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Redeggrelse af 7. juni 2022 fra Bestyrelsen i Sanistdl A/S vedrgrende det anbefalede betingede,
frivillige offentlige kgbstilbud fremsat af Ahlsell Danmark ApS den 7. juni 2022

1

1.1

INDLEDNING

Kort om Kgbstilbuddet

Den 24. maj 2022 offentliggjorde Ahlsell Danmark ApS, et dansk aktieselskab med CVR-nr. 19 54 11 42
(“Ahlsell Danmark” eller “Tilbudsgiver”) sin beslutning om p& visse betingelser at erhverve de af
Danske Bank A/S, Jyske Bank A/S, Nordea Bank Abp og Nykredit A/S (“Storaktionaererne”) ejede aktier
i Sanistdl A/S, et dansk aktieselskab med CVR-nr. 42 99 78 11 (“Sanistal” eller “Selskabet” og sammen
med dets datterselskaber “"Koncernen”). Storaktionaererne ejer i alt 75,49% af alle udstedte aktier a
nominelt DKK 1,00 i Sanistél ("Aktierne”) og tilbydes i henhold til fire seerskilte aktiekgbsaftaler indgéet
mellem Ahlsell Danmark og Storaktionzererne (“Aktiekgbsaftalerne”) et kontant vederlag p& DKK 58,00
pr. Aktie (“Storaktionaerernes Aktiekgbspris”).

Endvidere offentliggjorde Ahlsell Danmark sin hensigt om at fremsaette et anbefalet betinget, frivilligt
offentligt kgbstilbud (“Kebstilbuddet”) vedrgrende Aktierne i Sanistdl, der er ejet af de resterende
mindretalsaktionzerer (“Almindelige Aktionzerer”). Ahlsell Danmark og Sanistal har den 24. maj 2022
indgdet en transaktionsaftale (“"Transaktionsaftalen”), som bl.a. indeholder de vilkar, i henhold til hvilke
Kgbstilbuddet fremsaettes af Ahlsell Danmark.

Den 7. juni 2022 offentliggjorde Ahlsell Danmark et tilbudsdokument (“Tilbudsdokumentet”), som
indeholder vilkdrene for Kgbstilbuddet. I henhold til Kabstilbuddet tilbyder Ahlsell Danmark at erhverve
alle aktier ejet af de Almindelige Aktionaerer mod betaling af et kontant vederlag pa DKK 85,00 pr. Aktie
("Kgbsprisen”).

Kgbstilbuddet er gyldigt fra den 7. juni 2022 og udligber den 16. august 2022 kl. 17:00 (dansk tid) eller
ved udlgb af en eventuel forleenget tilbudsperiode, der mdtte blive offentliggjort af Ahlsell Danmark i
henhold til Tilbudsdokumentet ("Tilbudsperioden”).

Kgbstilbuddet er betinget af, at visse betingelser (“Betingelserne”) opfyldes, frafaldes eller indskraenkes
i omfang. Betingelserne for Kgbstilbuddet omfatter (men er ikke begraenset til):

. at Aktiekgbsaftalerne er blevet gennemfgrt i overensstemmelse med deres vilkdr, sdledes at Ahlsell
Danmark har erhvervet alle Storaktionzerernes Aktier (idet bemaerkes, at gennemfgrelsen er
betinget af modtagelse af alle ngdvendige regulatoriske, statslige eller lignende godkendelser,
tilladelser og samtykker fra EU-Kommissionen og/eller gvrige konkurrencemyndigheder, som Ahlsell
Danmark indsender fusionsansggninger til med henblik pa at opnd myndighedsgodkendelse
("Konkurrencemyndighederne”))

. at der ikke er sket nogen Vaesentlig Negativ A£ndring (som defineret i Tilbudsdokumentet) efter
datoen for Transaktionsaftalen

. at der er ikke er sket andringer i eller foreligger et bindende tilsagn om at sendre Sanistdls
aktiekapital eller vedteegter, og at der er ikke offentliggjort noget forslag fra Sanistdls bestyrelse
("Bestyrelsen”) i relation hertil, som er til vaesentlig ugunst for Kgbstilbuddet eller Ahlsell Danmark

. at Sanistdl ikke har foretaget nogen aendringer til ansaettelseskontrakterne med medlemmer af
Sanistdls direktion ("Direktionen”, bestdende af Claudio Keld Christensen (CEQ) og Uffe Iversen
(CFQ)), som er til vaesentlig ugunst for Kgbstilbuddet eller Ahlsell Danmark

. at der ikke er udstedt nogen lovgivning eller andre regler eller truffet nogen afggrelser, som stadig
geelder, ved en kompetent domstol eller tilsynsmyndighed eller anden Offentlig Myndighed (som
defineret nedenfor), som ville kunne forhindre eller i gvrigt forbyde gennemfgrelse, herunder
afvikling, af Kgbstilbuddet i henhold til vilkdrene og betingelserne i Tilbudsdokumentet
("Gennemfgrelse”), at der ikke er indledt sagsanlaeg, eller at en gaeldende lov eller kendelse €j
heller af en Offentlig Myndighed er blevet bekendtgjort, indgdet, hdndhaevet, vedtaget, udstedt
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eller anses for anvendelig p& Kgbstilbuddet eller de transaktioner, der er pdtaenkt i
Transaktionsaftalen, og som forbyder, ulovligger eller pd anden made forhindrer Gennemfgrelse

. at hverken Sanistdl eller nogen af Sanistdls datterselskaber i perioden fra den 24. maj 2022 til
Gennemfgrelse (a) har indgdet aftaler eller afgivet tilsagn om kgb eller salg af nogen virksomheder
(i form af aktiver eller aktier), uanset om det sker ved fusion, spaltning, indskud (herunder til et
joint venture) eller pd anden made, eller (b) har optaget kort- eller langfristet geeld, medmindre
en sadan geeld udelukkende er optaget med henblik pd at refinansiere eksisterende geeld eller som
led i den almindelige drift.

Den fulde ordlyd af Betingelserne er beskrevet i Tilbudsdokumentet (som har forrang i tilfaelde af
uoverensstemmelser).

Ahlsell Danmark offentliggar en meddelelse om resultatet af Kgbstilbuddet via Nasdaq Copenhagen og via
elektroniske medier gennem Sanistdl senest fireogtyve (24) timer efter Tilbudsperiodens udigb. Denne
meddelelse vil omfatte det forelgbige eller, hvis muligt, det endelige resultat af Kgbstilbuddet og en
meddelelse om, hvorvidt Kgbstilbuddet vil blive forlaenget eller Gennemfgrt. Senest tre (3) Hverdage (som
defineret nedenfor) efter Tilbudsperiodens udlgb vil det endelige resultat blive offentliggjort af Ahlsell
Danmark, forudsat at Tilbudsperioden ikke er blevet forlaenget, og hvis det endelige resultat ikke allerede
er blevet offentliggjort.

Denne redeggrelse indeholder udvalgte oplysninger fra Tilbudsdokumentet. For yderligere oplysninger og
detaljer (saerligt detaljer om betingelser for kgbstilbuddet, acceptperioder, acceptprocedurer og
tilbagekaldelsesret) henvises Sanistdls aktionaerer (“Aktionzererne”) til Tilbudsdokumentet.
Oplysningerne i nzervaerende dokument udggr udelukkende en sammenfatning af oplysningerne i
Tilbudsdokumentet. Bestyrelsen understreger, at beskrivelsen af Kgbstilbuddet i denne redeggrelse ikke
anses for at veere udtgmmende, og at det kun er bestemmelserne i Tilbudsdokumentet, der er gaeldende
med hensyn til indhold og afvikling af Kgbstilbuddet. Det er den enkelte Aktionzers ansvar at lzese
Tilbudsdokumentet og traeffe de foranstaltninger, som er passende for den enkelte Aktionaer.

Bestyrelsen har hverken foretaget en gennemgang af, hvorvidt Kgbstilbuddet overholder gzeldende
lovbestemmelser, hvilket er Ahlsell Danmarks ansvar, eller verificeret nogen af Ahlsell Danmarks udtalelser
i Tilbudsdokumentet.

Falgende definitioner gaelder for denne bestyrelsesredeggrelse:

“Ahlsell Koncernen” betyder de virksomheder, der indgdr i koncernen Ahlsell AB (publ), som Ahlsell
Sverige AB, den direkte og eneste ejer af Ahlsell Danmark, udggr en del af.

“Alternativ Transaktion” betyder en transaktion, som, hvis den implementeres, vil forhindre, blokere
for eller forsinke indgdelse af, implementering eller Gennemfgrelse af Kgbstilbuddet, herunder:

O] et kgb af Aktier eller anden kapitalandel i Sanistdl, som, hvis det gennemfgres ved
overdragelse, tegning eller pd anden méde, vil medfare, at en Person direkte eller indirekte
ejer veerdipapirer, der udggr mindst ti procent (10%) af Aktierne, herunder ethvert andet kgb
af finansielle instrumenter, der kan give ejeren samme finansielle eksponering mod Sanistal,
eller som pa nogen made kan bruges af ejeren til at opnd samme resultat, som ved direkte
eller indirekte at kgbe Aktier

(i)  en fusion, konsolidering eller anden virksomhedssammenlaegning, der involverer Sanistal eller
de af Sanistdls Tilknyttede Selskaber, hvis aktiver hver for sig eller samlet udggr mindst ti
procent (10%) af Koncernens konsoliderede aktiver som helhed eller vil medfgre, at en Person
direkte eller indirekte ejer vaerdipapirer, der udggr mindst ti procent (10%) af Aktierne

(iii)  direkte eller indirekte kab, licensering eller salg af aktiver, rettigheder eller virksomheder, der
vedrgrer Sanistdl eller Sanistdls Tilknyttede Selskaber, som hver for sig eller samlet (a) udger
mindst ti procent (10%) af den samlede dagsvaerdi af Koncernens konsoliderede aktiver som
helhed og/eller (b) vil forhindre eller forsinke Ahlsell Danmark i at opnd godkendelser,
tilladelser eller meddelelser om ikke-indsigelse vedrgrende Kgbstilbuddet fra kompetente
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1.2

1.3

konkurrencemyndigheder, regulatoriske myndigheder eller andre myndigheder, eller som vil
medfare, at tildeling af sddanne godkendelser, tilladelser eller meddelelser om ikke-indsigelse
betinges af, at Tilbudsgiver patager sig forpligtelser eller giver tilsagn, som Tilbudsgiver ikke
ville skulle patage sig uden pageeldende kgb, licensering eller salg

(iv) indgdelse af et joint venture, en alliance eller tilsvarende forpligtelse eller aftale, som vil
forhindre eller forsinke Ahlsell Danmark i at opnd godkendelser, tilladelser eller meddelelser
om ikke-indsigelse vedrgrende Kgbstilbuddet fra kompetente konkurrencemyndigheder,
regulatoriske myndigheder eller andre myndigheder, eller som vil medfgre, at tildeling af
sddanne godkendelser, tilladelser eller meddelelser om ikke-indsigelse betinges af, at Ahlsell
Danmark patager sig forpligtelser eller afgiver tilsagn, som Ahlsell Danmark ikke ville skulle
pétage sig uden pdgaeldende joint venture eller alliance eller forpligtelse, i hvert enkelt tilfaelde
ud over Kgbstilbuddet.

“Hverdag” betyder alle dage undtagen Igrdage, sgndage, danske helligdage samt 5. juni, 24. december
og 31. december.

“Tvangsindlgsning” betyder en tvangsindlgsning af mindretalsaktionzererne i henhold til Selskabslovens
§§ 70-72.

“Selskabsloven” betyder selskabsloven (lovbekendtggrelse nr. 1952 af 11. oktober 2021).

“Offentlig myndighed” betyder (a) en nation, stat, commonwealth, provins, et omrdde, amt, en
kommune, et distrikt eller anden form for jurisdiktion af enhver art, (b) forbundsregering, delstatsregering,
lokalstyre, kommunestyre, udenlandsk styre eller andet styre eller (c) myndigheder eller kvasi-
myndigheder af enhver art, herunder enhver form for statslig division, afdeling, agentur, kommission,
organ, embede, ministerie, fond, stiftelse, center, organisation, enhed, organ eller lignende og enhver
domstol, voldgiftsret eller anden ret, som i hvert enkelt tilfeelde har kompetence til at pdvirke
Gennemfgrelsen i veesentlig negativ grad.

Juridisk baggrund for denne redeggrelse

Kgbstilbuddet er underlagt almindelige kontraktretlige bestemmelser i henhold til dansk lovgivning,
herunder reglen om, at accept er bindende. Kgbstilbuddet er ikke underlagt bekendtggrelse nr. 2014 af
1. november 2021 af lov om kapitalmarkeder med senere aendringer (“Kapitalmarkedsloven”) eller
bekendtggrelse nr. 636 af 15. maj 2020 om overtagelsestibud ("Bekendtggrelse om
Overtagelsestilbud”), idet Kabstilbuddet vil resultere i en konsolidering af kontrollen med Sanistal og
ikke sker med henblik pd at opnd kontrol med Sanistal.

Idet Kgbstilbuddet ikke er underlagt Kapitalmarkedsloven eller Bekendtggrelse om Overtagelsestilbud, er
Bestyrelsen ikke forpligtet til at udarbejde en redeggrelse til Sanistdls aktionzerer. Bestyrelsen har dog
valgt at indhente finansiel og juridisk bistand og udarbejde denne redeggrelse med henblik pé at vejlede
Sanistdls aktionaerer pd en made, der er i overensstemmelse med almindelig praksis for overtagelsestilbud
omfattet af Kapitalmarkedsloven og Bekendtggrelse om Overtagelsestilbud.

Gennemfgrelse af Kgbstilbuddet vil ikke i sig selv palaegge Ahlsell Danmark en forpligtelse til at fremsaette
et efterfglgende pligtmaessigt offentligt tilbud i henhold til Kapitalmarkedslovens § 45 og § 3 i
Bekendtggrelse om Overtagelsestilbud. Gennemfgrelsen af Aktiekgbsaftalerne forventes dog at medfgre,
at Ahlsell Danmark opndr kontrol med Sanistdl i Tilbudsperioden og som fglge heraf bliver forpligtet til at
fremseette et pligtmaessigt offentligt tilbud i henhold til Kapitalmarkedslovens § 45 og § 3 i Bekendtggrelse
om Overtagelsestilbud.

Sanistdls Aktionzrers eget ansvar

Udtalelser og vurderinger i denne redeggrelse er ikke bindende for Aktionzererne. Hver Aktionaer skal
traeffe sin egen beslutning om, hvorvidt vedkommende vil acceptere Kgbstilbuddet, idet der skal tages
hgjde for de generelle omstaendigheder, vedkommendes personlige situation (herunder skattemaessige
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1.4

situation) samt dennes individuelle vurdering af den fremtidige udvikling i Aktiernes veerdi og
markedskurs, risikoen for udvanding efter den planlagte kapitalforhgjelse beskrevet i pkt. 9.2 i denne
bestyrelsesredeggrelse samt risikoen for en mulig afnotering af Aktierne.

Ved beslutningen om, hvorvidt man vil acceptere Kgbstilbuddet, bgr Aktionzererne ggre brug af alle
tilgeengelige informationer og tage behgrigt hensyn til deres personlige omstaendigheder. I saerdeleshed
kan den specifikke finansielle og skattemaessige situation for individuelle Aktionzerer i enkelte tilfaelde fgre
til vurderinger, der afviger fra de af Bestyrelsen praesenterede. Bestyrelsen anbefaler derfor, at
Aktionzererne for eget ansvar og egen regning om ngdvendigt sgger uafhaengig skattemaessig og juridisk
rddgivning, og Bestyrelsen pétager sig intet ansvar for den af en Aktionaer trufne beslutning med hensyn
til Kgbstilbuddet.

Udelukkede Jurisdiktioner

Ifglge Tilbudsdokumentet fremsaettes Kgbstilbuddet hverken direkte eller indirekte i, til eller fra Det
Forenede Kongerige, Japan, USA, Canada, Australien eller Sydafrika eller nogen anden jurisdiktion, hvor
fremsaettelse af Kgbstilbuddet ville udggre en overtraedelse af lovgivningen i den pagaeldende jurisdiktion
(hver iszer en “Udelukket Jurisdiktion”), og Kagbstilbuddet gaelder ikke og kan ikke accepteres fra eller
i Det Forenede Kongerige, USA, Canada, Australien, Japan eller Sydafrika eller nogen anden Udelukket
Jurisdiktion. I overensstemmelse hermed bliver eksemplarer af Tilbudsdokumentet og ethvert
medfglgende dokument ikke og ma ikke blive hverken direkte eller indirekte sendt pr. e-mail eller pa
anden méde videresendt, distribueret eller sendt i, til eller fra Det Forenede Kongerige, Japan, USA,
Canada, Australien eller Sydafrika eller nogen anden Udelukket Jurisdiktion, hvor dette ville vaere i strid
med lovgivningen i den pdgeeldende jurisdiktion, og Personer, der modtager Tilbudsdokumentet og
eventuelt tilhgrende dokumenter, méd ikke sende pr. e-mail eller pd anden made distribuere eller sende
dem i, til eller fra disse jurisdiktioner, da dette vil ugyldigggre enhver pdstdet accept af kgbstilbuddet fra
Aktionaerer i disse jurisdiktioner.

Bestyrelsen er ikke i stand til at kontrollere, om de Almindelige Aktionzerer opfylder alle de juridiske
forpligtelser, der geelder for dem personligt i forbindelse med accept af Kgbstilbuddet. Bestyrelsen
anbefaler, at de Almindelige Aktionzerer, som modtager Tilbudsdokumentet eller gnsker at acceptere
Kgbstilbuddet uden for Kongeriget Danmark eller er underlagt vaerdipapirlovgivningen i jurisdiktioner uden
for Kongeriget Danmark, bgr ggre sig bekendt med og overholde disse love.

Der henvises til Tilbudsdokumentet for yderligere oplysninger, der er relevante for Aktionaerer i
Udelukkede Jurisdiktioner og andre jurisdiktioner end Kongeriget Danmark.

KONKLUSION OG BESTYRELSENS ANBEFALING

Bestyrelsen stgtter op om Kgbstilbuddet og vurderer, at gennemfgrelsen af Kgbstilbuddet er i Sanistals,
dets aktionzerers og gvrige interessenters interesse.

Bestyrelsen har noteret sig, at Storaktionaererne, med forbehold for visse betingelser, herunder at der er
modtaget regulatoriske, statslige eller lignende godkendelser, tilladelser og samtykker fra
Konkurrencemyndighederne, har indvilget i at saelge deres Aktier til Storaktionaerernes Aktiekgbspris, som
ligger vaesentligt under Kgbsprisen. Aktier ejet af Storaktionzererne repraesenterer tilsammen ca. 75,49%
af stemmerettighederne og aktiekapitalen i Sanistal.

P& baggrund af den analyse, der er foretaget i denne redeggrelse, og under hensyntagen til de fordele
og ulemper, som Kgbstilbuddet medfgrer for Aktionaererne, har Bestyrelsen enstemmigt besluttet at
anbefale de Almindelige Aktionaerer at acceptere Kgbstilbuddet.

Denne redeggrelse er baseret pd en vurdering af de forhold og faktorer, som Bestyrelsen har fundet
vaesentlige for dens evaluering af Kgbstilbuddet, herunder, men ikke begraenset til, den afgivne Fairness
Opinion, Aktiekgbsaftalerne, opbakningen fra Storaktionaererne i Sanistal til Kgbstilbuddet og oplysninger
om og forudsaetninger for Sanistals drift og skonomi pr. datoen for denne redeggrelse og den fremtidige
udvikling.
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3.1

3.1.1

3.1.2

Uanset dette er hver enkelt Aktionzer under alle omsteendigheder ansvarlig for at traeffe sin egen
beslutning om accept af Kgbstilbuddet, idet der skal tages hgjde for de generelle omstaendigheder,
vedkommendes personlige situation samt dennes individuelle vurdering af den mulige fremtidige udvikling
i Aktiernes veerdi og markedskurs. I henhold til geeldende lov pétager Bestyrelsen sig intet ansvar, hvis
en Aktionzer lider et gkonomisk tab som fglge af at have accepteret eller ikke accepteret Kgbstilbuddet.

Konklusionen i nzervaerende pkt. 2 bgr lzeses i sammenhaeng med den fulde redeggrelse.
BAGGRUND FOR BESTYRELSENS ANALYSE AF KOBSTILBUDDET

Historie, koncernstruktur og forretningsstrategi

Sanistal pdbegyndte sine aktiviteter i 1926, p& daveerende tidspunkt under navnet Lange & Unmack A/S.
Den juridiske enhed Sanistal stiftedes i 1972 og blev noteret pd Kgbenhavns Fondsbgrs (nu Nasdaq
Copenhagen A/S ("Nasdaq Copenhagen”) i 1984).

Op gennem 1980'erne og 1990'erne fortsatte Sanistdl sin indenlandske vaekst i kraft af adskillige fusioner
og opkgb. I 1995 etablerede Sanistal sig internationalt.

Sanistdl-koncernen har i dag aktiviteter i Danmark, Letland, Litauen og Polen og har ca. 1.127
medarbejdere (gennemsnitligt antal medarbejdere i 1. kvartal 2022) i Sanistdl og dets tre (3)
datterselskaber. Sanistél har hovedkontor i Aalborg.

Turnaround i 2011

Sanistal fik i 2008 gkonomiske vanskeligheder under den globale gkonomiske recession. Der blev iveerksat
en finansiel handlingsplan, der indebar en vaesentlig reduktion af medarbejderstaben og
omkostningsbesparelser. Derudover besluttede Sanistdls Aktionaerer i 2011 at foretage en rettet emission
af 10.000.000 stk. Aktier til bl.a. Storaktionzererne betalt ved konvertering af gaeld. Pa det grundlag blev
geeld til Storaktionaererne pad DKK 500.000.000 (og i alt DKK 550,000,000) konverteret til Aktier i Sanistal.

Efter den finansielle rekonstruktion havde Sanistdl i de efterfglgende &r fokus pd yderligere at nedbringe
den rentebzerende gzeld, styrke sin forretningsplatform, opgradere systemer og processer samt strategisk
forny virksomhedens fokus pd sine aktuelle markeder og aktiviteter. Et vaesentligt tiltag i denne
sammenhaeng var frasalget af staldivisionen i 2019.

I 2019 lancerede Sanistal Genesis-strategien med henblik pa at gge effektiviteten og lgfte marginerne i
det danske moderselskab, som er Koncernens stgrste forretningsenhed. I 2021 opndede Sanistdl en
omsaetningsvaekst pd 7,6%, mens EBITDA-marginen fgr szerlige poster blev forbedret med 1,7
procentpoint, som primaert skyldtes Genesis-tiltagene og gvrige optimeringstiltag, herunder gget fokus pd
digitalisering.

Strategisk gennemgang 2022

Sanistdl udarbejder i gjeblikket en ny forretningsstrategi, som skal erstatte det aktuelle Genesis-program,
der primaert havde fokus pad optimeringer. Den nye strategi, som oprindelig var planlagt til at blive
offentliggjort for sommeren 2022, fokuserer pd primaere emner som f.eks.:

e Digital transformation

e Salg og kundeservice

e Omkostningseffektivitet og lgnsomhed
e Beeredygtighed

e Mennesker og kultur
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3.3

3.4

3.5

3.5.1

Hvis Kgbstilbuddet gennemfgares, far Ahlsell Danmark ApS som ny majoritetsaktionaer en betydelig
indflydelse pé Sanistdls forretningsstrategi. Ovenstdende beskrivelse af den nye strategi til implementering
i 2022 forudseaetter derfor, at Kgbstilbuddet ikke gennemfgres. Hvis Kgbstilbuddet gennemfgres, henvises
der til pkt. 8.4 for en beskrivelse af Ahlsell Danmarks hensigter med Sanistél.

Sanistdls forretningsmodel

Sanistdl gnsker at vaere en vaerdiskabende sourcingpartner for sine kunder i industri- og byggesektoren.
Sanistdls produktsortiment omfatter flere end 396.000 produkter inden for VS, vandforsyning og aflgb,
transmission, entreprengrmaterialer, vaerktgjer, elektroteknologi, stdl, energi og klima, beslag og sikring
samt kemi og forbrugsvarer.

Sanistéls virksomhed er rettet mod fem specifikke kundekategorier med en raekke faellestraek. Selskabet
har et steerkt strategisk fokus pd at understgtte kundernes forretning og tilbyde differentieret
veerdiskabelse. Sanistdl tilbyder sine kunder et komplet produktsortiment og en effektiv og palidelig
leverandgrkaede med en bred vifte af leveringsydelser. Gennem en kombination af lokal tilstedevaerelse,
specialviden og sine mange digitale servicekoncepter bidrager Sanistdl til gget fleksibilitet i veerdikaeden
og udviklingen af sine kunders forretning.

Sanistdls aktiekapital

Sanistdls samlede aktiekapital udgjorde pr. 2. juni 2022 DKK 11.923.784,00 fordelt p& 11.923.784 stk.
aktier a nom. DKK 1 og multipla heraf.

Sanistdl har én (1) aktieklasse, og alle aktier har samme stemmeret.

Aktierne er optaget til handel og officiel notering pd Nasdag Copenhagen under symbolet SANI og fglgende
ISIN-fondskode: DK0010245661.

Ejerstruktur
Pr. 2. juni 2022 var i alt 3.309 af Aktionzererne navnenoterede.
Pr. datoen herfor har fglgende aktionzerer meddelt, at de ejer 5% eller derover af Aktierne:

. Danske Bank A/S, Danmark, ejer 5.151.220 stk. aktier svarende til ca. 43,2% af Aktierne
. Nordea Bank Abp, Finland, ejer 1.899.192 stk. aktier svarende til ca. 15,93% af Aktierne
. Jyske Bank A/S, Danmark, ejer 1.471.649 stk. aktier svarende til ca. 12,34% af Aktierne
. Peter Vagn-Jensen, Danmark, ejer 599.451 stk. aktier svarende til ca. 5,03% af Aktierne.

Derudover ejer Nykredit Bank A/S ca. 4,02% af Aktierne. Storaktionaererne (Danske Bank A/S, Nordea
Bank Abp, Jyske Bank A/S og Nykredit Bank A/S) ejer sdledes ca. 75,49% af Aktierne. Disse aktieposter
er den primaere konsekvens af den finansielle handlingsplan, der blev iveerksat i 2008, herunder
kapitalforhgjelsen i 2011, som er beskrevet i pkt. 3.1 i denne bestyrelsesredeggrelse.

Storaktionaererne har sdledes ikke ejet Aktier i Sanistdl gennem mange &r — deres aktieposter blev derimod
etableret under ekstraordinaere omstaendigheder for Sanistdl. Som naermere beskrevet i pkt. 1.1 har
Storaktionaererne alle indgdet Aktiekgbsaftaler, i henhold til hvilke de har indvilget i at seelge deres Aktier
i Sanistal (idet bemaerkes, at gennemfgrelsen af Aktiekgbsaftalerne er med forbehold visse betingelser,
herunder at alle ngdvendige regulatoriske, statslige eller lignende godkendelser, tilladelser og samtykker
fra Konkurrencemyndighederne er modtaget).

Regnskabsoplysninger

Regnskaber
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3.5.2

3.5.3

Sanistdl offentliggjorde den 8. marts 2022 sin &rsrapport for regnskabs&ret 2021 (“Arsrapporten”). Den
historiske udvikling i Sanistals hoved- og nggletal for regnskabsdrene 2017-2021 er vist pa side 24 i
Arsrapporten.

Den 24. maj 2022 offentliggjorde Sanistal sin kvartalsorientering for 1. kvartal 2022. Koncernens
omsaetning steg i 1. kvartal med 11,7% til DKK 943,1 mio., mens resultat af primaer drift (EBITDA) far
seerlige poster udgjorde DKK 72,3 mio. mod DKK 45,7 mio. i 1. kvartal 2021. Fremgangen var drevet af
gget aktivitet, hgjere salgspriser, bedre marginer og en lavere omkostningsprocent.

Det rapporterede EBITDA-resultat udgjorde DKK 56,7 mio. i 1. kvartal 2022 mod DKK 39,8 mio. i 1. kvartal
2021. Det frie cash flow var pd DKK 41,2 mio. mod DKK -14,5 mio. i samme periode 2021.

Forventninger til 2022

I Arsrapporten offentliggjorde Sanist8l sine forventninger til 2022, som blev opdateret den 9. maj 2022.
Sanistdl forventer nu en omsaetning i niveauet DKK 3,6 mia. (tidligere forventning: i niveauet DKK 3,5
mia.), mens driftsresultatet (EBITDA) far szerlige poster forventes i niveauet DKK 225-255 mio. (tidligere
forventning: i niveauet DKK 210-240 mio.).

De reviderede resultatforventninger til 2022 blev bekraeftet i Sanistéls kvartalsorientering for 1. kvartal
2022. Resultatforventningerne er med forbehold for de forudsaetninger og antagelser, der er anfgrt i
Sanistdls selskabsmeddelelse nr. 6 af 9. maj 2022 og selskabsmeddelelse nr. 7 af 24. maj 2022. Det skal
understreges, at der stadig er betydelige usikkerheder som fglge af stigende inflation, Ign- og prispres,
lavere forbrugertillid samt risikoen for vareknaphed og flaskehalse i forsyningslinjerne.

De opdaterede forventninger forudseetter:

. at der fortsat vil veere en underliggende vaekst i efterspgrgslen p& det danske hovedmarked

. at varetilgeengeligheden ikke forvaerres, og at udfordringerne med stigende priser og pressede
leverancer antages at blive p& niveau med, hvad Sanistal har oplevet i de seneste maneder

. at konsekvenserne af krigen i Ukraine ikke far yderligere negative effekter pd samfundsgkonomi
og markedsforhold

. at Sanistdls kunder ikke pavirkes negativt af udlgbet af diverse hjaelpepakker i forbindelse med
COVID-19 pandemien, med lavere efterspgrgsel til falge.

Derudover offentliggjorde Sanistdl den 26. april 2022 salget af sit hovedsaede i Aalborg, som udigste en
regnskabsmaessig avance pd DKK 34 mio., der indregnes som szerlige poster i 2. kvartal 2022. Ved
Gennemfgrelsen af Kgbstilbuddet forventes seerlige poster for 2022 ligeledes at omfatte omkostninger pd
ca. DKK 10,8 mio. til kontant afregning af aktieoptioner, som ikke er afdaekket gennem Sanistéls
beholdning af egne aktier, ca. DKK 8,9 mio. til bonus vedrgrende aendring af kontrol og
fastholdelsesbonuser samt ca. DKK 16,5 mio. til udgifter relateret til Bestyrelsens strategiske analyse,
Fairness Opinion (som defineret nedenfor), honorarer til radgivere mv.

Den 29. april 2022 offentliggjorde Sanistdl frasalget af datterselskabet Serman & Tipsmark A/S. Serman
& Tipsmark A/S vil i 2022 blive indregnet som ophgrende aktiviteter og forventes at bidrage med et
nettoresultat pa ca. DKK 1,8 mio.

Risikofaktorer vedrgrende Sanistdls virksomhed

Ovenstdende forventninger for Sanistdl skal ses i sammenhaeng med de risici, der er forbundet med
Sanist8ls virksomhed og markeder. I Arsrapporten vises en ikke-udtgmmende liste over otte (8) primaere
risici, som potentielt kan pavirke Sanistdl:

. Finansielle risici
. IT-risiko
. Risiko forbundet med produktansvar
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6.1

. Skade pad aktiver, herunder fglgeskade i form af driftstab

. Kunde- og leverandgrrisiko

. Lagerrisiko

. Risiko forbundet med konjunkturudviklingen
. Medarbejderrisiko.

De primeere risici er naermere beskrevet sammen med risikoreducerende tiltag pad side 17-19 i
Arsrapporten.

BEGIVENHEDER OG PROCES, DER FORTE TIL FREMSATTELSEN AF K@BSTILBUDDET

Idet Storaktionaererne ikke er mangeadrige ejere af Sanistél, har Bestyrelsen gennem drene modtaget en
reekke interessetilkendegivelser fra flere forskellige tilbudsgivere vedrgrende en mulig transaktion
omfattende Sanistdl. Som radgivere for Sanistdl i denne proces engagerede Sanistdl Danske Bank
Corporate Finance som finansiel radgiver og Plesner Advokatpartnerselskab som juridisk rddgiver.

I Igbet af 1. kvartal 2022 blev Bestyrelsen kontaktet af Ahlsell Danmarks moderselskab, som tilkendegav
en ikke-bindende interesse i en mulig transaktion, der omfattede Sanistal og dets Aktier. P& grundlag af
graden af parathed og konsekvens i denne interesse i Sanistdl vurderede Bestyrelsen, at det var i
Aktionaerernes interesse at indga i en dialog med Ahlsell Danmark med henblik pd at undersgge de faktiske
forhold omkring den ikke-bindende interesse.

Som led i denne proces undersggte Bestyrelsen, hvorvidt der foreld interesse fra andre parter i at
gennemfgre en alternativ transaktion, der samlet set var mere fordelagtig for Sanistal, Aktionaererne og
Sanistdls gvrige interessenter. I denne proces blev der afholdt drgftelser med en reekke muligt
interesserede parter. Som fglge af disse drgftelser med andre parter modtog Bestyrelsen en anden ikke-
bindende interessetilkendegivelse fra en anden interesseret part. Efter en undersggelse foretaget af
interesserede parter af udvalgte oplysninger gjort tilgeengelig af Sanistal, og baseret pé de drgftelser med
de interesserede parter foretog Bestyrelsen en ngje vurdering af de to interessetilkendegivelser ud fra en
reekke af Bestyrelsen fastsatte kriterier, herunder den pris, som de Almindelige Aktionaerer blev tilbudt,
og en vurdering af sandsynligheden for transaktionens gennemfgrelse. P& det grundlag konkluderede
Bestyrelsen, at det vil vaere i Sanistéls, Aktionaerernes og gvrige interessenters interesse at ga videre med
transaktionen foresldet af Ahlsell Danmark og indgd Transaktionsaftalen med Ahlsell Danmark, hvilken
aftale blev underskrevet den 24. maj 2022.

AKTIEK@BSAFTALER

Ahlsell Danmark og hver af Storaktionzererne har indgdet Aktiekgbsaftaler, i henhold til hvilke Ahlsell
Danmark vil erhverve Storaktionaerernes Aktier til en kurs pd DKK 58 pr. Aktie. Storaktionaerernes Aktier
udggr i alt 9.000.909 stk. Aktier, svarende til ca. 75,49% af aktiekapitalen og stemmerettighederne i
Sanistdl pr. dags dato (uden fraregning af egne aktier).

Gennemfgrelsen af Aktiekgbsaftalerne er med forbehold for visse betingelser, herunder at de ngdvendige
godkendelser fra relevante regulatoriske myndigheder modtages.

I henhold til Aktiekgbsaftalerne kan Storaktionzererne opsige Aktiekgbsaftalerne, hvis betingelserne i disse
ikke er blevet opfyldt inden den 24. november 2022.

TRANSAKTIONSAFTALE

Transaktionsaftalens indhold

Ahlsell Danmark har i Transaktionsaftalen afgivet visse garantier, indestdelser og tilsagn over for Sanistal
og Bestyrelsen. Ahlsell Danmark garanterer, indestér for og giver tilsagn over for Sanistdl og Bestyrelsen,
at:
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6.2

0] Kgbstilbuddet fremsaettes for Ahlsell Danmarks egen regning, og

(i)  Ahlsell Danmark ikke har indgdet nogen aftale, hensigtserkleering eller forstdelse (hverken
mundtligt eller skriftligt) med nogen tredjepart (udover Ahlsell Danmarks aktionaer) om, at en sddan
tredjepart (a) bliver medaktionzer, direkte eller indirekte, i Sanistdl eller nogen virksomhed i
Koncernen eller (b) vil erhverve nogen aktiver, direkte eller indirekte, i eller fra Koncernen efter
Gennemfgrelse.

Med forbehold for de respektive Storaktionzerers behgrige opfyldelse af de respektive Aktiekgbsaftaler og
med forbehold for, at der ikke er indgdet nogen Alternativ Transaktion af Sanistdl, Sanistdls bestyrelse
(“Bestyrelsen”) eller Sanistals direktion ("Direktionen”), har Ahlsell Danmark garanteret og bekraeftet
over for Sanistdl og Bestyrelsen, at Ahlsell Danmark vil offentligggre Tilbudsdokumentet i
overensstemmelse med gazeldende lovgivning, regler og forskrifter, og at Ahlsell Danmark vil have alle
forngdne selskabsretlige godkendelser til at foretage og, med forbehold for opfyldelse eller frafald af
Betingelserne, Gennemfgre Kgbstilbuddet.

Med henblik pd at opfylde Betingelserne har Ahlsell Danmark desuden forpligtet sig til at foretage enhver
anmeldelse, der er pakraevet for at opnd Konkurrencemyndighedernes godkendelse, sd hurtigt som muligt
og senest ti Hverdage efter offentligggrelsen den 24. maj 2022 af Ahlsell Danmarks hensigt om at
fremseette Kgbstilbuddet.

Ahlsell Danmark har desuden garanteret og bekraeftet over for Sanistdl og Bestyrelsen, at Ahlsell Danmark
har taget og vil tage behgrigt hensyn til danske begraensninger vedrgrende finansiel assistance, der
geelder for Koncernen, ved fremskaffelsen af den forngdne finansiering til Kgbstilbuddet, samt at Ahlsell
Danmark i Tilbudsdokumentet har oplyst alle sine hensigter med hensyn til at erklzere eventuelt udbytte
eller anden udbetaling i overensstemmelse med princippet i § 10, stk. 2, nr. 4, i Bekendtggrelse om
Overtagelsestilbud.

I Transaktionsaftalen har Sanistdl pataget sig visse forpligtelser over for Ahlsell Danmark, herunder med
hensyn til: (i) rimelig assistance med implementering af Kgbstilbuddet og indberetninger til
konkurrencemyndighederne, (ii) varetagelse af Koncernens aktiviteter indtil Gennemfgrelsen, (iii) ikke at
tilbagekalde konklusionen i pkt. 2 i denne redeggrelse (“Bestyrelsesanbefalingen”), medmindre der
fremsaettes et mere fordelagtigt konkurrerende tilbud af en tredjepart i god tro, og (iv) ikke direkte eller
indirekte at opfordre eller tilskynde et tilbud om en Alternativ Transaktion eller Konkurrerende Tilbud og
indstille igangvaerende drgftelser eller forhandlinger i den henseende.

Det anfa@res i Transaktionsaftalen, at der med forbehold for ovennzevnte ikke er noget deri, der forhindrer
eller begraenser Sanistal eller Bestyrelsen i Igbet af perioden fra datoen for Transaktionsaftalen frem til
og med Gennemfgrelsen i at:

() Varetage Koncernens aktiviteter, sdledes som Bestyrelsen og Direktionen métte finde det passende
og behgrigt, og treeffe beslutning om Koncernens strategi, sdledes som Bestyrelsen matte finde
det passende og behgrigt og i henhold til dens opgaver, dog sdedes at man ikke afviger fra
ovenstdende og tager hgjde for Kgbstilbuddets og Transaktionsaftalens eksistens

(b) Tilbagekalde eller zendre eller offentligt foresla at tilbagekalde eller zendre Bestyrelsesanbefalingen
eller godkende eller anbefale eller offentligt foresld at godkende eller anbefale en Alternativ
Transaktion (som defineret i Tilbudsdokumentet) eller et Konkurrerende Tilbud (som defineret i
Tilbudsdokumentet), hvis en tredjepart i god tro uopfordret fremsaetter et bedre tilbud

(c) Tilbagekalde eller &endre Bestyrelsesanbefalingen, hvis det pakraeves i udgvelsen af Bestyrelsens
pligter i henhold til geeldende lovgivning

(d)  Anbefale en uopfordret Alternativ Transaktion eller Konkurrerende Tilbud, hvis det pdkreeves i
udgvelsen af Bestyrelsens pligter i henhold til gaeldende lovgivning.

Sikkerhed for finansiering
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7.2

7.3

8.1

For at indgd Transaktionsaftalen havde Sanistdl og Bestyrelsen stillet som betingelse, at Ahlsell Danmarks
ejer, Ahlsell Sverige AB, et svensk aktieselskab med registreringsnummer 556012-9206, gav tilsagn om
at opfylde Ahlsell Danmarks forpligtelser i henhold til Tilbudsdokumentet. I henhold til det aftalte tilsagn
har Ahlsell, med forbehold for at Kgbstilbuddet bliver ubetinget, uigenkaldeligt forpligtet sig til at finansiere
Ahlsell Danmark med op til DKK 248.500.000, som Bestyrelsen forventer vil veere tilstraekkeligt til at sikre
Kgbstilbuddets afvikling. Ahlsell Sverige AB har endvidere erklaeret som selvskyldnerkautionist over for
hver Aktionaer, der szelger sine Aktier ind i Kgbstilbuddet, at Ahlsell Danmark vil opfylde sine forpligtelser
til at afvikle Kgbstilbuddet, hvilket kan paberdbes og handhaeves af enhver Aktionaer, som har accepteret
Kabstilbuddet for den pdgeeldendes Aktier.

BESTEMMELSER VEDRGRENDE AANDRING AF KONTROL

Indledning

Sanistdl og/eller dets datterselskaber er parter i visse kommercielle aftaler, som indeholder bestemmelser
om andring af kontrol, som kan udlgses, hvis Kgbstilbuddet gennemfgres.

Kommercielle kontrakter

Dette inkluderer finansieringsaftaler samt aftaler med leverandgrer og kunder. For eksisterende
Aktionzerer er bestemmelser vedrgrende aendring af kontrol i eksisterende aftaler indgdet af Sanistal
primeaert relevante, hvis Ahlsell Danmark gennemfgrer Kgbstilbuddet uden at erhverve mere end 90% af
den udestdende aktiekapital og stemmerettighederne i Sanistdl (eksklusive egne aktier), da Ahlsell
Danmark i sddanne situationer ikke vil veere i stand til at foretage en Tvangsindlgsning af de
tilbagevaerende Aktionzerer. Pr. datoen for denne redeggrelse antager Bestyrelsen for naerveerende, at
gennemfgrelsen af Kgbstilbuddet og enhver aendring af kontrol, som i forbindelse hermed potentielt vil
opstd vedrgrende Sanistal, ikke vil fgre til opsigelse af nogen vaesentlige forretningsrelationer fra Sanistéls
respektive samarbejdspartneres side.

Bestyrelsen bemaerker, at det ikke kan udelukkes, at en aendring af kontrol efter en vellykket
gennemfgrelse af Kgbstilbuddet kan udlgse tilbagebetalingsforpligtelser for Sanistal eller opsigelsesret for
Sanistdls kreditorer samt visse andre former for opsigelsesret.

Incitamentsprogrammer og bonusser

Selskabet har indfgrt et optionsprogram. I henhold til programmet har visse medarbejdere i Selskabet
faet tildelt optioner, som kan udnyttes til Aktier. En raekke nuvaerende og tidligere ledende medarbejdere
har i alt 419.395 stk. aktieoptioner i Selskabet med en gennemsnitlig udnyttelseskurs pd DKK 67.

Som udgangspunkt kan aktieoptionerne kun udnyttes efter en optjeningsperiode og derefter kun inden
for en bestemt tidsperiode (udnyttelsesperioden). Leengden af sdvel optjeningsperioden som
udnyttelsesperioden er beskrevet i hver enkelt optionsaftale.

I tilfeelde af et overtagelsestilbud er Bestyrelsen imidlertid forpligtet til at tilbyde indehaverne af
aktieoptioner muligheden for ekstraordinaert at udnytte deres aktieoptioner. Hvis optionerne ikke udnyttes
i dette ekstraordinzere udnyttelsesvindue, vil de bortfalde efter udlgbet af det forventede pligtmaessige
tilbud beskrevet i pkt. 1.2.

Selskabet forventer at afregne s3 mange af disse aktieoptioner som muligt gennem kontant afregning.
BESTYRELSENS SYN PA VISSE FAKTORER RELATERET TIL K@BSTILBUDDET

Bestyrelsens evaluering af Kgbstilbuddet

Bestyrelsen har ngje vurderet Kgbstilbuddet og dets vilkdr og betingelser baseret pd et udkast til
Tilbudsdokumentet, som stort set er i den offentliggjorte form, samt anden tilgaengelig information. Ved
sin vurdering af Kgbstilbuddet har Bestyrelsen analyseret Kgbstilbuddet ved brug af metoder svarende til
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8.2

8.2.1

8.2.2

markedspraksis for evaluering af offentlige tilbud p& bgrsnoterede virksomheder, herunder
veerdianseettelsen af Sanistal i forhold til sammenlignelige bgrsnoterede virksomheder og sammenlignelige
transaktioner, overkurser i tidligere offentlige kgbstilbud, aktiemarkedets forventninger til Sanistdl og
Bestyrelsens syn pa Sanistals langsigtede veerdi baseret pd dets forventede udbytte og generering af
pengestrgmme.

Sanistdl er blevet rédgivet af Danske Bank Corporate Finance som finansiel rddgiver og af Plesner
Advokatpartnerselskab som juridisk rédgiver. Sanistal har desuden indhentet en fairness opinion fra HCN
Partners P/S ("HCN Partners”) som yderligere beskrevet i pkt. 8.3.

Vurdering af Kgbsprisen

Historiske bgrskurser

Tabellen nedenfor viser Kabsprisen i forhold til Aktiernes bgrskurs pa relevante historiske datoer og i
relevante historiske perioder.

Periode Aktiekurs (DKK) Forskellen mellem de
relevante historiske kurser pd
Aktien og Kgbsprisen
(overkurs) i %

Daglig gennemsnitlig | DKK 68,93 23,31%
aktiekurs den 23. maj 2022
(sidste handelsdag for
offentliggarelse af
Kabstilbuddet)

1 mdneds omsaetningsvaegtet | DKK 70,10 21,26%
gennemsnitlig  aktiekurs i
perioden 23. april 2022 til den
23. maj 2022

3 maneders | DKK 68,63 23,86%
omsaetningsveegtet
gennemsnitlig  aktiekurs i
perioden 23. februar 2022 til
den 23. maj 2022

Alle historiske aktiekurser er i DKK pr. Aktie a nominelt DKK 1,00. Den gennemsnitlige kurs beregnes pé
baggrund af den daglige omsaetningsvaegtede gennemsnitskurs for Aktierne i de pégeeldende perioder
Ifolge noteringerne pd Nasdag Copenhagens hjemmeside.

Kgbstilbud som resultat af en grundig og fokuseret gennemgang

Kgbstilbuddet er resultatet af en langvarig interesse i Sanistdl over en periode, hvor Bestyrelsen har
modtaget forskellige interessetilkendegivelser vedrgrende en mulig transaktion omfattende Sanistél,
herunder interessetilkendegivelsen fra Ahlsell Danmark.

Som yderligere beskrevet i pkt. 4 af denne bestyrelsesredeggrelse har den ikke-bindende interesse

tilkendegivet af Ahlsell Danmark i 1. kvartal 2022 udlgst en grundig gennemgang af Ahlsell Danmarks
interessetilkendegivelse samt en undersggelse af mulige alternative transaktioner.
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8.4.2

Bestyrelsen noterer sig, at Storaktionaererne pd et fuldt oplyst grundlag har accepteret at szelge deres
Aktier til Storaktionzerernes Aktiekgbspris. Kursen er markant lavere end den Kabspris, der tilbydes de
Almindelige Aktionzerer. Denne aftale mellem Storaktionaererne vedrgrende den lavere kurs understgtter,
pd grundlag af en omfattende strategisk gennemgang, efter Bestyrelsens vurdering, at Kabsprisen, som
tilbydes de Almindelige Aktionaerer, er attraktiv fra et gkonomisk synspunkt, og tages i betragtning i
Bestyrelsens konklusion om at anbefale Kgbstilbuddet til de Almindelige Aktionaerer.

Efter en omfattende gennemgang af Kgbstilbuddet er Bestyrelsen derfor ndet frem til den konklusion, at
det er i Sanistdls, de Almindelige Aktionzerers og Selskabets gvrige interessenters bedste interesse at
indgd Transaktionsaftalen med Ahlsell Danmark.

I sin vurdering af Kgbstilbuddet og mulige alternativer til Kgbstilbuddet har Bestyrelsen baseret sig pd
radgivning fra Danske Bank Corporate Finance som finansiel rddgiver og Plesner Advokatpartnerselskab
som juridisk radgiver.

Fairness Opinion

Med henblik p at f& yderligere grundlag for sin vurdering af Kgbstilbuddet og beslutning om at anbefale
Kgbstilbuddet har Bestyrelsen indhentet en uafhaengig fairness opinion (“Fairness Opinion”) fra HCN
Partners. Det konkluderes i den afgivne Fairness Opinion, at Kgbsprisen pd DKK 85 pr. Aktie, med
forbehold for de i den afgivne Fairness Opinion opstillede metoder og forudszetninger, er rimelig fra et
gkonomisk synspunkt.

Kobstilbuddets indvirkning pad Aktionzerernes og Selskabets interesser, herunder pa
beskzeftigelse, og Bestyrelsens vurdering deraf

Indledning

Ahlsell Danmark forklarer baggrunden for Kgbstilbuddet samt det strategiske rationale og sine hensigter
med Sanistdl i Tilbudsdokumentet. Det anbefales, at Aktionzererne ngje laeser disse afsnit i
Tilbudsdokumentet (jf. pkt. 2.7, 2.8 og 7 i Tilbudsdokumentet).

I nzervaerende pkt. 8.4 vurderer Bestyrelsen en raekke forhold relateret til Kgbstilbuddet, som har eller
kan f& indvirkning p& Sanistdl, Aktionaererne og andre interessenter, og som kan have betydning for
Aktionaerernes stillingtagen til Kgbstilbuddet.

Nedenfor vises en raekke ikke-udtegmmende udsagn i Tilbudsdokumentet, som Bestyrelsen anser som
vaerende af saerlig betydning for Aktionaerernes stillingtagen til Kgbstilbuddet. For hver enkelt udsagn har
Bestyrelsen anfgrt sin vurdering af Kgbstilbuddets indvirkning pd Aktionaerernes og Selskabets interesser.

Nedenstdende summariske beskrivelse skal ikke anses for at veere udtgmmende.

Ahlsell Danmarks hensigter med Selskabet
Ahlsell Danmark har i Tilbudsdokumentet udtrykt falgende hensigter med hensyn til Selskabet:

"Tilbudsgiver og Ahlsell Koncernen pétaenker at fortseette det grundlaeggende arbejde, som Sanistsl har
etableret de seneste &r. Ahlsell Koncernen tror p8, at kombinationen af Sanistd/ og Ahlsell vil skabe en
steerk platform for en fortsat udvidelse af forretningen pé tvaers af de nordiske lande og isaer i Danmark
med udgangspunkt i en model, hvor kunden er i centrum, og som anvender markedets bedste digitale
veerktgjer og data for at kunne levere vaerdiskabende service til leverandarer og kunder.

I lyset af de nuvaerende geopolitiske og pkonomiske tilstande mener Ahlsell Koncernen, at det er vigtigt
at nedbringe Sanistals finansielle gearing vaesentligt, Efter Gennemfarelsen af Kobstilbuddet, og hvis det
anses for at veere fordelagtigt, kan Tilbudsgiver foresld og gennemfare en kapitalforhajelse i Sanists/
(eventuelt med fortegningsret for alle aktionaerer) til markedskurs for at nedbringe Sanistéls finansielle
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8.4.4

8.4.5

gearing og dermed sgrge for fleksibilitet til at tilbagebetale eksisterende gaeld og forfalge generelle
erhvervsmaessige formé), der garanteres tegnet fuldt ud ar Ahlsell Koncernen.”

Bestyrelsens kommentarer: Bestyrelsen vurderer, at det er positivt, at Sanistals kapitalforhold styrkes
yderligere. Bestyrelsen bemaerker endvidere, at Aktionzerer, som ikke saelger deres Aktier i Kgbstilbuddet,
og som ikke udnytter deres fortegningsret i den planlagte kapitalforhgjelse (denne udnyttelse af
fortegningsretter vil kraeve kapital) vil opleve en udvanding af deres aktier. Hvis kapitalforhgjelsen
gennemfgres i en situation, hvor Ahlsell Danmark har erhvervet mindre end 90% af Aktierne og
stemmerettighederne i Kgbstilbuddet, kan kapitalforhgjelsen medfgre, at Ahlsell Danmarks ejerandel i
Selskabet forgges til mere end 90%. Dette ville i givet fald berettige Ahlsell Danmark til at gennemfgre
en Tvangsindlgsning i henhold til Selskabsloven som beskrevet i pkt. 8.4.5).

Ahlsell Danmarks hensigter vedrgrende medarbejdere

Ahlsell Danmark har i Tilbudsdokumentet udtrykt fglgende hensigter med hensyn til Koncernens
medarbejdere:

"Tilbudsgiver forventer, at ledelses- og medarbejderstillingerne i Sanistsl og dets Datterselskaber vil blive
opretholdt og fortsaette pa i det vaesentlige samme vilkdr (bortset fra vilkdr vedrarende incentive-bonus,
der betales med frigarende virkning i overensstemmelse med gaeldende vilkdr som en del af eller efter
Gennemfgprelsen af Kobstilbuddet). ”

Bestyrelsens kommentarer: I sin vurdering af konsekvenserne af Kgbstilbuddet for beskaeftigelsen i
Koncernen har Bestyrelsen lagt vaegt pa ovennaevnte udtalelser fremsat i Tilbudsdokumentet, herunder
at ledelses- og medarbejderstillingerne i Sanistdl og dets datterselskaber vil blive opretholdt og fortsaette
pd i det vaesentlige uaendrede vilkar (bortset fra vilkér vedrgrende ejerskifte-bonus og Warrants, der
betales med friggrende virkning i overensstemmelse med gezeldende vilkdr som en del af eller efter
Gennemfgrelsen af Kgbstilbuddet).

Ahlsell Danmarks hensigter vedrgrende udlodning af midler
Ahlsell Danmark har i Tilbudsdokumentet udtrykt falgende hensigter med hensyn til udlodning af midler:

"Tilbudsgiver forventer ikke at stille forslag om udlodning af udbytte i de forste tolv (12) maneder efter
Gennemfaprelsen af Kebstilbuddet. Tilbudsgiver kan dog til enhver tid foresla, at Sanistdl udbetaler udbytte
(ordingert eller ekstraordineert), nedsaetter aktiekapitalen eller pd anden made foretager udlodning til
Aktionaererne herunder Tilbudsgiver inden for de forste tolv (12) méneder efter Kobstilbuddets afregning.

Sddan udbyttebetaling kan samlet belpbe sig til et belpb, der svarer til Sanistéls frie reserver og ovrige
aktiver overensstemmelse med Selskabslovens & 179 samt i henhold til lovmaessige mindstekrav, herunder
begraensningerne i Selskabsloven.”

Bestyrelsens kommentarer: Bestyrelsen bemaerker, at Aktionzerer, som ikke szelger deres Aktier i
Kobstilbuddet, ikke kan vaere sikre p& at modtage udbytte i de fgrste tolv (12) maneder efter
Gennemfgrelsen. Hvis der foretages udlodning af udbytte, er Bestyrelsen ikke i stand til at vurdere,
hvorvidt en sddan udlodning vil vaere behgrig, da dette vil afhaenge af de relevante forhold, der gzelder
nér og hvis en sddan beslutning traeffes. Bestyrelsen gar opmaerksom pd, at en eventuel udlodning af
udbytte vil ske i overensstemmelse med lovpligtige mindstekrav, herunder begraensninger i henhold til
Selskabsloven.

Ahlsell Danmarks hensigt med hensyn til Tvangsindlgsning af mindretalsaktionaerer

Ahlsell Danmark har i Tilbudsdokumentet udtrykt fglgende hensigter med hensyn til Tvangsindlgsning af
mindretalsaktionaerer:

"Séfremt Tilbudsgiver efter Gennemiarelse af Kobstilbuddet har erhvervet mere end halvfems procent (90
%) af de pa det tidspunkt udestdende Aktier og af stemmerettighederne i Sanistd/ (de halvfems procent
(90 %) beregnet pd baggrund af eventuelle egne Aktier i Sanistdl fratrukket alle Aktier i naevneren),
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forventer Tilbudsgiver og forbeholder sig ret til — men vil ikke vaere forpligtet til — at ivaerkseette og
gennemfore en Tvangsindlasning af Aktier, der ejes af de resterende Aktionaerer, i overensstemmelse
med §§ 70-72 i Selskabsloven og med respekt af fortsat overholdelse af gaeldende myndighedskrav. En
sédan Tvangsindlosning forventes at ske pa vilkar og betingelser, herunder kabspris, svarende til de vilkdr
og betingelser, der gzelder for Kabstilbuddet, til Kabsprisen. I det tilfeelde, at Tilbudsgiver erhverver
halvfems procent (90 %) eller mindre af Aktierne og stemmerettighederne, som er udestdende p& det
tidspunkt, hvor Tilbudsperioden udlober, men efterfolgende erhverver Aktier, som bringer Tilbudsgiver
over graensevaerdien pd halvfems procent (90 %), og som tillader Tilbudsgiver at ivaerksaette en
Tvangsindlasning, kan en Aktionzer, der gor indsigelse mod kabsprisen, som vil blive betalt i forbindelse
med en sddan Tvangsindlosning, fremsaette et krav i Retten i Aalborg med den virkning, at der udpeges
en vurderingsmand af retten til at vurdere veerdien af de Aktier, som er genstand for Tvangsindlasningen. ”

Bestyrelsens kommentarer: Bestyrelsen noterer sig Ahlsell Danmarks hensigt om at ivaerksaette og
gennemfgre en Tvangsindlgsning af mindretalsaktionzerer p& det tidspunkt, hvor Ahlsell Danmark ejer
mere end 90% af Aktierne og stemmerettighederne i Selskabet. I det tilfaelde vil Aktionaerer, som ikke
har accepteret Kgbstilbuddet, ogsa blive indlgst. Hvis der ivaerksaettes en Tvangsindlgsning inden for tre
(3) méneder efter Tilbudsperiodens udlgb, og Ahlsell Danmark har erhvervet mere end 90% af Aktierne
som resultat af Kgbstilbuddet, vil indlgsningskursen svare til Kgbsprisen, hvorimod indlgsningskursen i
tilfelde af indlgsning senere end 3 méneder efter Tilbudsperiodens udlgb, eller hvis Ahlsell Danmark ikke
erhverver 90% af Aktierne som resultatet af Kgbstilbuddet, vil kunne veere lavere eller hgjere end
Kgbsprisen. Bestyrelsen noterer sig endvidere, at Kgbstilbuddet kan blive gennemfgrt, selvom Ahlsell
Danmark ejer faerre Aktier (og stemmerettigheder) end pakraevet i henhold til Selskabsloven, for at Ahlsell
Danmark er berettiget og forpligtet til at indlgse mindretalsaktionaererne. Sdledes kan Aktionaerer, som
ikke accepterer Kgbstilbuddet, ikke veere sikre pd, at deres Aktier vil blive indlgst efter Gennemfgrelsen af
Kgbstilbuddet.

Ahlsell Danmarks hensigt med hensyn til afnotering fra Nasdaq Copenhagen

Ahlsell Danmark har i Tilbudsdokumentet udtrykt falgende hensigter med hensyn til afnotering fra Nasdaq
Copenhagen:

"Hvis Kobstilbuddet Gennemfigres og Tilbudsgiver ejer mere end halvfems procent (90 %) af Aktierne og
stemmerettighederne i Sanistd|, har Tilbudsgiver til hensigt at sage om sletning fra handel og afnotering
ar alle Aktier fra Nasdag Copenhagen hurtigst muligt, hvilket forventes at ske, ndr der ivaerksaettes en
Tvangsindlgsning.

Hvis Tilbudsgiver efter Gennemfarsel ejer halvfems procent (90 %) eller mindre af Aktierne og
stemmerettighederne i Sanistal, forbeholder Tilbudsgiver sig ret men vil ikke veere forpligtet til at soge
om afnotering af Aktierne pd Nasdaq Copenhagen med respekt af gaeldende love, regler og forskrifter.
Ved afnotering af Aktierne vil Tilbudsgiver efterfolgende foresld aendringer til Sanistdls vedtaegter, s disse
afspejler, at Sanistdl ikke leengere er et barsnoteret selskab.”

Bestyrelsens kommentarer: Bestyrelsen noterer sig Ahlsell Danmarks hensigt om at sgge at afnotere
Aktierne fra Nasdaq Copenhagen, ogsd i tilfeelde af at Ahlsell Danmark, efter Gennemfgrelsen af
Kabstilbuddet, ejer mindre end 90% af alle Aktier og stemmerettigheder i Sanistdl og sdledes ikke er i
stand til at gennemfgre en Tvangsindlgsning af mindretalsaktionaererne. Hvis Ahlsell Danmark under
sddanne omstaendigheder er i stand til at gennemfgre en afnotering af Aktierne fra Nasdaq Copenhagen,
vil Aktionzerer, som ikke har accepteret Kgbstilbuddet, ikke laengere nyde godt af de @gede
rapporteringsforpligtelser, der gaelder for et selskab med aktier optaget til handel p& Nasdaq Copenhagen,
og Aktiernes free flow og likviditet ville formentlig blive vaesentligt reduceret. Der kan ikke gives sikkerhed
for, at mindretalsaktionaerer vil kunne indlgse eller p& anden méde afhaende deres aktier til Kgbsprisen
eller overhovedet.

Ophgr af Aktiekgbsaftalerne og Transaktionsaftalen i tilfaelde af forsinket Gennemfgrelse.

Ahlsell Danmark har i Tilbudsdokumentet udtrykt fglgende med hensyn til ophgr af Aktiekgbsaftalerne og
Transaktionsaftalen:
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"I henhold til Aktiekobsaftalerne kan Storaktionaererne opsige Aktiekobsaftalerne, séfremt betingelserne
deri ikke er opfyldt pr. 24. november 2022.”

"Transaktionsaftalen kan opsiges

(a)  ved gensidigt skriftligt samtykke herom fra Sanists/ og Tilbudsgiver;

(b)  af Sanistdl eller af Tilbudsgiver, hvis Tilbudsgiver, i henhold til vilkdrene i Transaktionsaftalen,
traekker Kobstilbuddet tilbage som folge af en manglende opfyldelse eller frafald af nogen af
Betingelserne inden Gennemfarelsen, eller

(c)  af Sanistdl, hvis (i) Tilbudsgiver inden for tre (3) Hverdage efter udlobet af Tilbudsperioden ikke
har meddelt, at Kebstilbuddet vil blive Gennemfort, (i) Tilbudsgiver misligholder sin forpligtelse til
at afvikle Kobstilbuddet, eller (ii) Gennemforelse ikke har fundet sted senest den 24. november
2022.”

Bestyrelsens kommentarer: Bestyrelsen noterer sig, at hvis gennemfgrelse af Aktiekgbsaftalerne ikke har
fundet sted den 24. november 2022, fordi alle ngdvendige regulatoriske, statslige eller lignende
godkendelser, tilladelser og samtykker fra Konkurrencemyndighederne ikke er modtaget, har
Storaktionzererne ret til at opsige deres respektive Aktiekgbsaftaler. Hvis en eller flere af Storaktionzererne
veelger at opsige Aktiekgbsaftalerne pa den baggrund, vil Ahlsell Danmark ikke vaere forpligtet til at
gennemfgre Kgbstilbuddet, eftersom dette er en Betingelse for Kgbstilbuddet (som beskrevet i pkt. 1.1).

Bestyrelsen noterer sig endvidere, at hvis Gennemfgrelse ikke har fundet sted den 24. november 2022,
sd har Sanistdl ret til at opsige Transaktionsaftalen. Hvis Transaktionsaftalen opsiges, vil Bestyrelsen bl.a.
ikke laengere vaere forpligtet til at afstd fra aktivt at opfordre til en Alternativ Transaktion.

Opfyldelse af Betingelser, afvikling og vished for Gennemfgrelse.

Ahlsell Danmark har i Tilbudsdokumentet udtrykt fglgende vedrgrende opfyldelse af Betingelser, afvikling
og vished for Gennemfgrelse:

"Gennemfarelse af Aktiekobsaftalerne er underiagt visse betingelser, herunder opndelse af de nodvendige
godkendelser fra de relevante myndigheder.”

"Hvis Kabstilbuddet Gennemfiares, vil afvikling af Kabstilbuddet ske snarest muligt. Handelsdagen for
atvikling vil senest vaere fire (4) Hverdage efter datoen for offentliggorelse af det endelige resultat af
Kobstilbuddet. ”

Bestyrelsens kommentarer: Bestyrelsen noterer sig, at Betingelserne for Kgbstilbuddet er ssedvanlige for
et dansk offentligt overtagelsestilbbud og som aftalt med Ahlsell Danmark i Transaktionsaftalen.
Bestyrelsen noterer sig endvidere, at de forventede afviklingsprocedurer for Aktierne er saedvanlige, og
afviklingsperioden er ikke vaesentligt laengere end i andre sammenlignelige danske offentlige
overtagelsestilbud.

K@BSTILBUDDETS KONSEKVENSER FOR SANISTALS AKTIONARER

Nedenstdende kommentarer har til formdl at give Aktionzererne oplysninger om konsekvensen af en
beslutning om at acceptere eller ikke acceptere Kgbstilbuddet. Fglgende kommentarer anses ikke for at
veere udtgmmende. Aktionaererne er hver iszer selv ansvarlige for at evaluere konsekvenserne af at
acceptere eller ikke acceptere Kgbstilbuddet. Bestyrelsen anbefaler derfor, at Aktionzererne om
ngdvendigt sgger professionel rddgivning. Bestyrelsen understreger desuden, at den hverken kan eller vil
vurdere, hvorvidt Aktionzererne ved at acceptere eller ikke acceptere Kgbstilbuddet matte pédrage sig
skattemaessige ulemper (seerligt en eventuel skat pa kursgevinster), eller om skattemaessige fordele matte
blive fortabt. Bestyrelsen anbefaler, at Aktionaererne, far der traeffes beslutning om at acceptere eller ikke
acceptere Kgbstilbuddet, sgger skattemaessig radgivning, hvor der tages hgjde for den pdgeeldende
Aktionaers personlige omstaendigheder.

Mulige konsekvenser for Aktionaerer, som accepterer Kgbstilbuddet
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Aktionaerer, som har til hensigt at acceptere Kagbstilbuddet bgr iszer overveje falgende set i lyset af
ovenstdende kommentarer:

Aktionzerer, som accepterer Kgbstilbuddet, vil ikke kunne nyde godt af en eventuel fremtidig
forgget veerdiskabelse i Sanistal.

Kgbstilbuddet vil kun blive afviklet efter opfyldelsen af alle Betingelserne (eller Ahlsell Danmarks
frafald deraf, i det omfang det er muligt). Det vil méske farst efter udigbet af Tilbudsperioden std
klart, om Betingelserne er opfyldt, frafaldet eller, hvor muligt, begreenset i omfang.

Aktionzerer, der accepterer Kgbstilbuddet, er bundet af deres accept af Kgbstilbuddet, og
Kebsprisen er fast og vil ikke aendre sig, selv hvis markedskursen pd Aktierne aendrer sig. Det er
kun muligt at tilbagekalde en accept af Kgbstilbuddet under de meget begraensede vilkdr i
Tilbudsdokumentets pkt. 7.1.

Aktionzerernes afhaendelsesmuligheder indskraenkes i forhold til de Aktier, for hvilke de har
accepteret Kgbstilbuddet.

Afvikling af Kgbstilbuddet kan blive forsinket, eller vil m3ske ikke finde sted overhovedet som fglge
af Ahlsell Danmarks behov for at opnd myndighedernes godkendelse for at opfylde Betingelserne.

Aktionaererne vil normalt skulle betale skat af den gevinst, de realiserer, hvis de veelger at saelge
deres Aktier.

Accept af Kgbstilbuddet kan fremrykke beskatningen. De skattemaessige konsekvenser ved accept
af Kgbstilbuddet vil afhaenge af den enkelte Aktionaers skatteforhold, jf. ovenfor under pkt. 9.

Mulige konsekvenser for Aktionzerer, der ikke accepterer Kgbstilbuddet

Aktionzerer, som ikke accepterer Kgbstilbuddet og ikke p& anden made afhaender deres Aktier, vil fortsat
vaere Aktionzerer i Sanistal. Aktionzererne bgr dog iszer notere sig Tilbudsgivers kommentarer i pkt. 2.7.3,
2.8 og 7.2-7.6 i Tilbudsdokumentet, som indeholder visse udtalelser om mulige konsekvenser for
Aktionaererne, hvis Ahlsell Danmark bliver majoritetsaktionaer i Sanistdl uden at eje 100% af Aktierne:

Ahlsell Danmark kan gennemfgre en Tvangsindlgsning af mindretalsaktionaerer, hvis Ahlsell
Danmark besidder mere end 90% af de udestdende aktier og stemmerettigheder (ekskl.
beholdningen af egne aktier), men der kan ikke gives sikkerhed for, at en sddan ejerandel vil blive
opndet. Hvis Ahlsell Danmark ikke erhverver 90% af de udstedte og udestdende Aktier, vil Ahlsell
Danmark ikke kunne gennemfgre en Tvangsindlgsning af mindretalsaktionzerer, og disse
mindretalsaktionaerer vil have visse mindretalsbeskyttende rettigheder i henhold til dansk ret og
Selskabets vedtaegter. Hvis gennemfgrelsen af en Tvangsindlgsning af mindretalsaktionaerer bliver
midlertidigt eller permanent forsinket, kan det f& negativ indvirkning pa Ahlsell Danmarks evne til
at integrere Selskabets aktiviteter, herunder at opnd @nskede forretningsmaessige fordele og
synergier, samt pd Aktiernes markedsveerdi og Selskabets adgang til kapital og andre
finansieringskilder pa acceptable vilkar.

Efter Gennemfgrelsen af Kgbstilbuddet, og hvis det anses for at vaere fordelagtigt, kan Tilbudsgiver
foresld og gennemfgre en kapitalforhgjelse i Sanistdl (eventuelt med fortegningsret for alle
Aktionzerer) til markedskurs for at nedbringe Sanistdls finansielle gearing og dermed sgrge for
fleksibilitet til at tilbagebetale eksisterende geeld og forfalge generelle erhvervsmaessige formal,
der garanteres tegnet fuldt ud af Ahlsell Koncernen. Aktionaerer, som ikke accepterer Kgbstilbuddet,
og som ikke udnytter deres tegningsretter i en sddan eventuel kapitalforhgijelse, vil derfor opleve
en udvanding af deres aktier. Kapitalforhgjelsen er garanteret af Ahlsell Koncernen, hvilket
medfgrer, at Ahlsell Koncernen vil tegne eventuelle nye aktier, der ikke tegnes af de eksisterende
Aktionaerer. Hvis nogen af de eksisterende Aktionaerer ikke @nsker at udnytte deres fortegningsret
i en sddan eventuel kapitalforhgjelse, vil det yderligere kunne gge Ahlsell Danmarks
aktiebeholdning, og dette vil kunne gge sandsynligheden for en Tvangsindlgsning af
mindretalsaktionaerer som beskrevet i pkt. 8.4.5 i denne bestyrelsesredeggrelse.
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10.2

. Hvis Ahlsell Danmark ikke udnytter sin ret til squeeze-out som beskrevet i punkterne ovenfor, vil
Aktionaererne beere risiko og fordel ved den fremtidige udvikling i de Aktier, for hvilke de ikke har
accepteret Kgbstilbuddet.

. Afvikling af Kgbstilbuddet vil formentlig medfgre en reduktion af antallet af udstedte Aktier i fri
handel. Udbuddet af og efterspargslen efter Aktierne vil mske ogsa blive lavere end pa nuveerende
tidspunkt efter afvikling af Kgbstilbuddet, og likviditeten i Aktierne kan sdledes blive reduceret. Det
er derfor muligt, at kgbs- og salgsordrer pa Aktierne ikke kan eksekveres eller ikke kan eksekveres
rettidigt. Derudover kan den mulige begraensning i Aktiernes likviditet medfgre markant stgrre
kursudsving i Aktierne fremover.

. Efter afviking af Kgbstilbuddet vil Ahlsell Danmark have stemmemajoriteten pd
generalforsamlinger, herunder den forngdne stemmemajoritet til at gennemfgre alle vaesentlige
strukturelle tiltag og andre selskabsretlige tiltag. Dette omfatter f.eks. valg og afsazettelse af
Bestyrelsens aktionaerrepraesentanter, valg af lovpligtig revisor, meddelelse eller afvisning af
decharge til Direktion og Bestyrelse, aendringer til vedteegterne, kapitalforhgjelser og, hvis de
lovpligtige majoritetskrav er opfyldt, fravigelse af fortegningsret for aktionaerer i forbindelse med
kapitaltiltag og omstrukturering, fusioner samt oplgsning af Sanistal.

. Efter afvikling af Kgbstilbuddet eller pa et senere tidspunkt inden for geeldende lovgivning og reglers
begraensninger har Ahlsell Danmark udtrykt en hensigt om at arbejde for, at Sanistdl ansgger om
afnotering af Aktierne fra Nasdaq Copenhagen. Som fglge heraf vil Aktionzererne ikke laengere
nyde godt af de ggede rapporteringsforpligtelser, der geelder pé et reguleret marked, og likviditeten
i Aktierne vil, hvis en afnotering godkendes, blive reduceret yderligere, jf. pkt. 8.4.8 ovenfor.

. Eftersom Ahlsell Danmark vil iveerkszette Tvangsindlgsningen uden at have erhvervet mere end
90% af Aktierne i Kgbstilbuddet, vil tidligere Almindelige Aktionzerer veaere berettiget til at anfaegte
det vederlag, der skal betales i forbindelse med Tvangsindlgsningen
(“Tvangsindlgsningsvederlaget”), ved et sggsmal i Danmark. Et sddant sggsmal vil ikke pavirke
gennemfgrelsen  og afvikingen  af  Tvangsindlgsningen, da  anfeegtelsen  af
Tvangsindlgsningsvederlaget ikke pdvirker adkomsten til aktier, som er overdraget i forbindelse
med en Tvangsindlgsning. Eventuelle tilbagevaerende Almindelige Aktionazerer, der ikke har
overdraget deres Aktier inden for perioden pé fire (4) uger, modtager et kontantvederlag. Uanset
at tvangsindlgste Almindelige Aktionzerer har mulighed for at anfaegte kontantvederlaget ved de
danske domstole, vil dette ikke forsinke eller pd anden made hindre det pligtmaessige kgb af
Aktierne i henhold til Tvangsindlgsningen.

BESTYRELSENS EJERANDELE

Bestyrelsens og Ledelsesgruppens ejerandele

Et (1) medlem af Bestyrelsen, Gitte @stergaard Futtrup, ejer 7 stk. Aktier. Ingen af
bestyrelsesmedlemmerne eller den administrerende direktar ejer aktieoptioner i Selskabet. Selskabets
CFO, Uffe Iversen, ejer 40.647 stk. aktieoptioner med en gennemsnitlig udnyttelseskurs pd DKK 67.

Saerlige interesser blandt Bestyrelsens medlemmer

Alle medlemmer af Bestyrelsen har deltaget i beslutningstagningen vedrgrende denne redeggrelse. Fire
medlemmer af Bestyrelsen (Anders Bgnding, Kim Schrgder, Sven Ruder og Stephanie Iligner) er valgt af
generalforsamlingen. Tre af disse medlemmer (Anders Bgnding, Kim Schrgder og Sven Ruder) anses som
uafhaengige af Selskabet i henhold til Anbefalinger for god Selskabsledelse udstedt af Komitéen for god
Selskabsledelse den 2. december 2020 ("Anbefalingerne for god Selskabsledelse"). Det sidste
generalforsamlingsvalgte medlem af Bestyrelsen (Stephanie Iligner) blev valgt i marts 2022 - hendes
status vil derfor, i overensstemmelse med proceduren i Anbefalinger for god Selskabsledelse, farst blive
evalueret i forbindelse med naeste ordinaere generalforsamling i Selskabet, med forbehold for aendringer
i Bestyrelsen og kravene til Sanistdl for at overholde Anbefalingerne for god Selskabsledelse som fglge af
gennemfgrelsen af Kgbstilbuddet. To medlemmer af Bestyrelsen er valgt af medarbejderne i Selskabet.
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Hvert af disse medlemmer af Bestyrelsen har uafhaengigt vurderet, hvorvidt han eller hun uden utilbgrlig
indflydelse kan deltage i udarbejdelsen af denne redeggrelse og beslutning om at anbefale Kgbstilbuddet
til Aktionzererne og fremme Aktionaerernes samlede interesser. De har hver iszer vurderet, uanset om de
ejer aktier eller aktieoptioner, at de i denne henseende er i stand til at overholde deres
loyalitetsforpligtelser som bestyrelsesmedlem i forhold til Aktionaerernes samlede interesser.

Selskabets administrerende direktgr, Claudio Christensen, og gkonomidirektgr, Uffe Iversen, vil hver isaer
modtage et belgb svarende til ét (1) drs Ign ved Gennemfgrelsen af Kgbstilbuddet.

@VRIGE BESTEMMELSER

Galdende lovgivning

Denne redeggrelse reguleres i alle henseender af og fortolkes i overensstemmelse med dansk materiel
ret. Enhver tvist, der métte opstd som fglge af denne redegarelse, skal udelukkende afgares ved de
danske domstole.

Versioner og sprog

Denne redeggrelse er udarbejdet pd dansk og engelsk. I tilfeelde af uoverensstemmelse mellem den
danske og den engelske tekst, er den danske tekst geeldende.

Finansielle rddgiveres interesser

Ud over at Danske Bank A/S er aktionzer i Selskabet, fungerer Danske Bank Corporate Finance i forbindelse
med den almindelige drift som finansiel r&dgiver for Selskabet. For disse ydelser gaelder det, at deling af
information generelt er underlagt restriktioner af hensyn til fortrolighed, interne procedurer eller gaeldende
regler og forskrifter. Danske Bank Corporate Finance har modtaget og vil modtage saedvanligt honorar og
provision for sddanne ydelser.

Advarsel vedrgrende fremadrettede udsagn

Sanistdls dokumenter, herunder denne redeggrelse, kan indeholde fremadrettede udsagn. Ord som

/A /A

“forventer”, “har til hensigt”, “planlaegger”, “mal”, “sgger”, “mener”, “forudser”, “skgnner”, “forventer”,
"o\,

“fremtiden”, “formentlig”, “vil maske”, “bgr”, “vil” og lignende henvisninger til fremtidige perioder udggr
fremadrettede udsagn.

Eksempler p& sadanne fremadrettede udsagn omfatter men er ikke begraenset til:

. Udtalelser om malsaetninger, planer, formal eller mél for den fremtidige drift

. Udtalelser indeholdende fremskrivninger af eller malsaetninger for omseetning, omkostninger,
overskud (eller underskud) og andre regnskabstal

. Udtalelser om fremtidige gkonomiske resultater, fremtidige tiltag og udfald af uforudsete haendelser

. Udtalelser om de forudsaetninger, der ligger til grund for eller vedrgrer sddanne udtalelser

Denne redeggrelse indeholder eksempler pé fremadrettede udsagn bl.a. i pkt. 3.5.2 og pkt. 8.4.

Fremadrettede udsagn er hverken historiske fakta eller en forsikring om fremtidig udvikling. De er derimod
baseret udelukkende pé Selskabets aktuelle overbevisninger, forventninger og forudsaetninger vedrgrende
virksomhedens fremtid, fremtidige planer og strategier, fremskrivninger, Kgbstilbuddet, forventede
begivenheder og tendenser, gkonomien og andre fremtidige forhold. Da fremadrettede udsagn vedrgrer
fremtiden, er de naturligt behzeftet med usikkerhed, risici og sendringer i omstaendigheder, som er svaere
at forudsige, og hvoraf mange er uden for Selskabets kontrol. Selskabets faktiske resultater og finansielle
stilling kan afvige vaesentligt fra det i de fremadrettede udsagn anfgrte.
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Der henvises til pkt. 3.5.3 og Kgbstilbuddets konsekvenser for Aktionaererne beskrevet i pkt. 9 for et
overblik over nogle, men ikke alle, de risici, der kan fa negativ indvirkning pa Sanistdls resultater eller
ngjagtigheden af de fremadrettede udsagn i denne redeggrelse.

Ethvert fremadrettet udsagn fremsat af Sanistdl i denne redeggrelse er baseret udelukkende pé de
oplysninger, som pa nuvaerende tidspunkt er tilgeengelige for Selskabet, og de gaelder kun pr. den dato,
hvor de er fremsat. Medmindre det kraeves i henhold til lovgivningen, er Sanistdl ikke forpligtet til, patager
sig ingen forpligtelse til og har ingen hensigt om at opdatere eller revidere eventuelle fremadrettede
udsagn efter offentligggrelsen af denne redeggrelse, hverken som fglge af fremkomsten af nye
oplysninger, fremtidige begivenheder eller p& anden made.

Modtagere

Redeggrelsen er rettet mod de Aktionzerer, til hvem Kgbstilbuddet er fremsat. Der henvises til pkt. 1.1
ovenfor.

Informationskilder

Oplysningerne i denne redeggrelse vedrgrende Ahlsell Danmark er indhentet fra kilder, som er
tilgaengelige for offentligheden, herunder Tilbudsdokumentet. Redeggrelsen indeholder ogsé henvisninger
til eller citater fra Tilbudsdokumentet. Sanistal patager sig ikke noget ansvar vedrgrende: 1) ngjagtigheden
eller fuldstaendigheden af sddanne oplysninger eller 2) undladelse fra Ahlsell Danmarks side af at oplyse
om haendelser, som kan veere opstaet, eller som kan pévirke betydningen eller ngjagtigheden af sddanne
oplysninger.

Henvisninger mv.

Tilbudsdokumentet udger ikke en integreret del af denne redeggrelse og indgér ikke heri ved henvisning.
Sanistdl patager sig ikke noget ansvar for rigtigheden, fuldsteendigheden eller tilstraekkeligheden af
Tilbudsdokumentet, som udelukkende er Ahlsell Danmarks ansvar.

Denne redeggrelse indeholder visse henvisninger til oplysninger mv., som er tilgaengelige pd Sanistals
hjemmeside www.sanistal.com. Indholdet af Sanistdls hjemmeside udgar ikke en integreret del af denne
redeggrelse og indgér ikke heri ved henvisning.

Denne redeggrelse indeholder visse henvisninger til Arsrapporten. De specifikke dele af Arsrapporten, der
henvises til, er indarbejdet i denne redeggrelse ved sddanne henvisninger.

Sanistdl patager sig intet ansvar for udtalelser eller meninger udtrykt af nogen person i relation til
Kgbstilbuddet ud over de udtalelser og meninger, der udtrykkes heri.

DISCLAIMER

Kgbstilbuddet fremsaettes hverken direkte eller indirekte i nogen jurisdiktion, hvor dette ville stride mod
lovgivningen i den pdgezeldende jurisdiktion. Denne meddelelse og @vrige dokumenter vedrgrende
tilbuddet mé ikke sendes, videresendes eller fordeles pd nogen anden made i nogen jurisdiktion, safremt
dette ville udggre en overtreedelse af lovgivningen i den pdgeeldende jurisdiktion, herunder szerligt i
Storbritannien, USA, Canada, Japan, Australien eller Sydafrika. Denne meddelelse udggr ikke et tilbud om
eller en opfordring til at szelge eller kgbe aktier i Sanistdl A/S. Kgbstilbuddet fremsaettes udelukkende i
form af et tilbudsdokument, der er udarbejdet og offentliggjort af Ahlsell Danmark ApS, og som indeholder
de fuldsteendige vilkdr og betingelser for tilbuddet. Aktionzerer i Sanistdl A/S opfordres til at leese
tilbudsdokumentet og eventuelle tilknyttede dokumenter, da de indeholder vigtige oplysninger om
Kgbstilbuddet.
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