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Felgebrev - Fairness opinion

Dette er et folgebrev til Fairness opinion datert 05.06.2015 ("FO"), utarbeidet av SpareBank 1 Markets
AS ("SB1 Markets") i forbindelse med vurdering av fastsatt emisjonskurs vedrerende planlagt
kapitalforhayelse i TronderEnergi AS ("TE"). Dette falgebrevet oppsummerer konklusjonene fra
ovennevnte FO. Fairness opinion med vedlegg er sendt til TE og er definert som konfidensiell, men kan
distribueres videre til styret i TE og til dagens aksjonarer i TE.

Tegningskursen i kapitalforheyelsen er fastsatt til NOK 520 per aksje og forméalet med den utarbeidede
Fairness opinion har veert & avklare hvorvidt denne prisingen minst representerer de underliggende
verdiene i TE, slik at det ikke skjer en vesentlig verdioverforing fra eiere som velger 4 avsta fra 4 benytte
sine fortrinnsretter til aksjetegning til de som tegner aksjer, og om prisingen kan oppfattes som rettferdig
for aksjetegnerne.

Med bakgrunn i de begrensende forhold, tilgang til informasjon og gjennomforing, som narmere er
beskrevet i FO, har SpareBank 1 Markets kommet til folgende konklusjon pa gjennomforte FO:

e SpareBank 1 Markets mener at en prising av TE-aksjen til NOK 520 per aksje minst reflekterer
de undeliggende verdiene i TronderEnergi

e SpareBank 1 Markets har konkludert med et prisintervall i sterrelsesorden NOK 407- 480 per
aksje

e Det presiseres at ovennevnte prisintervall tar utgangspkt. i et noe hoyere avkastningskrav knyttet
til verdielementet TEK storkraft vann, enn det som er lagt til grunn ved fastsettelsen av
emisjonskursen.

e Om prisingen av TE-aksjen pA NOK 520 kan oppfattes som rettferdig for tegnere i
kapitalforhgyelsen avhenger derfor av den enkeltes tegner krav til avkastning.
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