Fairness opinion

avseende det offentliga uppkopserbjudandet frdn Stenhus Fastigheter i Norden AB till aktiedgarna i Backaheden
Fastighets AB.

Till den oberoende budkommittén for Backaheden Fastighets AB

Den oberoende budkommittén for Backaheden Fastighets AB (”Backaheden” eller ”Bolaget”) har uppdragit
at BDO Corporate Finance (”BD0O”) att avge ett utlatande (en sa kallad ”Fairness Opinion”) avseende den
finansiella skaligheten for aktieagarna i det offentliga uppkopserbjudandet avseende samtliga aktier i
Backaheden vilket lamnats av Stenhus Fastigheter i Norden AB (”Stenhus Fastigheter”). Stenhus Fastigheter
erbjuder aktieagarna i Backaheden 66,0 kronor kontant for varje (1) aktie i Backaheden (”Erbjudandet”).

BDO har i denna utredning beaktat och analyserat foljande material och information:

e Erbjudandet

e Diskussioner med ledande befattningshavare i Backaheden rorande historisk utveckling, nuvarande
verksamhet, framtidsutsikter och finansiell stallning

e Historisk finansiell information och annan information som har ansetts relevant

¢ Information rorande utvalda bolag, vilka BDO anser vara jamforbara med Backaheden

e Annan information och analyser som BDO har ansett relevanta som underlag for denna Fairness
Opinion

Databaser
e Refinitiv Eikon
e MergerMarket
e MSCI Datscha

Offentliga kdllor
e Offentligt tillgdnglig information sasom arsredovisningar, delarsrapporter och pressmeddelanden for
Backaheden

e Budpremier vid tidigare offentliga erbjudanden fran Nasdaq OMX Corporate Actions Stockholm -
Public takeover offers, samt annan aktierelaterad data (www.nasdagomxnordic.com)

Erhallna uppgifter har forutsatts vara korrekta och fullstandiga och nagon oberoende kontroll eller
verifiering har inte genomforts av tillhandahallen information fran Backaheden eller Backahedens 6vriga
radgivare, information fran databaskallor eller offentligt tillganglig information. BDO tar inte nagot ansvar
for eventuella felaktigheter eller brister i den erhallna informationen. Om det till oss tillhandahallna
informationsmaterialet visar sig vara felaktigt eller ofullstandigt kan detta innebdra att var slutsats ar
felaktig.

Var Fairness Opinion baseras pa for oss tillgangliga uppgifter till och med dags dato och har avgivits med
anledning av vart uppdrag enligt ovan och kan inte aberopas eller begagnas for nagot annat andamal.
Handelser eller omstandigheter som intraffar eller blir kanda efter dagen for denna Fairness Opinion kan
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gora utlatandet inaktuellt. BDO patar sig inte nagot ansvar for att uppdatera eller revidera detta utlatande
pa grund av sadana handelser eller omstandigheter.

Var Fairness Opinion baseras pa antagandet om en sa kallad “going concern”, vilket innebéar att Bolagets
verksamhet fortsatter i dess nuvarande form och att inga oférutsedda handelser sker i forhallande till
Bolaget eller i dess omvarld. | framtagandet av denna Fairness Opinion har BDO tillampat accepterade
varderingsansatser och metoder for dessa typer av analyser. Dessa analyser har forberetts enbart som
underlag for BDO i samband med att kunna lamna till Backahedens oberoende budkommitté en Fairness
Opinion om Erbjudandet ar skaligt ur ett finansiellt perspektiv for aktieagarna i Backaheden.

Vart uppdrag och denna Fairness Opinion &r endast avsett att utgdra underlag for den oberoende
budkommittén for dess utvardering av Erbjudandet. Var Fairness Opinion beror inte Erbjudandets for- eller
nackdelar i forhallande till andra alternativa affarsmojligheter tillgdngliga for Backaheden eller andra
investeringsmojligheter tillgangliga for Backahedens aktiedgare. Denna Fairness Opinion utgér ej nagon
rekommendation till aktieagarna i Backaheden huruvida Erbjudandet skall accepteras eller e€j.

Baserat pa ovanstaende information, analyser, antaganden och forbehall anser vi, per dags dato, att
Erbjudandet inte ar skaligt ur ett finansiellt perspektiv for aktiedagarna i Backaheden.

BDO har infor detta uppdrag sarskilt beaktat borsens regler rorande offentliga uppkopserbjudanden pa
aktiemarknaden och att BDO har en oberoende och sjalvsténdig stallning i samband med leveransen av vara
tjanster. BDO:s ersattning utgors av en fast ersattning och ar inte betingad av Erbjudandets storlek eller
utfallet av Erbjudandet. Detta utlatande far endast publiceras i sin helhet och ar uteslutande riktat till den
oberoende budkommittén for Backaheden for att tjana som underlag for dess stéllningstagande i fraga om
Erbjudandet. Ingen annan part har ratt att forlita sig eller i dvrigt grunda nagra rattigheter pa detta
utlatande. Detta utlatande skall tolkas i enlighet med svensk lag. Tvister rérande detta utlatande skall
exklusivt avgoras av svensk domstol.

Detta utlatande har publicerats pa bade engelska och svenska. Vid eventuella tvetydigheter mellan
utlatandena pa engelska respektive svenska sa ska det svenska utlatandet galla.

Stockholm den 27 september 2023
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