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Til generalforsamlingen i Multiconsult ASA 
 
 

  
To the General Meeting of Multiconsult ASA 
 
 

   
Redegjørelse for fusjonsplanen i 
Multiconsult ASA 
 

 Report on the merger plan in Multiconsult 
ASA 
 

På oppdrag fra styret i Multiconsult ASA avgir 
vi som uavhengig sakkyndig denne 
redegjørelsen for fusjonsplanen datert 7. 
september 2026 mellom Multiconsult ASA og 
Rejlers AB (publ) i samsvar med asal. § 13-28, 
jf 13-10.  
 
Ved fusjonen overdrar Multiconsult ASA 
samtlige eiendeler, rettigheter og 
forpliktelser til Rejlers AB (publ) mot vederlag 
i aksjer i Rejlers AB (publ). Aksjeeierne i 
Multiconsult ASA mottar som vederlag 0,9725 
B-aksjer i Rejlers AB (publ) for hver aksje i 
Multiconsult ASA.  
 
Brøkdelsaksjer utstedes ikke. Eventuelle 
aksjebrøker vil bli samlet og solgt på Nasdaq 
Stockholm og/eller Euronext Oslo Børs av en 
verdipapirinstitusjon utpekt av Rejlers AB 
(publ) og Multiconsult ASA. Nettoprovenyet 
fra salget vil bli fordelt forholdsmessig til de 
aksjeeierne som har krav på slike aksjebrøker, 
senest ti (10) bankdager etter salget. 
 
Samlet utstedes 26 806 481 antall B-aksjer i 
Rejlers AB (publ), slik at aksjeeierne i 
Multiconsult ASA etter fusjonen vil eie 54% av 
det overtakende selskapet.   

At the request of the Board of Directors of 
Multiconsult ASA, we, acting as an 
independent expert, issue this report on the 
merger plan dated 7 September 2026 
between Multiconsult ASA and Rejlers AB 
(publ) in accordance with Section 13-28, cf. 
13-10 of the Norwegian Public Limited 
Liability Companies Act. 
 
In the merger, Multiconsult ASA will transfer 
all of its assets, rights and liabilities to 
Rejlers AB (publ) in exchange for 
consideration shares in Rejlers AB (publ). As 
merger consideration, the shareholders of 
Multiconsult ASA will receive 0.9725 Class B 
shares in Rejlers AB (publ) for each share 
held in Multiconsult ASA. 
 
No fractional shares will be issued. Any 
fractional share entitlements will be 
aggregated and sold on Nasdaq Stockholm 
and/or Euronext Oslo Børs by a securities 
institution appointed by Rejlers AB (publ) 
and Multiconsult ASA. The net proceeds 
from such sale will be distributed pro rata 
to those shareholders entitled to the 
fractional share entitlements no later than 
ten (10) banking days following the sale. 
 
In total, 26,806,481 Class B shares will be 
issued in Rejlers AB (publ), resulting in the 
shareholders of Multiconsult ASA owning 54% 
of the surviving company following 
completion of the merger. 

 
 
Styrets ansvar for redegjørelsen 
 
 
Styret i hvert selskap er ansvarlig for 
informasjonen redegjørelsen bygger på og de 
verdsettelser som er gjort. 
 
 
 

  
 
The Boards’ responsibility for the statement 
 
 
The board of each company is responsible 
for the information on which the report is 
based and for the valuations underlying the 
report. 
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Uavhengig sakkyndiges oppgaver og plikter 

Vår oppgave er å utarbeide en sakkyndig 
redegjørelse om fusjonsplanen og å uttale oss 
om vederlaget. 

Den videre redegjørelsen består av tre deler. 
Den første delen er en presentasjon av 
opplysninger i overensstemmelse med de krav 
som stilles i allmennaksjeloven § 13-10 annet 
ledd og § 2-6 første ledd nr. 1 til 4. Den andre 
delen angir hvilke fremgangsmåter som er 
brukt ved fastsettelsen av vederlaget til 
aksjeeierne i det overdragende selskapet. Den 
tredje delen er vår uttalelse om vederlaget. 
 

The independent expert’s responsibility 
 
Our responsibility is to prepare an expert 
report on the merger plan and to provide an 
opinion on the merger consideration. 
 
The remainder of this report consists of 
three parts. The first part sets out the 
information in accordance with the 
requirements set by the Norwegian Public 
Limited Liability Companies Act section 13-
10 second paragraph and section 2-6 first 
paragraph, sentence 1 to 4. The second part 
describes the methods applied in assessing 
the merger consideration to be received by 
the shareholders of the transferring 
company. The third part contains our 
opinion on the merger consideration. 
 

 
Del 1: Grunnlaget for vurderingen  
 
Multiconsult ASA, org.nr. 910 253 158, er et 
norsk allmennaksjeselskap med 
forretningskontor i Oslo. Selskapet er et 
rådgivnings- og prosjekteringsselskap med 
virksomhet i Norge, Sverige, Polen og 
Danmark. Multiconsult ASA har en aksjeklasse. 
Per 7. september 2026 var det utstedt totalt 
27 674 911 aksjer, hvorav 110 406 eies av 
Multiconsult ASA. Aksjene som eies av 
Multiconsult ASA skal ikke inngå i beregningen 
av bytteforholdet. Alle aksjene gir like 
rettigheter, herunder en stemme per aksje. 
Aksjene i Multiconsult ASA er notert på 
Euronext Oslo Børs.   
 
Rejlers AB (publ), org.nr. 556349-8426, er et 
svensk allmennaksjeselskap med 
forretningskontor i Stockholm. Selskapet er et 
teknisk rådgivningsselskap med virksomhet i 
Sverige, Finland, Norge og De forente 
arabiske emirater. Rejlers har to aksjeklasser. 
Per 7. september 2026 var det utstedt totalt 
22 835 567 aksjer, fordelt på 1 749 250 aksjer 
av serie A og 21 086 317 aksjer av serie B. 
Aksjer av serie A gir ti stemmer per aksje og 
aksjer av serie B gir én stemme per aksje. Kun 
aksjer av serie B er notert, på Nasdaq 
Stockholm Mid Cap. Vederlagsaksjene som 
utstedes ved fusjonen er aksjer av serie B. 
 
Vurderingen bygger på markedsverdien av 
selskapets egenkapital slik denne er observert 
i markedet. Vi har ikke foretatt noen 
verifikasjoner av verdien av enkeltposter i 

  
Part 1: Basis for the assessment 
 
Multiconsult ASA, company registration 
number 910 253 158, is a Norwegian public 
limited liability company with its registered 
office in Oslo, Norway. The company is a 
consulting and engineering services firm 
with operations in Norway, Sweden, Poland 
and Denmark. Multiconsult ASA has one class 
of shares. As of 7 September 2026, a total of 
27,674,911 shares had been issued, of which 
110,406 were held by Multiconsult ASA. The 
shares held by Multiconsult ASA shall not be 
included in the calculation of the exchange 
ratio. All shares carry equal rights, including 
one vote per share. The shares of 
Multiconsult ASA are listed on Euronext Oslo 
Børs. 

Rejlers AB (publ), company registration 
number 556349-8426, is a Swedish public 
limited liability company with its registered 
office in Stockholm, Sweden. The company 
is a technical consulting firm with 
operations in Sweden, Finland, Norway and 
the United Arab Emirates. Rejlers has two 
classes of shares. As of 7 September 2026, a 
total of 22,835,567 shares had been issued, 
comprising 1,749,250 Class A shares and 
21,086,317 Class B shares. Class A shares 
carry ten votes per share, while Class B 
shares carry one vote per share. Only the 
Class B shares are listed, on Nasdaq 
Stockholm Mid Cap. The consideration 
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selskapenes balanser, og redegjørelsen 
inneholder ingen erklæring om verdien av de 
eiendeler som overføres.  
 
Vurderingen bygger på en måleperiode på 45 
handelsdager fra 2. juli 2026 til og med 2. 
september 2026. 
 
Vår uttalelse knytter seg til vederlaget slik 
det er fastsatt i fusjonsplanen, og ikke til 
forretningsmessige eller strategiske 
vurderinger av fusjonen som sådan.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Del 2: Fremgangsmåte ved fastsettelse 
av vederlaget 
 
Bytteforholdet er fremforhandlet mellom to 
uavhengige parter og er fastsatt på grunnlag 
av volumvektet gjennomsnittskurs (VWAP) for 
aksjene i de to selskapene. Begge aksjer er 
notert og omsatt i et regulert marked, og 
volumvektet gjennomsnittskurs (VWAP) over 
måleperioden er derfor lagt til grunn som 
uttrykk for verdien av selskapenes 
egenkapital. 
 
Måleperioden omfatter 45 handelsdager fra og 
med 2. juli 2026 til og med 2. september 
2026. 
 
Aksjene i Multiconsult ASA er notert i NOK og 
aksjene i Rejlers AB (publ) i SEK. Kursene er 
omregnet til felles valuta ved bruk av 
NOK/SEK-sluttkurs på 1,0322 per 2. 
september 2026. 
 
Beregningen gir en implisitt eierandel for 
aksjeeierne i Multiconsult ASA på 53,86 % i 
det sammenslåtte selskapet. Bytteforholdet 
er fastsatt til 0,9725 B-aksjer i Rejlers AB 
(publ) for hver aksje i Multiconsult ASA. Dette 
innebærer at aksjeeierne i Multiconsult ASA 
vil eie om lag 54 % av det sammenslåtte 
selskapet etter fusjonen. 
 

shares to be issued in connection with the 
merger are Class B shares. 

The assessment is based on the market 
value of the companies’ equity as observed 
in the market. We have not performed any 
verification of the value of individual assets 
or liabilities included in the companies’ 
balance sheets, and this report does not 
constitute a statement as to the value of 
the assets being transferred. 

The assessment is based on a measurement 
period of 45 trading days from 2 July 2026 
up to and including 2 September 2026. 

Our opinion relates solely to the merger 
consideration as determined in the merger 
plan and does not extend to the commercial 
or strategic merits of the merger as such. 

 
Part 2: Method to determine the 
consideration 

The exchange ratio has been negotiated 
between two independent parties and has 
been determined on the basis of the 
volume-weighted average price (VWAP) of 
the shares in the two companies. As both 
shares are listed and traded on regulated 
markets, the volume-weighted average price 
(VWAP) during the measurement period has 
been used as a proxy for the value of the 
companies' equity. 

The measurement period comprises 45 
trading days from and including 2 July 2026 
up to and including 2 September 2026. 

The shares in Multiconsult ASA are listed in 
NOK, while the shares in Rejlers AB (publ) 
are listed in SEK. The share prices have 
been converted into a common currency 
using the NOK/SEK closing exchange rate of 
1.0322 as of 2 September 2026. 

The calculation results in an implied 
ownership interest of 53.86% for the 
shareholders of Multiconsult ASA in the 
Combined Company. The Exchange Ratio has 
been set at 0.9725 Class B shares in Rejlers 
AB (publ) for each share held in Multiconsult 
ASA, resulting in the shareholders of 
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Det har ikke vært særlige vanskeligheter ved 
fastsettelsen av vederlaget.  
 
 

Multiconsult ASA holding approximately 54% 
of the Combined Company following 
completion of the merger. 
 
No particular difficulties were encountered 
in determining the merger consideration. 
 
 
 

Del 3: Den uavhengig sakkyndiges 

uttalelse 

Vi har utført vår kontroll og avgir vår uttalelse 
i samsvar med standard for 
attestasjonsoppdrag SA 3802-1 ”Revisors 
uttalelser og redegjørelser etter 
aksjelovgivningen”. Standarden krever at vi 
planlegger og utfører kontroller for å oppnå 
betryggende sikkerhet for at vederlaget til 
aksjeeierne i Multiconsult ASA er rimelig og 
saklig begrunnet. Arbeidet omfatter kontroll 
av verdsettelse av vederlaget. Videre har vi 
vurdert de verdsettelsesmetoder som er 
benyttet og de forutsetninger som ligger til 
grunn for verdsettelsen.  

Vi mener at innhentede bevis er tilstrekkelig 
og hensiktsmessig som grunnlag for vår 
konklusjon. 
  

 Part 3: The independent expert’s 
opinion 

We have performed our procedures and 
issue our opinion in accordance with 
Standard for Assurance Engagements SA 
3802-1, “Auditor’s Opinions and Reports 
Required under Norwegian Company 
Legislation.” The standard requires that we 
plan and perform procedures to obtain 
reasonable assurance that the merger 
consideration to the shareholders of 
Multiconsult ASA is fair and reasonably 
justified. Our procedures included assessing 
the valuation of the merger consideration. 
Furthermore, we assessed the valuation 
methods applied and the assumptions 
underlying the valuation. 

We believe that the evidence obtained is 
sufficient and appropriate to provide a basis 
for our opinion. 

 
 
Konklusjon 
 
Etter vår mening er begrunnelsen for 
vederlaget til aksjeeierne i Multiconsult ASA 
på 0,9725 B-aksjer i Rejlers AB (publ) for hver 
aksje i Multiconsult ASA rimelig og saklig 
basert på verdsettelsen per 2. september 
2026 av selskapene som beskrevet ovenfor.  
 

  
 
Opinion 
 
In our opinion, the basis for the merger 
consideration to the shareholders of 
Multiconsult ASA of 0.9725 Class B shares in 
Rejlers AB (publ) for each share held in 
Multiconsult ASA is fair and reasonably 
justified based on the valuation of the 
companies as of 2 September 2026, as 
described above. 
 

 
Oslo, 7. september 2026 
BDO AS 
 
Roger Telle-Hansen 
Statsautorisert revisor 
 
 

  
Oslo, 7 September 2026 
BDO AS 
 
Roger Telle-Hansen 
State Authorised Public Accountant 
(Norway) 
 
 

The English language version of this document is an office translation of the original Norwegian 
text. In case of discrepancies, the Norwegian text shall prevail.  
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