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Vigtig meddelelse til alle aktionaerer i Nets A/S

Denne redegarelse henvender sig ikke til aktionzerer i Nets A/S, hvis deltagelse i Tilbuddet (som defineret nedenfor) krzever udstedelse af et tilbudsdo-
kument, registrering eller andre aktiviteter, bortset fra hvad der kreeves i henhold til dansk ret. Der er ikke blevet (og vil ikke blive) taget skridt andre
steder end Danmark til at tillade et offentligt overtagelsestilbud i nogen jurisdiktion, hvor sadanne skridt kreeves. Tilbuddet og denne redegarelse
fremszettes ikke, og vil ikke blive fremsat, hverken direkte eller indirekte til aktionzerer hiemmehgrende i nogen jurisdiktion, hvor fremszettelse af
Tilbuddet og/eller denne redegarelse eller accept heraf ville vaere i strid med den pdgeeldende jurisdiktions lovgivning. Felgelig ma hverken denne
redeggrelse eller andet materiale vedrarende Tilbuddet distribueres i jurisdiktioner uden for Danmark, safremt en sadan distribution ville kreve
registrering, kvalifikation eller stille andre krav for sa vidt angar et tilbud om at kebe eller seelge veerdipapirer eller distribuere dokumenter eller
reklamemateriale i den forbindelse. Enhver person, der kommer i besiddelse af denne redegarelse eller et andet dokument, der henviser til Tilbuddet,
forventes og forudsaettes selv at indhente alle nodvendige oplysninger om eventuelle geeldende begraensninger samt at overholde disse.

Denne redegarelse udgar ikke et tilbud om eller en opfordring til at kabe eller seelge vaerdipapirer i Nets A/S eller en opfordring til at tilbyde at kebe
eller selge vaerdipapirer i henhold til Tilbuddet eller i gvrigt. Tilbuddet fremseettes udelukkende i form af et Tilbudsdokument (som defineret nedenfor)
godkendt af Finanstilsynet, som vil indeholde de fuldstzendige vilkar og betingelser for Tilbuddet, herunder oplysninger om, hvordan Tilbuddet kan
accepteres. Aktionaerer i Nets A/S rades til at Ise Tilbudsdokumentet og tilharende dokumenter, nar de offentliggeres, da de indeholder vigtige
oplysninger. Enhver beslutning om at acceptere Tilbuddet eller ej bar alene trzeffes efter en ngje gennemgang af Tilbudsdokumentet og denne
redegarelse fra bestyrelsen i Nets A/S, der er udarbejdet i henhold til gaeldende dansk ret, regler og bestemmelser.

Tilbuddet vil vaere underlagt oplysningsforpligtelser i henhold til dansk ret, som er forskellige fra de regler, der er gzeldende i USA. Tilbuddet vil blive
fremsat i USA i henhold til en undtagelse fra visse amerikanske regler for overtagelsestilbud i medfer af Rule 14d-1(d) i US Securities Exchange Act of
1934 med senere @ndringer (“Exchange Act”) og i overensstemmelse med Section 14(e) i Exchange Act. Tilbuddet er underlagt danske proceduremeaes-
sige krav, herunder i forhold til tilbagekaldelsesrettigheder, tidsplan for overtagelsestilbuddet, afregningsprocedurer og tidspunkt for betalinger, som
er forskellige fra dem, der er gaeldende for overtagelsestilbud i henhold til amerikanske procedurer og amerikansk lovgivning.

Det kan vzere vanskeligt for aktionzerer at hdndhzeve deres rettigheder og eventuelle krav i medfer af den amerikanske foderale vardipapirlovgivning,
idet Tilbudsgiver og Nets A/S befinder sig i en ikke-amerikansk jurisdiktion, og nogle af eller alle deres bestyrelses- og direktionsmedlemmer kan vaere
hjemmeharende i en ikke-amerikansk jurisdiktion. Aktioneaerer vil muligvis ikke kunne sagsage et ikke-amerikansk selskab eller dets bestyrelses- eller
direktionsmedlemmer ved en domstol uden for USA for overtrzedelse af amerikansk vaerdipapirlovgivning. Det kan desuden vaere vanskeligt at fa et
ikke-amerikansk selskab og dets tilknyttede selskaber til at underkaste sig en amerikansk domstols afgerelse.

Hvis aktionzerer, som er amerikanske skatteydere, modtager kontantbeleb i forbindelse med Tilbuddet, kan der vaere tale om en skattepligtig
transaktion i relation til amerikansk forbundsstatsskat og i henhold til amerikanske delstaters, lokal, udenlandsk eller anden skattelovgivning. Enhver
Aktionzer opfordres til at radfere sig med sin egen uafhzengige professionelle radgiver vedrarende de skattemzessige konsekvenser af Tilbuddet.

I henhold til normal praksis i Danmark og i henhold til Rule 14e-5(b) i Exchange Act kan Tilbudsgiver eller dennes nominees eller dennes maeglere (der
fungerer som befuldmaegtigede eller i lignende egenskab) til enhver tid foretage visse kab eller indgd aftale om keb af aktier i Nets A/S uden for USA
ud over i henhold til Tilbuddet. Dette kan ske for eller i lobet af den periode, hvor Tilbuddet er abent for accept. Sadanne kab kan ske enten i markedet
til geeldende kurser eller i private transaktioner til forhandlede priser. Eventuelle oplysninger om sddanne kab vil blive offentliggjort via Nasdag
Copenhagen A/S og relevante elektroniske medier, hvis og i det omfang en sddan offentliggarelse kraeves i henhold til geeldende dansk ret, regler og
bestemmelser.

Denne redeggarelse er udarbejdet pa engelsk og oversat til dansk.

Denne redeggarelse indeholder udsagn vedrarende fremtidige forhold eller begivenheder, herunder, men ikke begraenset til, udsagn om fremtidige
resultater, vaekst eller andre forventninger til udviklingen og fordele i forbindelse med Tilbuddet. Udsagn heri (med undtagelse af udsagn om
historiske kendsgerninger) vedrarende fremtidige begivenheder eller fremtidsudsigter er fremadrettede udsagn. Ord som "kan’, "vil’, "bar”, "forventer’,
"forudser’, "vurderer”, "skenner”, "planlaegger’; "forudsiger” "agter” eller variationer af disse ord, samt andre udsagn vedrarende forhold, som ikke er
historiske kendsgerninger eller vedrarer fremtidige begivenheder eller fremtidsudsigter, udger fremadrettede udsagn. Nets A/S har baseret disse
fremadrettede udsagn pa sine nuvaerende synspunkter vedrarende fremtidige begivenheder og finansielle resultater. Disse synspunkter er forbundet
med en reekke risici og usikkerheder, som kan medfere, at faktiske resultater afviger vaesentligt fra det, der forudsiges i de fremadrettede udsagn og
ud fra Nets A/S’ tidligere resultater. Selvom Nets A/S vurderer, at de skan og fremskrivninger, der er afspejlet i de fremadrettede udsagn er rimelige,
kan de vise sig at vaere ukorrekte i vesentlig grad, og de faktiske resultater kan afvige vaesentligt derfra. Nets A/S patager sig ingen forpligtelse til at
opdatere eller revidere nogen fremadrettede udsagn, det vaere sig som folge af nye oplysninger, fremtidige begivenheder eller andet, bortset fra i det
omfang det krzeves ved lov, regler eller bestemmelser.
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Redeggrelse fra bestyrelsen i Nets A/S (“Bestyrelsen”) i henhold til § 23 i bekendtgarelse nr. 562 af 2. juni 2014 om overtagel-
sestilbud (“Overtagelsesbekendtggrelsen”) om det frivillige anbefalede offentlige overtagelsestilbud, der blev fremsat 23.
oktober 2017 (“Tilbuddet”) af Evergood 5 AS (“Tilbudsgiver”).

1 Indledning

1.1 Tilbuddet

Den 25. september 2017 offentliggjorde Tilbudsgiver sin beslutning om at fremsaette et frivilligt offentligt overtagelsestilbud til
aktionaererne (“Aktionaererne”) i Nets A/S, CVR-nr. 37 42 74 97 (“Nets” eller “Selskabet").

Tilbudsgiver er et aktieselskab stiftet i henhold til norsk ret og registreret med registreringsnr. 918 953 620. Tilbudsgiver er et
nystiftet selskab, der kontrolleres indirekte af H&F Corporate Investors VIII Ltd. sammen med visse af dets associerede fonde
og fonde, som tredjeparts-syndikatdeltagere investerer i (eksklusive, for at undga tvivl, Medinvestorerne (som defineret i
Tilbudsdokumentet)). Eiffel Investment Pte Ltd (et af GIC Special Investments Pte Ltd nomineret investeringsselskab, som
igen er et 100% ejet datterselskab af GIC Private Limited), fonde, der forvaltes og/eller radgives af Advent International
Corporation, og fonde, der forvaltes og/eller radgives af Bain Capital Private Equity (Europe) L.L.P (gennem et selskab, der vil
blive stiftet og vil veere indirekte ejet af begge i fllesskab), Sampo PLC, fonde, der forvaltes og radgives af StepStone Group
LP, og en fond, der forvaltes af Fisher Lynch Capital LLC vil blive indirekte minoritetsaktionaerer i Tilbudsgiver ved gennemfarel-
se af transaktionen sammen med visse andre deltagende indirekte minoritetsinvestorer.

Tilbuddet fremszttes pa vilkar og betingelser, der fremgar af tilbudsdokumentet af 23. oktober 2017 (“Tilbudsdokumentet”)
udarbejdet af Tilbudsgiver og godkendt af Finanstilsynet (som offentliggjort af Nets ved selskabsmeddelelse nr. 23/2017 den
23. oktober 2017).

I henhold til Tilbudsdokumentet tilbyder Tilbudsgiver at erhverve alle aktier i Nets a nominelt DKK 1 (“Aktierne” eller i ental
"Aktie"), eksklusive egne aktier, for en tilbudskurs pa DKK 165 kontant pr. Aktie (“Tilbudskursen”).

Safremt Nets udbetaler udbytte (deklareret som endeligt eller pa anden made bindende for Nets) og/eller generelt foretager
andre udlodninger til Aktionzrerne for gennemfgrelse af Tilbuddet, nedsattes Tilbudskursen, der skal betales i henhold til
Tilbuddet, krone-for-krone med udbytte- og/eller udlodningsbelgbet pr. Aktie.

Tilbuddet fremszettes i henhold til en offentligg@relsesaftale indgaet mellem Tilbudsgiver og Selskabet den 25. september 2017
(“Offentligggrelsesaftalen”). Offentligggrelsesaftalens vigtigste vilkar er beskrevet i Tilbudsdokumentet, hvortil der henvises.

Tilbuddet er betinget af, at visse betingelser som anfgrt nedenfor opfyldes eller (med forbehold for gzeldende ret, regler og
bestemmelser) frafaldes eller indskraenkes i omfang af Tilbudsgiver ved udlgbet af Tilbudsperioden og/eller pa sadanne andre
tidspunkter, som er relevante for Tilbuddet. Betingelserne for gennemfgrelse af Tilbuddet omfatter (ikke-udtgmmende): 1) at
der er opnaet ubetinget godkendelse af gennemfgrelsen af Tilbuddet fra EU-kommissionen og andre relevante konkurrence-
myndigheder, 2) at Tilbudsgiver ejer eller har modtaget gyldige accepter for i alt mere end 90% af aktiekapitalen i Nets
(eksklusive egne aktier), saledes at Tilbudsgiver kan gennemfgre en tvangsindlgsning af eventuelle tilbagevaerende aktionzrer,
3) at Bestyrelsen ikke har tilbagekaldt, betinget eller pa anden made modificeret sin anbefaling til aktionzererne om at
acceptere Tilbuddet pa en made, der er til ugunst for Tilbuddet eller Tilbudsgiver, 4) at Nets opfylder visse tilsagn afgivet i
Offentligggrelsesaftalen vedrarende den almindelige forretningsfarelse i Nets-koncernen, 5) at der ikke indtraffer vaesentlige
negative &ndringer vedrarende Nets, 6) at gennemfgrelse af Tilbuddet ikke forhindres af lovgivning eller en domstals- eller
myndighedsbeslutning, 7) at der ikke er vedtaget ugunstig lovgivning, og at der ikke foreligger retssager eller afggrelser, som
sandsynligvis vil kunne forhindre Tilbuddets gennemfarelse og/eller den relaterede finansiering, og 8) at der opnas visse
godkendelser og tilladelser fra relevante myndigheder, der er ngdvendige i kraft af Nets' regulerede aktiviteter. Der henvises til
afsnit 6.3 i Tilbudsdokumentet for en fuldstzendig beskrivelse af betingelserne.

| Offentligg@relsesaftalen har Selskabet pataget sig visse forpligtelser over for Tilbudsgiver, herunder forpligtelser vedrgrende
forretningsfarelse, undladelse af at ggre opfordring og at samarbejde i forhold til opfyldelsen af betingelserne.
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Fra datoen for Offentligggrelsesaftalen og frem til udigbet af Tilbudsperioden har Selskabet forpligtet sig til at undlade og til at
sikre, at dets datterselskaber eller dets datterselskabers respektive reprasentanter, direkte eller indirekte, undlader at
iveerksaette, opfordre til, deltage i, fortseette eller bevidst tilskynde henvendelse fra eller drgftelser eller forhandlinger med eller
udlevering af oplysninger til eller indgaelse af nogen aftale eller foranstaltning med nogen person ud over Tilbudsgiver (og/eller
dennes repraesentanter) vedrgrende noget konkurrerende tilbud eller nogen alternativ transaktion eller til at tage skridt, som
har til hensigt at fremme, indga eller gennemfare noget konkurrerende tilbud eller nogen alternativ transaktion, eller som
forhindrer, er i modstrid med eller vaesentligt begraenser eller forsinker Tilbuddet eller gennemfarelse af Tilbuddet. Denne
forpligtelse er med forbehold for Bestyrelsens loyalitetsforpligtelser og de forpligtelser, der pahviler Bestyrelsen i medfer af
gldende ret, regler og bestemmelser, og forhindrer ikke Bestyrelsen i at udlevere oplysninger eller deltage i ikke-bindende
droftelser angaende en eventuel uopfordret henvendelse vedrgrende et reelt potentielt mere fordelagtigt konkurrerende tilbud.

Hvis Bestyrelsen tilbagekalder eller foretager ufordelagtige @ndringer i sin anbefaling af Tilbuddet, herunder hvis Bestyrelsen
anbefaler, at Aktionzererne accepterer et konkurrerende tilbud, eller hvis Selskabet misligholder forpligtelsen til at undlade at
ggre opfordring, har Selskabet forpligtet sig til at godtggre rimelige, dokumenterede direkte og faktiske eksterne omkostninger
og udgifter, som Tilbudsgiver matte have haft i forbindelse med fremsaettelse af Tilbuddet, dog maksimalt EUR 15 mio.

Tilbuddet er gyldigt fra den 23. oktober 2017 og udlgber den 18. december 2017 k. 16.00 (dansk tid) eller ved udlgb af en
eventuel forlzengelse af tilbudsperioden som besluttet af Tilbudsgiver i henhold til Tilbudsdokumentet (“Tilbudsperioden”).

Selskabet har faet oplyst, at AB Toscana (Luxembourg) Investment S.a r.l. har underskrevet et uigenkaldeligt forhandstilsagn
om, pa visse betingelser, at acceptere Tilbuddet vedrgrende sine Aktier, som repraesenterer 39,9% af aktiekapitalen og
stemmerettighederne i Selskabet.

Selskabet har faet oplyst, at GIC Private Limited har underskrevet et uigenkaldeligt forhandstilsagn om, pa visse betingelser, at
acceptere Tilbuddet vedrgrende sine Aktier, som repraesenterer ca. 2,7% af aktiekapitalen og stemmerettighederne i Selskabet.

Selskabet har endvidere faet oplyst, at en Aktionar, som repraesenterer ca. 3,3% af aktiekapitalen og stemmerettighederne i
Nets. har underskrevet en stgtteerklzering, hvori den pagzldende Aktionaer erklaerer sin aktuelle hensigt om at acceptere
Tilbuddet vedrgrende alle sine Aktier.

De nuvaerende medlemmer af Bestyrelsen (bortset fra James Brocklebank og Robin Marshall, idet de ikke er Aktionzrer, jf. dog
pkt. 5.1), Bo Nilsson og Klaus Pedersen ("Direktionen”) og andre medlemmer af Executive Committee’ (eksklusive Thomas Jul,
idet han ikke er Aktionzer eller deltager i Selskabets aktiebaserede langsigtede incitamentsprogram (Long-Term Incentive
Programme (“LTIP")) 2016 og 2017 eller Selskabets fastholdelsesbonusprogram for 2016 ("Fastholdelsesbonusprogrammet”),
og inklusive Susanne Brgnnum (tidligere medlem af Executive Committee)), som direkte eller indirekte ejer Aktier i Selskabet,
har underskrevet uigenkaldelige forhandstilsagn om at acceptere Tilbuddet vedrgrende deres respektive Aktier og/eller Aktier,
de ejer indirekte, herunder eventuelle Aktier, som matte blive udstedt ved afregning af henholdsvis LTIP 2016 og 2017 og/eller
Fastholdelsesbonusprogrammet. Disse tilsagn repraesenterer tilsammen ca. 3,3% af aktiekapitalen og stemmerettighederne i
Selskabet (eksklusive eventuelle Aktier, som matte blive udstedt ved afregning af henholdsvis LTIP 2016 og 2017 og/eller
Fastholdelsesbonusprogrammet). De pagzeldende medlemmer af Bestyrelsen, Direktionen og andre medlemmer af Executive
Committee har fastholdt deres lovbestemte tilbagekaldelsesret i henhold til Overtagelsesbekendtggrelsens § 26, stk. 3, hvis
der fremsaettes et mere fordelagtigt konkurrerende tilbud til alle Aktionzerer.

Visse medlemmer af Executive Committee har over for Tilbudsgiver forpligtet sig til ikke at opfordre eller tilskynde til henven-
delse fra nogen anden person vedrgrende visse transaktioner, dog er det aftalt, at en sadan forpligtelse ikke forhindrer
Selskabet i at udlevere oplysninger og indga i ikke-bindende drgftelser angaende en eventuel uopfordret henvendelse
vedrgrende et reelt potentielt mere fordelagtigt konkurrerende tilbud.

Der henvises til Tilbudsdokumentet, der er tilgaengeligt pa Tilbudsgivers hjemmeside: www.hf-n.dk, samt til Selskabets
hjemmeside: www.investar.nets.eu, hvor der linkes til Tilbudsdokumentet pa Tilbudsgivers hjemmeside.

1 Executive Committee bestar af Direktionen (dvs. Bo Nilsson og Klaus Pedersen), Asger Hattel, Frode Asheim, Pia Jgorgensen, Thomas
Kolber, Jens Heurlin, Thomas Jul og tidligere medlem Susanne Brgnnum.
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1.2 Formal med denne redeggrelse

I henhold til Overtagelsesbekendtgarelsens 8 23, stk. 1skal bestyrelsen i et barsnoteret selskab, som er genstand for et
offentligt overtagelsestilbud, udarbejde og offentliggere en redeggrelse indeholdende bestyrelsens holdning til tilbuddet og
begrundelse herfor. Bestyrelsen skal fremkomme med sin holdning til konsekvenserne af at acceptere overtagelsestilbuddet for
alle selskabets interesser og tilbudsgivers strategiske planer for malselskabet og disses sandsynlige konsekvenser for
beskaftigelsen og placeringen af selskabets driftssteder.

Denne redeg@relse er underlagt dansk ret.
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2 Baggrund

2.1 Virksomhed

Nets er en fgrende udbyder af digitale betalingstjenester og dertil hgrende teknologilgsninger i hele Norden. Nets er centralt
placeret i det digitale betalingsgkosystem og driver et fast forankret netvaerk, der forbinder forretninger, virksomheder,
finansielle institutioner og forbrugere og ggr dem i stand til at foretage og modtage betalinger samt i stigende grad anvende
mervardiydelser, som kan veere med til at forbedre deres respektive aktiviteter. Nets opererer i alle led af vaerdikzden, lige fra
indsamling og autorisation og helt frem til processing, clearing og afregning af betalingstransaktioner. Nets leverer tjeneste-
ydelser til de aktgrer, der gnsker at modtage betalinger (som f.eks. forretninger og virksomheder), og de aktarer, der sgger at
foretage betalinger (som f.eks. kortudstedere og forbrugere), og i nogle tilfaelde driver Nets ogsa den betalingslgsning, der
befinder sig mellem disse to grupper.

Nets formidler digitale betalinger pa tvaers af en raekke kanaler - fysisk, online og ved brug af mobile enheder - og alle udbredte
typer, herunder indenlandske debetkort i Danmark og Norge (dvs. Dankort og BankAxept), internationale debet-/kreditkort
(f.eks. Visa og MasterCard), alternative betalingsformer (f.eks. maobile og digitale betalingslgsninger sasom apps, digitale
tegnebgger m.v.) samt Igsninger til tilbagevendende betalinger og kreditoverfarsler. Nets har i naesten 50 ar drevet innovation
pa tveers af mange af disse betalingstyper i hele Norden og har spillet en fremtraedende rolle i udviklingen af den moderne
betalingsinfrastruktur, der ses i dag.

Saledes tilbyder Nets en bred portefglje af lgsninger til at understgtte kortbetalinger, konto-til-konto-betalinger, clearing,
digitale identiteter, sikkerhedsl@sninger og andre dertil harende produkter og tjenesteydelser.

Nets har hovedkontor i Ballerup og opererer primzrt i Norden, hvar Nets har en fgrende position, og har desuden en voksende
tilstedeveerelse i Baltikum.

Nets betjener sine kunder gennem Selskabets tre kundevendte forretningsomrader:

. Merchant Services leverer betalingslgsninger til brug i over 300.000 forretninger, online og pa mobile enheder i hele
Norden, lige fra store erhvervskaeder til sma og mellemstore virksomheder (“SMV’er”) og mikroforretninger. Nets
betjener forretninger gennem en lang rakke distributionskanaler, bl.a. partnerskabsrelationer som f.eks. via bankhen-
visninger, verdiskabende forhandlere og web-udviklere, samt gennem et direkte salgsteam. Bredden i ydelser,
betalingstype og geografisk dekning giver Nets mulighed for at vaere en one-stop-shop for forretninger i de lande,
hvor Nets har aktiviteter. | regnskabsaret 2016 indlgste Merchant Services omkring 1,8 mia. transaktioner fra internati-
onale brandede kort med en kortomsatning pa DKK 475 mia. og tegnede sig for 31% af Nets' omsatning og opnaede
et EBITDA far sarlige poster pa DKK 792 mio., svarende til 30% af Nets' EBITDA far szrlige poster.

. Financial & Network Services leverer outsourcede processingydelser til mere end 240 udstedere af betalingskort,
primeaert pengeinstitutter, i hele Norden samt supplerende ydelser, bl.a. kortstyringssystemer (Card Management
Services (“CMS")), lgsninger til handtering af svindel og tvister samt digital tegnebogsteknologi. Forretningsomradet
Financial & Network Services processer ogsa de indenlandske debetkortnetvaerk i Danmark og Norge, det vil sige
henholdsvis Dankort, det indenlandske debetkortnetvark i Danmark, som ejes og drives af Nets, og BankAxept, det
indenlandske debetkortnetvaerk i Norge, som drives af Nets. | regnskabsaret 2016 processede Financial & Network
Services 5,2 mia. transaktioner og tegnede sig for 31% af Nets’ omsztning og opnaede et EBITDA far szrlige poster
pa DKK 893 mio., svarende til 34% af Nets' EBITDA fgr szrlige poster.

. Corporate Services omfatter Nets' konto-til-konto-betalingsl@sninger og leverer betalingsplatformen til tilbageven-
dende regningsbetalinger og kreditoverfgrselstransaktioner til over 240.000 virksomheder, primaert i Danmark og
Norge. | centrum for denne forretning er evnen til at levere komplette og integrerede Igsninger til tilbagevendende
betalinger til virksomheder og forbrugere (feks. Betalingsservice i Danmark og AvtaleGiro i Norge). Forretningsomra-
det omfatter endvidere lgsninger til realtidsclearing og -afregning i form af straksbetalinger pa tvaers af bankkonti,
digitale identitetslgsninger (“Digital ID") og vaerdiskabende digitaliseringsydelser. | regnskabsaret 2016 processede
Corporate Services 872 mio. transaktioner og tegnede sig for 38% af Nets' omsatning og opnaede et EBITDA far
sarlige poster pa DKK 834 mio., svarende til 36% af Nets' EBITDA fgr szrlige poster.

Redeggrelse fra Bestyrelsen oktober 2017 7



2.2 Strategi

Nets er godt positioneret til at udnytte den forventede strukturelle arlige vaekst pa 4% i den nordiske betalingsindustri. For at
vare konkurrencedygtig og i stand til at udnytte den strukturelle vaekst prioriteres investeringer og ressourcer i ngglebetalings-
teknologier og -platforme. Det omfatter mobile lgsninger, e-handel, det reviderede betalingstjenestedirektiv (“PSD2”") og
dataanalyser. Pa disse omrader er Nets fokuseret pa at drive innovationen og kontinuerligt fare nye veerdiskabelser pa
markedet til fordel for forretningsdrivende, virksomheder, pengeinstitutter og forbrugere.

Selskabet fokuserer pa fire strategiske vaekstomrader:

. Mobilbetalinger: Idet digitaliseringsniveauet i Norden er hgjere end alle andre steder, gennemfgres flere og flere
forbrugertransaktioner online eller via smartphones. Nets spiller en vigtig rolle i denne nye verdensorden ved at
fremme netveerket for forskellige interessenter, hvis behov Selskabet imgdekommer i den stigende digitalisering.
Nets er en oplagt partner for den finansielle servicesektor med fokus pa udvikling og faelles skabelse af egne
produkter og platforme. Et eksempel herpa er Nets' tokeniseringstjeneste lanceret i marts 2016, som kan udggre et
vigtigt skridt mod gnidningslgst forbundet handel.

. Outsourcing: Nets ser en stigende tendens til, at pengeinstitutterne outsourcer ikke-kerne virksomhedsaktiviteter, og
Nets kan hjzlpe disse med betalingsrelaterede processer. Nets' platform for CMS har allerede vundet indpas blandt
kortudstederne.

. Udvidelse af veerdikaden: Nets har et omfattende distributionsnetvark i Norden, som Selskabet kan udnytte i den
kommercielle lancering af nye produkter og Ilgsninger. Derudover fremdriver Nets nye muligheder ved opsalg og
krydssalg af produkter og tjenester til koncernens forretningsenheder.

. Vekst i Norden: Det nordiske marked for betalingstjenester er kendetegnet ved en kontinuerlig vaekst i transaktioner,
bade for sa vidt angar antal og den samlede veerdi af transaktionerne. Nets' position i Norden er historisk set svagest i
Sverige, som har veeret mindst penetreret sammenlignet med de gvrige nordiske lande. Selskabet fokuserer pa
yderligere vaekst i Sverige gennem den eksisterende kundebase, men ogsa gennem investeringer i e-handelsplatfor-
me og gennem starkere udgaende salgskompetencer.

Ud over de strategiske vaekstomrader prioriteres den fortsatte forbedring af koncernens effektivitetsgrad.

Nets er godt positioneret til at drage fordel af yderligere konsolidering ved bade virksomhedskab og -salg.

2.3 Den finansielle stilling

Nets har en bredt sammensat forretningsmodel, der dekker mange forskellige forretningsomrader, produkter, kundesegmen-
ter i hele Norden, og har samtidig en attraktiv gkonomisk profil med en kombination af organisk vaekst, forudsigelige indt=gts-
kilder, driftsmaessig gearing og stzerk likviditet.

Selskabet har en stabil og forudsigelig omsaetningsmodel med et betydeligt tilbagevendende salg til eksisterende kunder og en
hgj kundefastholdelse. Nets' forretningsmodel er ogsa modstandsdygtig over for de gkonomiske konjunkturer og har gavn af
branchens strukturelle udvikling. Mange af Selskabets produkter og tjenesteydelser (herunder bl.a. Dankort, processing af
BankAxept-transaktioner og Betalingsservice) har oplevet vedvarende vaekst i antallet af transaktioner i perioder med
konjunkturnedgang.

Fra 2013 til 2016 har Nets oplevet en fortsat organisk omsaetningsvakst, som afspejler en solid underliggende volumenvakst,
gget fokus pa vaekst-, produktudviklings- og kundefastholdelsestiltag, forbedret effektivitet i salgsarbejdet og nye
produktlanceringer.

Derudover har Nets kgbt otte virksomheder siden 2014 med henblik pa at fremme sin vaekst ved at udbygge de eksisterende
produkter og tjenesteydelser og udnytte nye muligheder. Nets’ forretningsmodel har en betydelig driftsmassig gearing, som
sammen med et transformationsprogram har bidraget til en forggelse af EBITDA-marginen fgr serlige poster fra 22,7% i 2013
til 35,5% i 2016. EBITDA for seerlige poster steg fra DKK 1.525 mio. i regnskabsaret 2013 til DKK 2.619 mio. i regnskabsaret 2016.
Marginforggelsen skyldtes farst og fremmest Nets' evne til at udmgnte forretningsmodellen i praksis ved at drage fordel af
Nets’ stordriftsfordele samt dets vellykkede og Igbende gennemfgrelse af transformationsprogrammet.
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Forretningsmodellen er ligeledes praeget af stabile pengestramme, som - i kombination med krav til anlaegsinvesteringer og
arbejdskapital, hvor ledelsen har en hgj grad af synlighed - medfgrer en hgj driftsmaessig cash flow conversion.

Forbedringen af de finansielle resultater er fortsat i fgrste halvar af 2017 i forhold til samme periode i 2016 med en organisk
omsaetningsvakst pa 6%, en vaekst i EBITDA fgr szerlige poster pa 9,9% til DKK 1.316 mio. og en stigning i EBITDA-marginen far
sarlige poster pa 110 basispunkter til 34,5%.

Udviklingen i hoved- og nggletal fremgar af nedenstaende tabel:
1. halvar 1. halvar

DKK mio. 2013* 2014* 2015 2016 2016 2017
RESULTATOPGORELSE

Bruttoomsatning - - 9.040 10.084 4.942 5.096
Nettoomsztning 6.727 6.546 6.836 7.385 3.587 3.816
EBITDA far sarlige poster 1.525 1.663 2.248 2.619 1.197 1316
EBITDA 1.324 1.252 1.710 2.013 952 1.192
Serlige poster (201) (411) (538) (345) (181) (110)
Serlige poster - omkostninger forbundet med

bgrsintroduktionen - - - (261) (64) (14)
Justeret EBIT 1.194 1.365 1.977 2.203 1.002 1.134
EBIT 876 844 812 943 438 688
Periodens resultat 613 652 119 (584)

Aktiver i alt 11.729 11.102 29.558 28.299 29.431 26.779
Goodwill 719 1.318 14.646 14.720 14.772 14.707
Clearing-relaterede mellemvarender, netto (1.374) 190 (778) (658) (1.082) (1.060)
Egne likvide beholdninger 506 1.918 1.532 703 1371 97
Nettorentebzrende gald - - 13.319 8.503 13.061 8.402
Bgenkapital 2307 2366 4980 9806 5024 10078
PENGESTROMME

Nettopengestrgm fra driftsaktivitet ekskl. clea-

ring-relaterede mellemvaerender 1.056 1.088 1.105 (686) 537 807
Andring i clearing-relaterede mellemvaerender 6 (1.564) 989 (120) 304 401
Nettopengestrgm fra investeringsaktivitet (150) 120 (2.081) 67 1.707 (625)
Nettopengestrgm fra finansieringsaktivitet (498) 205 582 212 (447) (950)
Periodens nettopengestram 414 (151) 595 (527) 2.101 (367)
Nettoandring i egne likvide beholdninger 408 1.413 (394) (829) (161) (606)
Frit cash flow tl driftsaktiviteter 942 1022 1235 1434 534 .62
OMSATNINGSVAKST, NETTO

Rapporteret 13,0% (3,0)% 4,4% 8,0% 5,7% 6,4%
Organisk - - 6% 7% 6% 6%
ABITAL ST RUIG U B B B B
EBITDA far sarlige poster, seneste 12 mdr. 1.525 1.663 2.248 2.619 2.387 2.738
Nettorentebzrende gald / EBITDA far szrlige

poster, seneste 12 mdr. - - 4,2x 3,2x 5,5% 3,1x
ANDRE NBGLETAL s B S
EBITDA-margin far seerlige poster 22,7% 25,4% 32,9% 35,5% 33,4% 34,5%
EBITDA-margin 18,7% 19,1% 25,0% 27,3% 26,5% 31,2%
Anlzgsinvesteringer/omsatning - - 7,9% 9,0% 8,2% 9,3%
Aktiverede udviklingsomkostninger (indvirkning

pa EBITDA for seerlige poster)/omsztning - - 3,9% 3,9% 3,9% 4,1%
Cash conversion ratio, seneste 12 mdr. - - 79% 78% 75% 73%
Egenkapitalens andel af aktiver i alt 20% 21% 16,8% 34,7% 17.1% 37,6%
AKTIEOPLYNINGER s B S SR SR S SRR
Antal aktier (i tusinder) - 567 567 200.411 - 200.411
Resultat pr. aktie, DKK - 118 1711 (3,00) - 2,66
Udvandet resultat pr. aktie, DKK - 118 1711 (3,00) - 2,68
Aktiekurs ultimo perioden, DKK - - - 1236 - 1295
Antal fuldtidsansatte medarbejdere - 2.618 2.413 2427 2.464 2.487

* Tal for Nets Holding A/S-koncernen
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2.4

2.9

2.6

2.7

Forventningerne til regnskahbsaret 2017 og forventninger pa
mellemlangt sigt

I Nets’ selskabsmeddelelse nr. 24/2017 (17. august 2017) blev forventningerne til regnskabsaret 2017 fastholdt for alle parametre
med undtagelse af seerlige poster, som blev @ndret fra DKK 150 mio. til ca. DKK 200 mio. Stigningen kunne primzrt henfgres til
Selskabets vurdering af dets muligheder i forbindelse med interessen for at kgbe Selskabet samt hgjere omkostninger
forbundet med transformation af teknologi. | selskabsmeddelelse nr. 26/2017 (25. september 2017) bekreftede Nets sine
forventninger som oplyst i selskabsmeddelelse nr. 24/2017 med undtagelse af forventningerne til szrlige poster, som blev
@ndret fra DKK 200 mio. til ca. DKK 230 mio. Stigningen vedrgrer udelukkende omkostninger forbundet med Tilbuddet.

| forbindelse med bgrsintroduktionen fremlagde Nets forventninger pa mellemlangt sigt. Disse er uendrede i forhold til de
forventede niveauer, der blev meldt ud i forbindelse med bgrsintroduktionen. Selskabets forventninger til den organiske vaekst
er 5-6%, den forventede EBITDA-margin for seerlige poster ligger i den gvre del af 30’erne, anlagsinvesteringerne forventes at
ligge pa mellem 6% og 8% af nettoomsztningen (eksklusive MGA aktiviteter) og nettorentebzerende gaeld / EBITDA for
szrlige poster forventes at ligge pa mellem 2,0x og 2,5x (eksklusive M&A aktiviteter).

Selskabsstruktur og aktioneerkreds
Selskabet har en samlet aktiekapital pa DKK 200.411.094 fordelt pa Aktier a nominelt DKK 1.

Pr.19. oktober 2017 bestod Nets' aktionaerkreds af ca. 15.500 Aktionaerer.

Medlemmerne af Bestyrelsen i Nets ejer direkte eller indirekte i alt 193.963 stk. Aktier, Direktionen ejer direkte eller indirekte i
alt 3.726.809 stk. Aktier, og Executive Committee (eksklusive Bo Nilsson og Klaus Pedersen, idet de er deekket af Direktionen,
og eksklusive Thomas Jul, som ikke ejer nogen Aktier i Nets, men inklusive Susanne Brgnnum (tidligere medlem af Executive

Committee)) ejer direkte eller indirekte i alt 2.714.053 stk. Aktier pr. 23. oktober 2017 som naermere angivet i Bilag 1 til denne

redeggrelse.

Selskabet har faet meddelelse om, at hvert af falgende selskaber pr. 23. oktober 2017 ejer mere end 5% af Aktierne og/eller
stemmerettighederne:

. AB Toscana (Luxembourg) Investment S.ar.l. (39,9%)
. BlackRock Inc. (719%)

Der henvises til afsnit 2.7 nedenfor vedrgrende visse uigenkaldelige forhandstilsagn fra visse Aktionaerer (herunder AB Toscana
(Luxembourg) Investment S.a r.l.) vedrgrende Tilbuddet.

Pr. 23. oktober 2017 ejede Nets 1.202.666 stk. egne aktier.

Bestemmelser om kontrolskifte

Nogle af de aftaler, som Nets er part i, indeholder bestemmelser, som vil eller kan traede i kraft i tilfeelde af kontrolskifte. Det
omfatter aftaler indgaet med kunder og leverandgrer samt licensaftaler, partnerskabsaftaler og finansieringsaftaler, som
eksempelvis EUR 400.000.000 2,875% foranstillede obligationer til indfrielse i 2024, udstedt af Nassa Topco AS og optaget til
handel pa Global Exchange Market pa Irish Stock Exchange samt visse laneaftaler. For de eksisterende Aktionarer er bestem-
melserne vedrgrende kontrolskifte i eksisterende aftaler, som Nets er part i, primzert relevante, safremt Tilbudsgiver gennem-
forer Tilbuddet uden at erhverve mere end 90% af de(n) udestaende aktiekapital og stemmerettigheder i Nets (eksklusive egne
aktier), idet Tilbudsgiver i en sadan situation ikke vil kunne gennemfgre en tvangsindlgsning af de tilbageveerende Aktionrer.

Processen op til fremseettelsen af Tilbuddet

Processen op til fremsaettelsen af Tilbuddet blev indledt pa baggrund af en uopfordret henvendelse til Bestyrelsen i juni 2017.
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Den 1. juli 2017 bekraeftede Selskabet, som svar pa spekulationer i medierne, i selskabsmeddelelse nr. 22/2017, at Selskabet
havde modtaget henvendelser og var ved at undersgge sine muligheder, og at der ikke var nogen vished omkring det potentielle
udfald heraf.

Efter den navnte selskabsmeddelelse modtog Bestyrelsen flere ikke-bindende interessetilkendegivelser. Hver interessetilken-
degivelse blev ngje gennemgaet med udgangspunkt i en rekke kriterier fastsat af Bestyrelsen. Dette farte til, at visse parter fik
adganeg til Selskabets ledelse og til begraensede, relevante oplysninger vedrgrende Selskabet for at gennemfare en bekraeften-
de due diligence-underspgelse med det formal at fremsatte et bindende overtagelsestilbud. Der blev fart drgftelser med flere
parter. Processen resulterede i et bindende og attraktivt overtagelsestilbud fra Tilbudsgiver.

Gennem hele processen og i forbindelse med udarbejdelsen af denne redeggrelse har Bestyrelsen ogsa overvejet andre
alternativer for Selskabet, herunder andre strategiske alternativer og en fortsattelse af Nets' nuveaerende
“stand-alone”-strategi.

Den 25. september 2017 indgik Nets og Tilbudsgiver Offentliggarelsesaftalen, hvori Tilbudsgiver bekreftede og forpligtede sig
til, pa visse betingelser, at fremsaette Tilbuddet. Der henvises til afsnit 3.4.2 i Tilbudsdokumentet for en beskrivelse af de
vigtigste vilkar i Offentliggarelsesaftalen.

Selskabet har faet oplyst, at AB Toscana (Luxembourg) Investment S.a r.| har underskrevet et uigenkaldeligt forhandstilsagn
om at acceptere Tilbuddet vedrgrende sine Aktier, som reprasenterer 39,9% af aktiekapitalen og stemmerettighederne i
Selskabet (eksklusive eventuelle Aktier, som matte blive udstedt ved afregning af LTIP 2016 og 2017 og/eller
Fastholdelsesbonusprogrammet). | henhold til dette uigenkaldelige forhandstilsagn har AB Toscana (Luxembourg) Investment
S.arl bibeholdt sin ret til at tilbagekalde sin accept af Tilbuddet, hvis der offentligggres en eller flere nermere definerede
alternative transaktioner, dog med forbehold for visse betingelser, som narmere defineret i det uigenkaldelige forhandstilsagn
underskrevet af AB Toscana (Luxembourg) Investment S.a r.l., herunder at hvis Tilbudsgiver ikke, safremt en sadan defineret
alternativ transaktion offentligggres, senest ti (10) handelsdage pa Nasdag Copenhagen efter offentligggrelsen af en sadan
defineret alternativ transaktion har forbedret vilkarene for Tilbuddet, sa det mindst matcher vilkarene i den pagaldende
definerede alternative transaktion, er AB Toscana (Luxembourg) Investment S.a r.| berettiget til at tilbagekalde sin accept af
Tilbuddet ved udlgbet af den pagaeldende periode pa ti (10) handelsdage.

Med forbehold for ovenstaende har AB Toscana (Luxembourg) Investment S.a r.| i henhold til det uigenkaldelige forhandstilsagn
over for Tilbudsgiver bl.a. forpligtet sig til (i) ikke at szlge eller pa anden made overdrage (bortset fra som led i Tilbuddet) eller
stille sine Aktier (bortset fra som anfgrt i Tilbudsdokumentet) til sikkerhed, (ii) ikke at opfordre eller tilskynde til henvendelse
fra andre og, med forbehold for visse undtagelser, (iii) ikke at stemme for en beslutning, som foreslas pa en generalforsamling
vedrgrende visse definerede alternative transaktioner.

Selskabet har faet oplyst, at GIC Private Limited har underskrevet et uigenkaldeligt forhandstilsagn om at acceptere Tilbuddet
vedrgrende sine Aktier, som repraesenterer ca. 2,7% af aktiekapitalen og stemmerettighederne i Selskabet (eksklusive
eventuelle Aktier, som matte blive udstedt ved afregning af LTIP 2016 og 2017 og/eller Fastholdelsesbonusprogrammet). GIC
Private Limited har over for Tilbudsgiver bl.a. forpligtet sig til ikke at szlge eller pa anden made overdrage (bortset fra som led i
Tilbuddet) eller stille sine Aktier til sikkerhed, med den undtagelse at GIC Private Limited, i henhold til dette uigenkaldelige
forhandstilsagn, har bibeholdt sin ret til at tilbagekalde sin accept af Tilbuddet, hvis der offentligggres en eller flere nermere
definerede alternative transaktioner, dog med forbehold for visse betingelser, som er nermere defineret i det uigenkaldelige
forhandstilsagn, herunder at hvis Tilbudsgiver ikke, safremt en sadan defineret alternativ transaktion offentliggares, senest ti
(10) handelsdage pa Nasdag Copenhagen efter offentliggarelsen af en sadan defineret alternativ transaktion har forbedret
vilkarene for Tilbuddet, sa det mindst matcher vilkarene i den pagzldende definerede alternative transaktion, er GIC Private
Limited berettiget til at tilbagekalde sin accept af Tilbuddet ved udlgbet af den pagzeldende periode pa ti (10) handelsdage.

Selskabet har endvidere faet oplyst, at en Aktionar, som reprasenterer ca. 3,3% af aktiekapitalen og stemmerettighederne
i Nets (eksklusive eventuelle Aktier, som matte blive udstedt ved afregning af LTIP 2016 og 2017 og/eller
Fastholdelsesbonusprogrammet) har underskrevet en stgtteerklering, hvori den pagaeldende Aktionar erklzerer sin
aktuelle hensigt om at acceptere Tilbuddet vedrgrende alle sine Aktier.
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Endvidere har de nuvaerende medlemmer af Bestyrelsen (bortset fra James Brocklebank og Robin Marshall, idet de ikke
personligt er Aktionzerer, jf. dog pkt. 5.1), og Direktionen og andre medlemmer af Executive Committee (eksklusive Thomas Jul,
idet han ikke er Aktionzer eller deltager i LTIP 2016 og 2017 eller Fastholdelsesbonusprogrammet, og inklusive Susanne
Brgnnum (tidligere medlem af Executive Committee)), som direkte eller indirekte ejer Aktier i Selskabet, underskrevet
uigenkaldelige forhandstilsagn om at acceptere Tilbuddet vedrgrende deres respektive Aktier og/eller Aktier, de ejer indirekte,
herunder eventuelle Aktier, som matte blive udstedt ved afregning af henholdsvis LTIP 2016 og 2017 ag/eller
Fastholdelsesbonusprogrammet. Disse tilsagn repraesenterer tilsammen ca. 3,3% af aktiekapitalen og stemmerettighederne i
Selskabet (eksklusive eventuelle Aktier, der matte blive udstedt ved afregning af henholdsvis LTIP 2016 og 2017 og/eller
Fastholdelsesbonusprogrammet). De pagzeldende medlemmer af Bestyrelsen, Direktionen og andre medlemmer af Executive
Committee har fastholdt deres lovbestemte tilbagekaldelsesret i henhold til Overtagelsesbekendtggrelsens § 26, stk. 3, hvis
der fremsaettes et mere fordelagtigt konkurrerende tilbud til alle Aktionzrer.

Fonde, der radgives og/eller forvaltes af henholdsvis Advent International Corporation og Bain Capital Private Equity (Europe)
LLP har accepteret at investere i nye fonde i Tilbudsgiver. Som fglge heraf har fondene aftalt en ny investering med henblik pa

at erhverve en indirekte minoritetsandel pa ca. 16% af Tilbudsgivers aktiekapital ved gennemfagrelse af transaktionen forudsat
at Tilbudsgiver erhverver alle Aktier (eksklusive egne aktier).

Som fglge af ovenstaende har Robin Marshall og James Brocklebank, der er medlemmer af Bestyrelsen indstillet af AB Toscana
(Luxembourg) Investment S.ar.l., ikke deltaget i Bestyrelsens draftelser vedrgrende og undlod at deltage i afstemningen
vedrgrende Selskabets indgaelse af Offentliggarelsesaftalen i forbindelse med Tilbuddet og alle forhold relateret til denne
redeggrelse fra Bestyrelsen, herunder Bestyrelsens anbefaling til Aktionaererne om at acceptere Tilbuddet.

Gennem processen op til fremsettelsen af Tilbuddet er Nets blevet bistaet af J.P. Morgan Securities plc (“).P. Morgan”) og
Nordea Danmark, filial af Nordea Bank AB (publ), Sverige som finansielle radgivere og af Gorrissen Federspiel
Advokatpartnerselskab som juridisk radgiver.
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3 Bestyrelsens vurdering

Bestyrelsen har overvejet en raekke faktorer i forhold til Tilbuddet som angivet nedenfor.

3.1 Tilbudskursen

Tabellen viser Tilbudskursen i forhold til markedskursen pa Nasdag Copenhagen A/S (“Nasdag Copenhagen”) i visse historiske

perioder.
Dato/periode Kurs pr. aktie (DKK)' Praemie (%)
Lukkekurs den 30. juni 20172

129,50 27
Tre maneders volumenvagtet gennemsnitlig aktiekurs for perio-
den 1. april til 30. juni 2017 (begge dage inklusive) 126,6 30
Seks maneders volumenvaegtet gennemsnitlig aktiekurs for
perioden 1. januar til 30. juni 2017 (begge dage inklusive) 122,0 35

1 Alle aktiekurser er i DKK pr. Aktie a nominelt DKK 1.
2 Den 30.juni 2017 var den sidste handelsdag p4 Nasdag Copenhagen for offentliggerelsen af en uopfordret interessetilkendegivelse
om erhvervelse af Nets.

3.2 Fordele for Aktionsererne
Bestyrelsen er af den opfattelse, at Tilbuddet har fglgende fordele for Aktionzererne:

. Tilbuddet er alene betinget af tilladelse fra konkurrencemyndighederne, visse regulatoriske og en rekke andre
sadvanlige betingelser som anfgrt i Tilbudsdokumentet.

. Tilbudskursen er attraktiv og repraesenterer en preemie pa 35% i forhold til den gennemsnitlige lukkekurs pr. Aktie i
perioden fra 1. januar til 30. juni 2017 som var den sidste handelsdag far Nets' meddelelse, der bekraftede, at
Selskabet havde modtaget henvendelser og var ved at undersgge sine muligheder. Tilbudskursen repraesenterer en
praemie pa 27% i forhold til lukkekursen pr. Aktie den 30. juni 2017.

«  Tilbudskursen reprasenterer en attraktiv vardiansattelse i forhold til Nets' aktuelle finansielle resultater.

. Tilbudskursen repraesenterer en attraktiv veerdi sammenlignet med andre strategiske alternativer til radighed for Nets.

. Tilbuddet er ikke betinget af due diligence.

. Tilbudskursen til Aktionzererne betales kontant (i modsatning til veerdipapirer), og Tilbuddet er fuldt finansieret.

3.3 Ulemper for Aktioneererne
Bestyrelsen er af den opfattelse, at Tilbuddet har fglgende ulemper for Aktionzererne:

. Efter gennemfarelse af Tilbuddet (herunder en mulig afnotering af Aktierne fra Nasdag Copenhagen og en tvangs-
indlgsning af de tilbageveaerende Aktionarer) vil ingen Aktionaerer have mulighed for at fa del i en eventuel fremtidig
verdiforggelse i Nets.

+  Aktionzrerne vil generelt blive beskattet af den gevinst, de realiserer, hvis de valger at szlge deres Aktier, hvilket kan
fremrykke beskatningen. Idet de skattemaessige konsekvenser af en accept af Tilbuddet vil afhaenge af den enkelte
Aktionaers skattemaessige stilling, anbefales Aktionzrerne at foretage en vurdering af deres individuelle skatte-
maessige stilling, og om ngdvendigt radfere sig med deres egne professionelle radgivere.
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3.4 Konsekvenserne af Tilbuddet for Selskabets interesser og strategiske
planer, herunder beskaftigelsen

Bestyrelsen og Tilbudsgiver har drgftet Tilbudsgivers planer for Nets. Efter Bestyrelsens vurdering vil fglgende planer (som
anfgrt i Tilbudsdokumentet) seerligt have indvirkning pa Selskabets interesser:

»  Formalet med Tilbuddet er, at Tilbudsgiver erhverver alle Aktier (eksklusive egne aktier) og efterfglgende ansgger om
afnotering af Aktierne fra Nasdag Copenhagen.

»  Tilbudsgiver har som mal at videreudvikle Nets som et privat selskab i virksomhedens, kundernes og andre interes-
senters bedste interesse for at sikre, at Nets fortsat er i front inden for innovation og bevarer en farende position i
branchen.

. Betalingsindustrien udvikler sig hastigt, drevet af @ndret forbrugeradfzerd, nye teknologier og regulatoriske indgreb.
Desuden har betalingsindustrien i den seneste tid oplevet gget konsolidering, hvor konkurrenter opnar vaesentlig
stgrrelse og udvider deres geografiske dakning. | dette dynamiske og omskiftelige miljg er betalingsselskaber ngdt til
at investere for at forblive konkurrencedygtige.

«  Tilbudsgiver vurderer, at Selskabet vil vaere bedre positioneret til at reagere pa denne udvikling under privat ejerskab.
Desuden vil Nets i Tilbudsgiver fa en vaekstorienteret partner med et langsigtet perspektiv og evnen til at allokere
kapital til at stette strategiske initiativer, mulige fusioner, opkgb og frasalg, samt produktudvikling.

. Den foreslaede erhvervelse er en investering i vaekst. Tilbudsgiver har til hensigt at samarbejde med den nuvarende
ledelse og de nuvarende medarbejdere pa i al vaesentlighed uzndrede ansttelsesvilkar med henblik pa at videreud-
vikle Nets' fgrende platform for at sikre, at Nets kan fastholde sin farende position inden for digital innovation.

Bestyrelsen forstar, at Tilbudsgiver efter gennemfarelse af Tilbuddet med forbehold for gzeldende ret, regler og bestemmelser
kan rekapitalisere og/eller ndre Nets' eller en eller flere af Nets' datterselskabers selskabsform.

Bestyrelsen forstar, at Tilbudsgiver efter gennemfgrelsen af Tilbuddet forventer at foresla, stemme for og/eller pa anden made
foranledige, at Nets udbetaler udbytte, gennemfgrer en kapitalnedsattelse eller pa anden made generelt foretager udlodnin-
ger til Aktionzererne, herunder Tilbudsgiver, for et samlet belgb pa hgjst EUR 200 mio. (eller den tilsvarende veerdi i DKK).
Herudover kan Tilbudsgiver til enhver tid efter gennemfgrelse af Tilbuddet, yderligere foresla, stemme for og/eller pa anden
made foranledige, at Nets udbetaler udbytte, gennemfgrer en kapitalnedsattelse eller pa anden made generelt foretager
udlodninger til Aktionaererne, herunder Tilbudsgiver, dog maksimalt et belab, der til enhver tid svarer til Nets’ egenkapital, dog
med respekt af geeldende lovbestemte minimumskrav.

Bestyrelsen er ikke i stand til at vurdere, hvorvidt én eller flere af bestemmelserne angivet i afsnit 2.6 ovenfor vil blive udnyttet
af Nets' aftaleparter i tilfzelde af et kontrolskifte.

Tilbudsgiver
3.5

Der henvises til afsnit 5 i Tilbudsdokumentet for en beskrivelse af Tilbudsgiver og de indirekte medinvestorer i
Tilbudsgiver-gruppen.
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4 Fairness opinion

Som led i vurderingen af Tilbuddet har Bestyrelsen engageret J.P. Morgan som finansiel radgiver, og J.P. Morgan har udarbejdet
en fairness opinion til Bestyrelsen vedrgrende Tilbuddet.
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5 Oplysning om visse interesser

51 Bestyrelsens og Executive Committees ejerandele

Robin Marshall og James Brocklebank har en indirekte skonomisk interesse i Tilbudsgiver gennem deres tilknytning til fonde,
der radgives og/eller forvaltes af henholdsvis Advent International Corporation og Bain Capital Private Equity (Europe) LLP.

Undtagen som angivet ovenfor besidder hverken medlemmerne af Bestyrelsen eller Executive Committee nogen direkte eller
indirekte ejerandele i Tilbudsgiver-gruppen.

Medlemmer af Bestyrelsen og Executive Committee (eksklusive Thomas Jul, idet han ikke er Aktionzer eller deltager i LTIP 2016
0g 2017 eller Fastholdelsesbonusprogrammet, og inklusive Susanne Brgnnum (tidligere medlem af Executive Committee)) ejer
Aktier og aktieoptioner i Selskabet som angivet i Bilag 1 til denne redeggrelse.

5.2 @vrige incitamenter for Bestyrelsen og Executive Committee i forbindelse
med Tilbuddet

Undtagen som angivet nedenfor modtager medlemmerne af Bestyrelsen og Executive Committee ikke nogen bonus, betaling
eller kompensation som fglge af gennemfgrelsen af Tilbuddet.

5.2.1 Lockup-aftaler
Eventuelle lockup-aftaler, der gaelder for Aktier ejet af medlemmer af Bestyrelsen og Executive Committee, som blev indgaet i
forbindelse med Selskabets bgrsintroduktion i 2016, er ophgrt med virkning fra den 19. september 2017.

5.2.2 Aktieoptioner
Pr. 23. oktober 2017 har Nets 2.070.271 stk. udestaende aktieoptioner, der er tildelt medlemmer af Executive Committee
(eksklusive Thomas Jul, men inklusive Susanne Brgnnum (tidligere medlem af Executive Committee)) i henhold til LTIP 2016 og
2017. Alle aktieoptioner (bade modnede og ikke-modnede), der er tildelt i henhold til LTIP 2016 og 2017, vil blive fremrykket og
afregnet senest i forbindelse med gennemfarelse af Tilbuddet.

Aktieoptionerne tildelt under LTIP 2016 har hver en udnyttelses-/tegningskurs pa DKK 165,00 pr. Aktie, og aktieoptionerne
tildelt under LTIP 2017 har en udnyttelses/tegningskurs pa DKK 133,20 pr. Aktie. Aktieoptionerne tildelt under LTIP 2016 har
ingen vardi til den nuveerende Tilbudskurs, mens aktieoptionerne tildelt under LTIP 2017 har en veerdi svarende til differencen
mellem den nuvaerende Tilbudskurs og udnyttelseskursen (dvs. DKK 31,80 pr. aktieoption).

Det er aftalt med medlemmerne af Executive Committee (eksklusive Thomas Jul, men inklusive Susanne Brgnnum) at
kontantafregne alle udestaende aktieoptioner i henhold til LTIP med undtagelse af aktieoptioner omfattet af ligningslovens § 7P.

Der henvises til afsnit 3.2.5.11 Tilbudsdokumentet for en nermere beskrivelse af afregningen af LTIP 2016 og 2017.

5.2.3 Fastholdelsesbonusprogrammet
I henhold til Fastholdelsesbonusprogrammet modtager medlemmer af Executive Committee (eksklusive Thomas Jul og Thomas
Kolber, idet de ikke deltager i Fastholdelsesbonusprogrammet, men inklusive Susanne Brgnnum (tidligere medlem af Executive
Committee)) et bonusbelgb pa i alt DKK 47,6 mio., der udlgses som et resultat af Tilbuddet. Det er aftalt med de medlemmer af
Executive Committee, der deltager i Fastholdelsesbonusprogrammet, at enhver betaling derunder skal afregnes kontant og
ikke betales i Aktier i Selskabet.

Der henvises til afsnit 3.2.5.2 i Tilbudsdokumentet for en naermere beskrivelse af afregningen af
Fastholdelsesbonusprogrammet.
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6 Konklusion

Under hensyntagen til fordele og ulemper ved Tilbuddet og de gvrige forhold, der er analyseret i denne redeggrelse, herunder Tilbudsgivers
planer for den fremtidige udvikling i Nets-koncernen, og den fairness opinion, som J.P. Morgan har afgivet, har Bestyrelsen enstemmigt
(bortset fra James Brocklebank og Robin Marshall som beskrevet i denne redeggrelse) besluttet at anbefale Aktionzererne at acceptere
Tilbuddet.

Ballerup, 23. oktober 2017

Bestyrelsen i Nets A/S:

Inge K. Hansen Jeff Gravenhorst
Formand Neestformand

Monica Caneman Per-Kristian Halvorsen
Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem

Ove Kolstad Frank Asger Olsen
Medarbejderrepraesentant Medarbejderrepraesentant

Ulrik Rgikjeer Thomsen

Medarbejderrepresentant

Robin Marshall og James Brocklebank, der er medlemmer af Bestyrelsen indstillet af AB Toscana (Luxembourg) Investment S.ar.l., deltog
ikke i Bestyrelsens drgftelser vedrgrende og undlod at deltage i afstemningen vedrgrende Selskabets indgaelse af Offentligggrelsesaftalen
og alle forhold relateret til denne redeggrelse fra Bestyrelsen, herunder Bestyrelsens anbefaling til Aktionaererne om at acceptere Tilbuddet.
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Bilag 1

Aktier og aktieoptioner ejet af Bestyrelsen,
Direktionen og Executive Committee? i Nets A/S

Medlemmerne af Bestyrelsen, Direktionen og andre medlemmer af Executive Committee (eksklusive Thomas Jul, idet han ikke er Aktionzer,
og inklusive Susanne Brgnnum (tidligere medlem af Executive Committee)) ejer direkte eller indirekte fglgende Aktier:

Navn Antal Aktier ejet pr. datoen for denne redeggrelse?
Bestyrelse

Inge K. Hansen 41406

Monica Caneman 41406

James Brocklebank 0

Robin Marshall 0
Per-Kristian Halvorsen 93.937

Jeff Gravenhorst 16.666

Ove Kolstad 166

Frank Asger Olsen 166

Ulrik Rgikjer Thomsen 216

Direktion
Bo Nilsson 2.943.051

Klaus Pedersen 783.758
Executive Committee (eksklusive Direktionen)
Executive Committee, i alt 2.714.053
Bestyrelse, Direktion og Executive Committee, i alt 6634825

Direktionen og andre medlemmer af Executive Committee (eksklusive Thomas Jul og Thomas Kolber, idet de ikke deltager i LTIP 2016, og
inklusive Susanne Brgnnum (tidligere medlem af Executive Committee)) har fglgende aktieoptioner i henhold til LTIP 2016, som kan
konverteres til Aktier, medmindre de afregnes kontant senest i forbindelse med gennemfgrelse af Tilbuddet:

Antal aktieoptioner ejet

pr. datoen for denne Udnyttelseskurs pr.
Navn redeggrelse  Tildelingstidspunkt Aktie (DKK)
Direktion
Bo Nilsson 374.533 23. september 2016 165
Klaus Pedersen 159.176 23. september 2016 165
Executive Committee (eksklusive Direktionen) - -
Executive Committee, i alt 453.117 23. september 2016 165
Direktion og Executive Committee, ialt 9s6.826 -

2 Executive Committee bestér af Direktionen (dvs. Bo Nilsson og Klaus Pedersen), Asger Hattel, Frode Asheim, Pia Jorgensen, Thomas Kolber, Jens
Heurlin, Thomas Jul samt tidligere medlem Susanne Brgnnum.
3 Aktier ejet enten personligt eller gennem holdingselskaber.
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Direktionen og andre medlemmer af Executive Committee (eksklusive Thomas Jul, idet han ikke deltager i LTIP 2017, og inklusive Susanne
Brgnnum (tidligere medlem af Executive Committee)) har falgende aktieoptioner i henhold til LTIP 2017, som kan konverteres til Aktier,
medmindre de afregnes kontant senest i forbindelse med gennemfgrelse af Tilbuddet:

Antal aktieoptioner

ejet pr. datoen for Udnyttelseskurs pr.
Navn denne redeggrelse  Tildelingstidspunkt Aktie (DKK)
Direktion
Bo Nilsson 384.079 28. februar 2017 133,20
Klaus Pedersen 163.233 28. februar 2017 133,20
e o ety Dlrektlonen) ......................................................................................................................................................................................
Executive Committee, i alt 536.133 28. februar 2017 133,20
Sirektion o8 Executive Committee, i e

Direktionen og andre medlemmer af Executive Committee (eksklusive Thomas Jul og Thomas Kolber, idet de ikke deltager i
Fastholdelsesbonusprogrammet, og inklusive Susanne Brgnnum (tidligere medlem af Executive Committee)) modtager fglgende bonusbe-
Igb til kontant afregning ved fremskyndelse af Fastholdelsesbonusprogrammet senest i forbindelse med gennemfgrelse af Tilbuddet:

Fastholdelses- Tildelingstidspunkt

Navn bonusbelgb (DKK)
Direktion
Bo Nilsson 14.000.000 23. september 2016

Pedersen 7.000.000 23. september 2016
Executive Committee (el(sl(lus:ii;é [‘l"i'l"ektionen) """""
Executive Committee, i alt 26.568.000 23. september 2016
Direktion og Executive Committee, ialt 47568.000
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