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P& er begaran har vi, BDO Corporate Finance, anlitats for att ur ett finansiellt
perspektiv bedoma vardet av ett projektbolag, som ar i uppstart och benamnt Magnolia
Holding 4 AB, (hadanefter "Bolaget” eller “Holding 4”) och Magnolia Holding 3 AB
(hadanefter "Holding 3”) inom Magnoliakoncernen (”Koncernen”). Holding 4 ar ett
nystartat bolag dar Magnoliakoncernen avser placera alla nya projekt (exklusive
hotellutveckling) som pabérjas under perioden H2 2017 t.o.m. utgangen av ar 2022.
Holding 3 har i dagslaget samma funktion dock begransat till hyresratter och med en
exklusivitet som varit avsedd att stricka sig till februari 2019. Aven virdet av
Koncemens hotellrorelse (”Hotellrorelsen”) har analyserats. Hotellrorelsen ar
nystartad och har annu inte haft nagon férsaljning.

Syftet med vardebedomningen ar att avgora skaligheten ur ett finansiellt perspektiv i
en foreslagen omstrukturering av Koncernens dgande. F6r att uppna en jamn fordelning
av Koncemens VD, Fredrik Lidjan, agarintressen oOver Koncernens samtliga
verksamhetsgrenar foreslar styrelsen att Holding 3s exklusivitet avslutas i fortid och
att Fredrik Lidjan kompenseras for det darigenom fdorsamrade vardet av hans
nuvarande dgarandel om 10 % i Holding 3 med en Agarandel i Holding 4. Aven Fredrik
Lidjans nuvarande agarandel om 24 % i Hotellrorelsen ska minskas till att motsvara
agarandelen i Holding 4. Den av styrelsen foreslagna agarandelen for Fredrik Lidjan i
Holding 4 och Hotellrorelsen ar 8 %. Vid en omstrukturering enligt ovan anser styrelsen
i Koncernen att vardet av Fredrik Lidjans agarintresse inom Koncernen ar ekvivalent
fore och efter omstrukturering och darmed inte utgor en ekonomisk férdel for honom
pa dvriga aktiedgares bekostnad.

Informationskalior

BDO har utdver offentligt tillgangliga arsredovisningar haft samtal och mailkontakt
med Fredrik Tibell, styrelseledamot, Fredrik Westin, CFO, och Jimmy Henriksson,
Koncernredovisningsansvarig, samt erhallit konsoliderade siffror for Magnolia Holding
3 AB och dess dotterbolag samt underlag for Hotellroretsen.

Utover detta har information hamtats fran analyser fran aktieanalytiker som foljer
Magnoliakoncernen, Magnoliakoncernens ars- och kvartalsrapporter 2013-2016,
noteringsprospekt samt finansdatabasen Thomson Reuters Eikon.
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Varderingsmodell och kommentarer

Mot bakgrund till Bolagets nuvarande situation och erhallen information har BDO valt
att vardera Holding 3 (utifran bade ett antagande om exklusivitet t.o.m. februari 2019
och avslutad under 2017), Holding 4 samt Hotellrérelsen utifran en
kassaflodesvardering for att sedan stalla vardet av Fredrik Lidjans nuvarande
agarandelar mot vardet av hans aktier vid den foreslagna omstruktureringen.

Slutsats

Baserat pa genomférda analyser anser BDO att villkoren i omstruktureringen ar skilig
fran en finansiell utgangspunkt for Magnolias aktiedgare da vardet av Fredrik Lidjans
innehav i koncernen efter omstruktureringen ej har ansetts hogre an vardet innan en
omstrukturering.

BDO har aven analyserat den foreslagna omstruktureringen ur inkomstskatte-
perspektiv och slutsatsen ar att det inte foreligger nagon sarskild skatterisk for
Magnoliakoncernen.

Ansvarsbegransning

Faktauppgifter i denna rapport harror fran Bolaget. BDO kan inte garantera
uppgifternas korrekthet eller fullstandighet. BDO svarar saledes inte fér den skada som
kan uppkomma till foljd av fel eller brist i rapporten som bygger pa felaktig eller pa
annat satt missvisande information som erhallits av Bolaget, inte heller for nagon
indirekt forlust som orsakats som ett resultat av anvandandet av material fran denna
rapport.

Vi har inom ramen for detta uppdrag inte utfért nagon revision av det material och de
uppgifter vi erhallit. Var vardering baseras pa ett antagande om att denna information
ar korrekt och att inte vasentlig information saknas. Mot bakgrund av tillganglig
information anser vi att den av oss genomforda bedomningen ar bade rimlig och
forsvarbar.
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