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Bestyrelsens redeggrelse for frivilligt tilbud fra Consolis Denmark A/S

I fortsaettelse af fondsbgrsmeddelelse nr. 12/2007, samt meddelelser fra Consolis
Denmark A/S af 19. og 29. november, om fremsezettelse af et betinget frivilligt
kgbstilbud til samtlige aktionzerer i Spaencom A/S, fremsendes herved den af
Spancom A/S' bestyrelse udarbejdede redeggrelse.

Med venlig hilsen

Spancom A/S

Frederik Ipsen Peter Assam

Bestyrelsesformand Adm. direktgr

Kontaktpersoner:

Bestyrelsesformand Frederik Ipsen TIf. 20 10 16 19

Adm.direktgr Peter Assam TIf. 28 10 92 03

Spancom A/S Side 1 af 1 side

(excl. bilag pa 6 sider herudover)



Redeggrelse fra bestyrelsen i

SPAENCOM A/S
Hedesvinget 4
2640 Hedehusene
CVR. nr. 2627 1010

i forbindelse med betinget frivilligt kgbstilbud ("Kgbstilbuddet") afgivet af Consolis Denmark
A/S, CVR. nr. 31 05 81 12 (Consolis) til samtlige aktionaerer i Spaencom A/S.

Redeggrelsen fremsaettes efter § 14 i bekendtggrelse nummer 1228 af 22. oktober 2007 (ta-

keoverbekendtggrelse).

Redeggrelsen indeholder bestyrelsens holdning til kgbstilbuddet og begrundelsen for besty-

relsens holdning.

Der ligger ikke i redeggrelsen en anbefaling til aktionaererne, om de skal acceptere eller afs|a
kgbstilbuddet. S8danne overvejelser opfordres aktionaererne til at ggre med egne radgivere

og ud fra en individuel vurdering.

Formalia

Kgbstilbuddet er fremsat som et betinget frivilligt kgbstilbud efter de regler, der geelder for
frivillige tilbud i takeoverbekendtggrelsen. Tilbudsgiver har pd forhand indhentet Finanstilsy-
nets bekraeftelse p&, at kgbstilbuddet er fremsat i overensstemmelse med reglerne i takeo-

verbekendtggrelsen.

Procesforigb

Forud for kgbstilbuddets fremsaettelse har selskabets hovedaktionzerer, Spaendbeton Holding
ApS og Jajunifi ApS med tilsammen 71,1 % af kapitalen og 77 % af stemmerne, ved fonds-
bgrsmeddelelse nummer 4/07 af 6. juli 2007 orienteret OMX Den Nordiske Bgrs Kgbenhavn

("OMX") om, at man overvejede at seelge sine aktier i Spancom.

Under radgivning af HSH Corporate Finance indledtes sonderinger med henblik pa salg.



Ca. 30 potentielle kgbere blev kontaktet, og sdvel industrielle som finansielle bydere fra Dan-
mark og udlandet udtrykte gnske om at modtage orientering om Spaencom. Under patagelse
af en handfast fortrolighedserklzering, fik de potentielle kgbere adgang til forskellig, forelgbig
information om selskabet, og de blev inviteret til at byde indikativt pd hovedaktionzarernes
aktier. Den information, byderne modtog vedrgrende selskabets forventninger til regnskabs-
aret 2007/08, blev samtidig meddelt via OMX.

De indkomne bud blev undersggt og vurderet og en handfuld interessenter blev inviteret til

at afgive et forelgbigt og uforpligtende bud.

Feelles for de indkomne bud var, at de alle 13 inden for et ret snaevert interval, men alle

sammen dog under bgrskursen pa selskabets A- og B-aktier, jf. nedenfor.

P& baggrund af de indkomne bud og pd baggrund af vurdering og anbefalinger fra HSH Cor-
porate Finance blev to potentielle kgbere valgt til at f8 adgang til datarum og foretage due
diligence pa Spaencom. Herefter afgav byderne et endeligt bud og Consolis modtog eksklusi-
vitet og blev inviteret til at gennemga et yderligere datarum, hvor de allermest fslsomme op-

lysninger om Spaencom A/S blev fremlagt og gennemgaet af byderne.

Det nu foreliggende kgbstilbud er afgivet efter omfattende due diligenceundersggelser fra
bydernes side. Kgbstilbuddet ggr i gvrigt ikke forskel pd selskabets A- og B-aktier og er efter
HSH Corporate Finances beregninger, det hgjeste blandt de bydere, der har afgivet bade in-

dikative og bindende bud pa selskabet.

Tilbuddet

Om selve tilbuddet og dets indhold henvises til det offentliggjorte tilbud.

P& dagen for offentligggrelsen (den 19. november 2007) af tilbuddet (preannouncement) var
lukkekursen pd Spaencoms aktier henholdsvis DKK 2.389 pr. A-aktie og DKK 2.010 pr. B-
aktie. Tilbuddet pd DKK 1.215 pr. aktie ligger dermed under den pd OMX Den Nordiske Bgrs

Kgbenhavn noterede kurs pa sdvel A- som B-aktier.

Bestyrelsen bemaerker indledningsvis, at aktionaerer, der repraesenterer 50,01 % kapitalen,
har besluttet at acceptere kgbstilbuddet om salg af deres aktier til DKK 1.215 pr. aktie. Disse
aktionezerer er Spaendbeton Holding A/S med 47,98 % af kapitalen og ATP med op til 2,03 %
af kapitalen ud af ATPs samlede beholdning pa 8,9 % af kapitalen.



For s& vidt angdr Spaendbeton Holding ApS vil dette selskab szlge samtlige sine A- og B-
aktier i Spaencom i forbindelse med gennemfgrelsen af kgbstilbuddet til DKK 1.215 pr. aktie.

ATP ejer 8,9 % af aktiekapitalen og har forpligtet sig til at saelge op til 2,03 % af kapitalen til
en pris pd DKK 1.215 pr. aktie i forbindelse med fremszettelsen af kgbstilbuddet.

ATP for sin resterende aktiepost og tre gvrige stgrre aktionaerer i Spaencom har besluttet sig
til at beholde deres aktier og ikke udnytte muligheden for at afhaende aktier i forbindelse
med det frivillige tilbuds fremsaettelse. I stedet deltager disse aktionzerer i det tilbudte opti-

onsprogram.

Bestyrelsen noterer, at selskabets fem stgrste aktionaerer

Spandbeton Holding ApS

. Jajunifi ApS

. ATP

. PAS Holding nr. 1 ApS (kontrolleret af administrerende direktgr Peter Assam)
. RKN Holding ApS (kontrolleret af direktgr René Kjaersgaard-Nielsen)

med tilsammen 92 % af selskabets aktiekapital har accepteret Consolis' budstruktur, uagtet
at kontantbuddet ligger noget under den sidstnoterede kurs pa Kgbenhavns Fondsbgrs forud

for preannouncement.

Bestyrelsen har ogsa noteret, at Consolis giver selskabets minoritetsaktionaerer ngjagtig det
samme tilbud, som selskabets fem stgrste aktionaerer har fet. Dertil kommer, at minoritets-
aktioneererne er gunstigere stillet end selskabets fire stgrste aktionaerer, idet minoritetsakti-
oneererne ikke er forhindret i at seelge deres aktier over OMX, hvorved bemeerkes, at Spaen-
coms fire stgrste aktionaerer med en resterende aktiebeholdning pd ca. 42 % af kapitalen har
forpligtet sig til ikke at afhaende aktier over OMX, men alene szlge aktier indenfor options-

programmet, s leenge den etablerede optionsstruktur Igber (frem til efterdret 2009).



Bestyrelsen har vurderet, at det ikke er ngdvendigt at indhente fairness opinion eller anden

ekstern vurdering af det afgivne kgbstilbud, fordi

. aktionzerer med tilsammen ca. 92 % af Spaencoms aktiekapital har tiltrddt og
accepteret tilbuddet og vilkdrene i tilbuddet,

. markedet for interesserede, sdvel finansielle som industrielle, kgbere har vee-
ret undersggt og flere interessenter har veeret inviteret til at byde pd selska-
bet,

. de afgivne prisindikationer har alle ligget inden for et relativt snavert inter-

val,

. det kgbstilbud, der nu foreligger, har vaeret grundigt vurderet af selskabets 5

st@rste aktionaerer og af selskabets ledelse og HSH Corporate Finance,

. grundlaget for afgivelsen af kgbstilbuddet og de 5 stgrste aktionaerers accept

af kgbstilbuddet har veeret gennemsigtigt og fuldt oplyst for bestyrelsen,

. den valgte budstruktur har varet forelagt for Fondsrddet, som har godkendt

strukturen.

Bestyrelsen har derudover noteret, at der ikke fra bydernes side er stillet krav om gjeblikke-
lig opndelse af mere end 90 %'s ejerskab af selskabet og samtidig noteret, at selskabets ak-
tier fortsat skal vaere optaget til notering p& OMX Den Nordiske Bgrs Kgbenhavn, hvorfor ak-
tionaerer, som velger ikke at udnytte kgbstilbuddet, fortsat kan handle aktier i Spaencom via
OMX.

I den forbindelse noterer bestyrelsen dog ogsa, at budstrukturen fra kgbernes side er tilret-

telagt sdledes, at Consolis selv og uafhaengigt af andre aktionaerer kan opnd ejerskab til me-

re end 90 % af savel aktiekapital som stemmer i Spaancom, og at en sddan kontrol kan fore

til tvangsindlgsning af Spaencoms resterende aktier og efterfglgende afnotering af Spaencom
o

pa OMX.

Bestyrelsen noterer, at byderne i tilbudsdokumentet har anfgrt, at de ikke forventer vaesent-
lige a&ndringer i beskaeftigelsen i Spaancom. Bortset fra den allerede og uafhangigt af tilbud-

det planlagte lukning af fabrikken i Hedehusene og etablering af en ny fabrik ved Vemmelev



og de deraf afledte konsekvenser for beskaeftigelsen, forventes det ikke at fa indvirkning pa

beskaeftigelsen i Spaencom, at Consolis opnar ejerskab til mere end 50 % af aktiekapitalen.

Consolis indgdr i en koncern med aktiviteter inden for betonelementproduktion i sdvel Norden
som andre dele af Europa. I Norden er der aktiviteter i Norge, Sverige og Finland, hvorimod
Consolis ikke hidtil har veeret repraesenteret i Danmark. Ud fra et strategisk synspunkt er det
Consolis' opfattelse, at erhvervelsen af mere end 50 % af aktiekapitalen i Spaencom vil passe
godt ind i koncernens europaiske aktiviteter.

Den aftalte mulighed for at erhverve yderligere 42 % af aktiekapitalen i Spaencom, vil, efter
det oplyste, passe ind i Consolis' strategiske mal om at veere en vaesentlig aktgr pd de euro-
peeiske markeder. Spaencoms markedsandel i Danmark, og den position Spaencom i gvrigt
har pd det danske marked for produktion af betonelementer, vil styrke Consolis' samlede po-

sition pa det europaeiske marked.

Baseret pd uaendrede markedsforhold, er det bestyrelsens vurdering, at det ikke er sandsyn-
ligt, at beskaeftigelsen samlet vil falde i Spaencom. Bestyrelsen har noteret, at Consolis for-

venter at videreudvikle Spaencoms fgrende position.

S3 vidt bestyrelsen er orienteret og efter de oplysninger bestyrelsen har faet af de 5 stgrste
aktioneerer, er der ingen af disse, som modtager sarlige fordele i forbindelse med deres ac-
cept af kgbstilbuddet, bortset fra at selskabets 2 direktgrer, som ogsé’n er blandt de 5 stgrste
aktioneerer, er blevet tilbudt og saerskilt har forhandlet deres fortsatte ansaettelse i Speencom
og deres deltagelse i et aktiebaseret ledelsesincitamentsprogram i Consolis for og pd samme

vilkdr som kolleger p8 samme niveau i Consolis-koncernen.

Bestyrelsen har ikke modtaget saerlige fordele eller vederlag i forbindelse med kgbstilbuddets

fremseaettelse.
Bestyrelsens holdning
Aktionezerer, der gnsker at salge deres aktier i Speencom, kan overveje at undlade at accep-

tere det frivillige kgbstilbud og i stedet szelge aktier over OMX Den Nordiske Bgrs eller even-

tuelt forblive som aktionaerer og deltage i optionsprogrammet.



Samlet orientering

Denne redeggrelse udsendes via Finanstilsynet og offentligggres via OMX Den Nordiske Bgrs
Kgbenhavns offentligggrelsessystem. Den er samtidig sendt til selskabets Isnmodtagerreprae-
sentanter. Hvis der kommer bemarkninger fra lgnmodtagerreprasentanter om mulige kon-
sekvenser for beskaeftigelsen, vil en sddan henvendelse straks tilgd Finanstilsynet og blive

offentliggjort.

Redeggrelsen er lagt ud pa selskabets hjemmeside og offentliggjort via Finanstilsynet og

OMX/Den Nordiske Bgrs, Kgbenhavn samt sendt til Spaancoms navnenoterede aktionaerer.

Hedehusene, den 10. december 2007

Spancoms bestyrelse

Frederik Ipsen Mogens Nielsen
Jgrgen Ajslev John J. Hestehave
Karsten Olsen Rikke Mgnster Andersen



