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Fairness opinion

Avseende det offentliga uppkopserbjudandet frdn Runway Safe Group AB och Tron Capital AB
("Budgivarna”), till aktiedgarna i SARSYS AB ("SARSYS" eller "Bolaget”). Tron Capital AB dgs av Bolagets
vd och finanschef, Fredrik och Ulrica Graflind.

Till den oberoende budkommittén for SARSYS AB ("SARSYS)

Den oberoende budkommittén for SARSYS har uppdragit 4t Redeye AB ("Redeye”) att avge ett utldtande
(en sa kallad "Fairness Opinion”) géllande den finansiella skéligheten for aktiedgarna i det offentliga
uppkopserbjudandet som lamnats av Budgivarna till 6vriga aktiedgare i SARSYS. Budgivarna erbjuder
2.70 kronor kontant per aktie till dvriga aktieagare i SARSYS, motsvarande ett marknadsvarde for
samtliga aktier om 37.8 miljoner kronor ("Erbjudandet”).

Denna Fairness Opinion har utarbetats for att ge en oberoende och objektiv bedémning av den
ekonomiska rattvisan i Erbjudandet. Syftet ar att beddoma huruvida den foreslagna transaktionen ar
ekonomiskt rimlig och rattvis for Bolagets ovriga aktiedgare utifran tillgangliga finansiella data och
nuvarande utsikter for Bolaget.

Metodik och Varderingsmetoder
| samband med avgivandet av detta utldtande har Redeye analyserat foljande material och information:

e Erbjudandet.

e Diskussioner med SARSYS vd, finanschef, saljchef och eftermarknadschef gallande Bolagets
verksamhet, finansiella stallning och framtidsutsikter

e Historisk finansiell information (inklusive arsredovisningar for verksamhetséren 2018-2023 och
delérsrapporter fran Q2 2017 till Q1 2024) samt preliminara siffror for Q2 2024 och annan
offentlig information som ansetts relevant.

e Information rorande utvalda bolag, vilka Redeye anser vara jamforbara med SARSYS.

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

Aven om péstéenden och erhallen information har jamforts frén de olika kéllorna har de erhallna
uppgifterna forutsatts vara korrekta och fullstandiga. Nagon oberoende kontroll eller verifiering har inte
genomforts av tillhandahéllen information frdn SARSYS, information fran databaskallor eller offentligt
tillganglig information. Redeye tar inte ansvar for eventuella felaktigheter eller brister i den erhélina
informationen. Om det till Redeye erhdllna informationsmaterialet visar sig vara felaktigt eller
ofullstandigt kan detta innebara att Redeyes slutsatser ar felaktiga. Denna Fairness Opinion baseras pa
for Redeye tillgangliga uppgifter till och med dags dato och har avgivits med anledning av ovan
beskrivet uppdrag och kan inte &beropas eller anvandas till ndgot annat andamal. Handelser eller
omstandigheter som intraffar eller blir kdnda efter dagen for denna Fairness Opinion kan gora
utldtandet inaktuellt. Redeye pétar sig inte ndgot ansvar for att uppdatera eller revidera detta utldtande
pa grund av sddana handelser eller omstandigheter.

Redeye har, for syftet av detta utldtande, anvant sig av foljande varderingsmetoder:

1. Diskonterad kassaflodesanalys (DCF):

o Envardering baserad pa en konservativ tolkning av ledningens prognoser.

o Endiskonteringsranta som tar hansyn till den riskfria réntan, en svensk riskpremie och

en lamplig justering givet Bolagets storlek och likviditeten i handeln med Bolagets aktie.

2. Multipelvardering:

o Jamforelse med noterade bolag i samma storlek och med liknande affarsmodeller.

o Anvandning av multiplar som P/S och EV/S.
3. Historisk vardering:
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o Genomgang av Bolagets egen historiska vardering.
Begransningar och Antaganden

Denna Fairness Opinion antar sé kallad "going concern”, dvs att Bolagets verksamhet fortsatter i dess
nuvarande form. Redeyes uppdrag och denna Fairness Opinion ar endast avsett att utgora underlag for
den oberoende budkommittén for dess utvardering av Erbjudandet.

Denna Fairness Opinion berdr inte ndgra andra villkor eller aspekter av Erbjudandet annat &n, frén en
finansiell synvinkel och per datumet for utldtandet avgivande, det vederlag som foreslagits betalas till de
aktiedgare som accepterar Erbjudandet. Denna Fairness Opinion beror séledes inte for- eller nackdelar i
forhallande till andra alternativa affarsmajligheter tillgangliga for SARSYS eller andra
investeringsmoijligheter tillgdngliga for SARSYS aktiedgare. Denna Fairness Opinion utgor ej ndgon
rekommendation till aktiedgarna i SARSYS huruvida Erbjudandet skall accepteras eller €.

Det ar viktigt att notera foljande begransningar och antaganden som har gjorts i denna Fairness
Opinion:

e Detta utldtande bygger pd offentligt tillganglig information samt information tillhandahallen av
Bolagets ledning.

e Prognoser och framtida antaganden bygger pa nuvarande marknadsforhallanden och kan
komma att forandras.

e Ingen granskning eller verifiering av den underliggande informationen har utforts.
Slutsats

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

Ovrigt

Redeyes ersattning for detta uppdrag utgors av en fast ersattning och ar inte betingad av Erbjudandets
storlek eller utfallet av Erbjudandet. Detta utldtande far endast publiceras i sin helhet och ar uteslutande
riktat till den oberoende budkommittén for SARSYS for att tjana som underlag for dess
stallningstagande i frdga om Erbjudandet. Ingen annan part har ratt att forlita sig eller i Gvrigt grunda
nagra rattigheter pa detta utldtande. Detta utldtande skall tolkas i enlighet med svensk lag. Tvister
rorande detta utldtande skall exklusivt avgoras av svensk domstol.

Stockholm den 13 augusti 2024

Redeye AB



