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FROYA KOMMUNE

Saknr: 5013

Formannskapet Mgtebok
Mgtedato: Arkivsaksnr: Sak nr:
04.04.2013 13/415 50/13
Saksbehandler: Arkivkode: Gradering:
Frida Hang Kvingedal

Saken skal behandles i felgende utvalg:

50/13 Formannskapet 04.04.2013

TRONDERENERGI-TEGNING I ANSVARLIG LAN (FONDSOBLIGASJONSLAN) OG

VEDTEKTSENDRINGER

Forslag til vedtak:

1. Freya kommune vedtar i forbindelse med nedsettelse av egenkapital i TrenderEnergi AS a tegne 21

obligasjoner — palydende kr. 1.000.000,-, totalt

kr. 21.000.000,-. Kjgpet finansieres ved bruk av nedsettelse av egenkapital med

kr. 20.643.332,03, kr. 356.667,97 ved bruk av disposisjonsfond.

2. Frgya kommune gir ordfgrer Berit Flamo fullmakt til 4 megte i ekstraordinaer generalforsamling i
TrenderEnergi AS den 08. april 2013 og avgi stemme for de i innkalling angitte saker.

Saken behandles etter Kommunelovens § 13.
Vedlegg:

Brev til eiere

Tegningsblankett-termsheet

Orientering til aksjonarene

Fullmakt eiere i TrgnderEnergi AS
Konverterings og tegningsbelgp pr. eier
Utdrag fra styreprotokoll 8.2.13

Nye vedtekter «markup»

Nye vedtekter

Presentasjon fra eiermgte 7. og 8. februar 2013
Vurderingsnotat fra SMN Markets

Saksopplysninger:

Styret i TrgnderEnergi AS har vedtatt & innkalle til ekstraordinar generalforsamling den 8. april 2013 med

forslag om:

Utstedelse av ansvarlig obligasjonslan i TrgnderEnergi AS

Nedsettelse av egenkapitalen (overkursfondet)
Endring av vedtektene i TrgnderEnergi AS

Vurdering:

For Frgya kommune vil utbytte falle fra kr. 4.671.990,- utbetalt i 2012 til kr. 2.090.700,- i 2014 i henhold til
gjeldende resultatprognose, Selskapets prognoser for resultatutvikling tilsier at man néar dagens utbytteniva i
2019. Tap av utbytte vil delvis kompanseres ved arlige renteinntekter pa investerte obligasjoner pa ca.

1.575.000,-. (7-8%)




SAKSFRAMLEGG

Saksbehandler: Sten Kristian Rgvik Arkiv:
Arkivsaksnr.: 13/415

Saken skal behandles i fglgende utvalg:

Formannskapet

TRONDERENERGI-TEGNING I ANSVARLIG LAN (FONDSOBLIGASJONSLAN)
OG VEDTEKTSENDRINGER

Forslag til vedtak:

1. Frgya kommune vedtar i forbindelse med nedsettelse av egenkapital i
TrenderEnergi AS a tegne 21 obligasjoner — palydende kr. 1.000.000,-, totalt
kr. 21.000.000,-. Kjgpet finansieres ved bruk av nedsettelse av egenkapital med
kr. 20.643.332,03, kr. 356.667,97 ved bruk av disposisjonsfond.

2. Frgya kommune gir ordfgrer Berit Flamo fullmakt til a mgte i ekstraordinzer
generalforsamling i TrgnderEnergi AS den 08. april 2013 og avgi stemme for de i
innkalling angitte saker.

Saken behandles etter Kommunelovens § 13.

Vedlegg:

Brev til eiere

Tegningsblankett-termsheet

Orientering til aksjonarene

Fullmakt eiere i TrgnderEnergi AS
Konverterings og tegningsbelgp pr. eier
Utdrag fra styreprotokoll 8.2.13

Nye vedtekter «markup»

Nye vedtekter

Presentasjon fra eiermgte 7. og 8. februar 2013
Vurderingsnotat fra SMN Markets

Saksopplysninger:

Styret i TrgnderEnergi AS har vedtatt a innkalle til ekstraordinzr generalforsamling den 8.
april 2013 med forslag om:

Utstedelse av ansvarlig obligasjonslan i TrgnderEnergi AS
Nedsettelse av egenkapitalen (overkursfondet)




Endring av vedtektene i TrgnderEnergi AS
Vurdering:

For Frgya kommune vil utbytte falle fra kr. 4.671.990,- utbetalt i 2012 til kr. 2.090.700,- i
2014 i henhold til gjeldende resultatprognose, Selskapets prognoser for resultatutvikling
tilsier at man nar dagens utbytteniva i 2019. Tap av utbytte vil delvis kompanseres ved arlige
renteinntekter pa investerte obligasjoner pa ca. 1.575.000,-. (7-8%)



TrenderEnergi’ s+

TrenderEnergis eiere Sted: Dato
Trondheim 18. februar 2013
Vir ref, OSA
Deres ref.

Oversendelsesbrev ekstraordinaer generalforsamling TronderEnergi AS

I styremgtet den 8. februar 2013 vedtok styret i TrenderEnergi AS & innkalle til ekstraordinzer
generaiforsamling i selskapet den 8. april 2013 med forslag om (i) utstedelse av ansvarlig
obligasjonslan i TrgnderEnergi AS, (i) nedsettelse av egenkapitalen og (iii) endring i vedtektene i
Tr@nderEnergi AS.

Sakene som skal behandles pa generalforsamlingen er omfattende og administrasjonen har av den
grunn satt sammen en dokumentpakke som skal bidra til & gjennomfgre en effektiv saksbehandling
hos hver enkelt eier. | dette brevet listes de ulike vedleggene opp samt at de viktigste dokumentene
beskrives narmere.

Styrevedtak som danner grunnlag for invitasion til generalforsamling

Her er styrets vedtak fra mgtet den 8/2 i sin helhet vedlagt. Fra administrasjonens side gnsker vi 4
utdype folgende:

* Styrets vedtak fra 8/2-13 er et prinsippvedtak. Den 21/3-13 vil endelig vedtak basert p4 en
revisorbekreftet balanse bli behandlet og deretter sendt ut til aksjonaerene.

* Forslagene utgjer en helhet knyttet til selskapets framtidige kapitalstruktur og en
normalisering av styringsstrukturen i selskapet. Forslagene vil derfor bli behandlet samlet pa
generalforsamlingen.

® Flere av endringsforslagene bergrer forhold som krever 100 % tilslutning fra alle A-
aksjonzerer. Det er heller ikke tilstrekkelig at mgtende A-aksjonzerer stemmer for forslagene.
Det betyr at alle A-aksjonzerer md mgte pa generalforsamlingen og samtidig stemme for
forslagene for at de skal bli vedtatt.

® Deter laget eget fullmaktsformular som er vedlagt og som det anbefales at hver enkelt
aksjonzer fyller ut og sender med den personen som fér tildelt fullmakt til & representere den
enkelte aksjonzer pa generalforsamlingen.

Prosedyre for tegning i det ansvarlige l&net (fondsobligasjonslanet)

Som folge av den direkte sammenhengen mellom forslaget om nedsettelse av overkursfondet og
tegningen i det ansvarlige lanet er det laget en egen prosedyre for dette. De viktige forholdene her
for hver enkelt kommune er:
¢ Alle md bruke og fylle ut den vedlagte tegningsblanketten. Her m3 hver enkelt aksjonzer i
tillegg ta stilling til valget mellom & gke tegningsbelgpet eller redusere tegningsbelgpet til
nzermeste hele million. Dette er tydelig beskrevet i tegningsblanketten for hver enkelt
aksjonzer.
® Den samlede konsekvensen av kapitalomdanningen er ogsa vedlagt i eget dokument.

TronderEnergi AS
Telefon: 07273 Postadresse: Besgksadresse: www.tronderenergi.no
Telefaks: 73541650 Postboks 9480 Sluppen Klaebuveien 118 firmapost@tronderenergl.no

7496 Trondheim 7031 Trondheim Org.nr: NO 980 417 824 MVA



Orientering til aksjonaerene i TrenderEnergi AS

Prosessen som nd har fgrt fram til at styret inviterer generalforsamlingen til 4 endre deler av
vedtektene samt utstede et ansvarlig obligasjonslan pa NOK 850 millioner har pagétt over lengre tid.
Administrasjonen har derfor i et eget notat beskrevet bakgrunnen for forslagene og oppsummert
forslagene med tilhgrende begrunnelser. Sammen med den presentasjonen som ble gitt p& eiermgte
7. februar mener administrasjonen dette bgr gi et godt grunnlag for den interne saksbehandlingen i
hver enkelt kommune.

Nye vedtektsformuleringer

Videre er forslagene til nye vedtekter skrevet ut i sin helhet og lagt med i utsendelsen. De gamle
vedtektene med korrigeringer (mark-up versjon) er ogsa lagt med.

Notat utarbeidet av SMN Markets

Forslagene som fremmes for generalforsamlingen innebarer at B-aksjene endres til A-aksjer,
utvalget av mulige kjgpere av A-aksjer gkes og det etableres et bersnotert ansvarlig obligasjonslén.
Den samlede omsetteligheten (likviditeten) av verdipapirene (aksjene og obligasjonene) vil etter
administrasjonens forbedres. Da dette antas 4 vaere et vesentlig moment for mange aksjonarer har
administrasjonen beskrevet dette for SMN Markets, som har gjennomfart de fleste aksjeomsetninger
i TrenderEnergi aksjen de senere &r, og bedt om at de lager et notat som beskriver deres oppfatning
av forslagene. Dette notatet er vedlagt i oversendelsen.

Spersmal til innkalling og til sakene kan rettes til undertegnede, enten p3 epost eller telefon:

olav.sem.austmo@tronderene!gi.no

tifnr.: +47 976 75 514

Med vennlig hilsen
TronderEnergi AS

Olav Sem Austmo
@Bkonomi- og finansdirektor

Vedlegg 1: Tegningsblankett-termsheet

Vedlegg 2: Orientering til aksjonzerene

Vedlegg 3: Fullmakt eiere i TE

Vedlegg 4: Konverterings og tegningsbelgp pr. eier
Vedlegg 5: Kopi av styreprotokoll 8.2.13

Vedlegg 6: Nye vedtekter «markup»

Vedlegg 7: Nye vedtekter

Vedlegg 8: Presentasjon fra eiermgte 7. og 8. februar 2013
Vedlegg 9: Vurderingsnotat fra SMN Markets



TrenderEnergi* &

Sted: Dato

Freya Kommune Trondheim 18. februar 2013
Vir ref. OSA
Deres ref.

Konvertering av egenkapital til fondsobligasjon

I styremgtet den 8. februar 2013 vedtok styret i TronderEnergi AS 4 innstille overfor
generalforsamlingen & utstede ansvarlig l&nekapital (Fondsobligasjoner) som ledd i nedsettelse av
selskapets egenkapital (samlet «Konvertering»). Formalet med Konverteringen er 3 bidra til mer
forutsigbarhet i den totale avkastning TrgnderEnergis eiere kan forvente og 4 legge til rette for en
fremtidsrettet og effektiv finansiering av konsernet.

Fondsobligasjonenes sentrale egenskaper er:
e Lanetvareri99 ar, men TrgnderEnergi har retten til 4 betale tilbake l3net til palydende etter
10 ar og deretter hvert 5. &r.
® Lanets rente vil veere fast de farste ti arene, og deretter variere med en flytende
pengemarkedsrente (Nibor) tillagt en rentemargin. Rentevilkirene vil settes til
markedsmessige vilkér i forbindelse med Konverteringstidspunktet.
o Om Konvertering hadde funnet sted i dag ville renten de forste ti drene vaert i
storrelsesorden 7,5-8,5 % rente. Den fremtidige rentemarginen ville anslagsvis bli 4 -
5 prosentpoeng.
¢ Dersom TrgnderEnergi opplever finansielt stress vil kupongen pa lanet ikke utbetales.

Obligasjonskursen pé det ansvarlige ldnet vil variere i takt med det underliggende renteniviet, med
utviklingen i rentemarginer p3 tilsvarende 13n i markedet og med den spesifikke kredittkvaliteten for
TranderEnergi-konsernet. Evt. verdiendringer pa det ansvarlige l3net vil normalt vaere lavere enn
verdiendringene pa TrgnderEnergi-aksjene.

Den del av provenyet som hver eier er berettiget under kapitalnedsettelsen vil konverteres inn i
Fondsobligasjoner, avrundet ned eller opp til narmeste hele antall obligasjoner som belgpet kan
konverteres inn i. Eierne vil bli tildelt et antall obligasjoner som spesifisert i vedlegg 1 giennom denne
Konverteringen. Fondsobligasjonenes hovedegenskaper er presisert i Vedlegg 2. Vi ber hver eier ta
stilling til hvor mange obligasjoner som gnskes tegnet ved & angi dette pd vedlagte Tegningsblankett
og levere inn blanketten pd generalforsamlingen den 8. april 2013.

Med vennlig hilsen
TrgnderEnergi AS

Olav Sem Austmo
Vedlegg 1: Tegningsblankett
Vedlegg 2: Term sheet

TronderEnergi AS
Telefon: 07273 Postadresse: Besgksadresse: www.tronderenergi.no
Telefaks: 735416 50 Postboks 9480 Sluppen Klabuvelen 118 firmapost@tronderenergi.no

7496 Trondheim 7031 Trondhelm Org.nr: NO 980 417 824 MVA



Tegningsblankett i forbindelse med konvertering av egenkapital til
fondsobligasjon | TronderEnergi AS

Frgya Kommune vil ved nedsettelse av egenkapital f§ utbetalt NOK 20 643 332,03 som skal brukes til
a tegne obligasjoner i henhold til fplgende tegningsblankett. Siden hver obligasjon har pilydende
NOK 1.000.000,00 vil man métte velge mellom § enten runde nedover til naermeste hele obligasjon
og fa utbetalt overskytende eller & runde oppover til naarmeste hele obligasjon og betale inn
differansen.

Vi velger herved & tegne obligasjoner som fglger:

(Kryss kun av for ett alternativ)

Alternativ
1 [J  Vignsker 4 tegne 20 obligasjoner og
vil fa utbetalt NOK 643 332,03 til
konto:
2 O Vi gnsker 4 tegne 21 obligasjoner og
vil innbetale NOK 356 667,97 til
konto: 8601.23.00222

Denne erklzeringen er gjensidig betinget av at selskapets generalforsamling vedtar forslaget om
utstedelse av lanet, og videre at generalforsamlingen vedtar forslaget om nedsettelse av selskapets
overkursfond (evt. annen EK), og at nedsettelsen deretter blir giennomfgrt, med utdeling til
aksjonaerene, samt eventuelt andre tilknyttede vilkar.

Undertegnede er myndig, har signaturrett p& vegne av Freya Kommune og bekrefter at de
opplysninger som er gitt i denne tegningsblanketten er korrekte.

Sted/dato: Signatur:

Navn (blokkbokstaver):




TERM SHEET

[dd. mmm] 2013

TrenderEnergi AS (“TE”) fondsobligasjonslén (”’Obligasjonene”) med
innlgsningsrett for Utsteder

ISIN: NOO0O1 [ ]

Utsteder: TrenderEnergi AS, org. nr. 980 417 824

Type lan: Apent fondsobligasjon med flytende rente
og innlesningsrett for Utsteder

Laneramme — Apent l4n: NOK [ 1.500.000.000 ]

1. transje / Lanebelop: NOK [ 100.000.000]

Pélydende andeler 4: NOK 1.000.000

Emisjonskurs: 100 % av Pélydende.

Innbetalingsdato: [dato] 2013

Forfallsdato: [dato] 2112 (99 &rs lgpetid)

Innfrielseskurs: 100 % av Palydende.

Obligasjonsrente: [7,5/8,5] % p.a. frem til ferste Call (Tilsv. 10 4rs Bid swap
+ 400/500 bp)

Obligasjonsrente etter forste Call: Referanserente + Margin

Referanserente: 3M Nibor

Margin: 400/500 bp

Rentereguleringsdato: Arlig pa Rentetermindato.

Rentetermindato: [Arlig i hht Innbetalingsdato]

Rentestartdato: [Innbetalingsdato]

Feorste renteutbetalingsdato: []2014



Rentekonvensjon frem til forste Call:
Rentekonvensjon etter forste Call:
Bankdagkonvensjon:

Innlesningsrett ("'Call"):

Formal:

Status:

Apning / Lukking:

Pliktig forbigdelse av rentebetaling:

30/360
Faktiske/360
Modifisert pafalgende Bankdagkonvensjon

Utsteder har rett til & innlese samtlige utestiende
Obligasjoner til 100 % av Pélydende, forste gang [10 &r
etter emisjonsdato], og deretter i [5-drs intervaller] ved
hver [20.] Rentebetalingsdato.

Obligasjonene er tatt opp for & styrke Utsteders balanse

Ansvarlig Idn. Ved en eventuell avvikling av Utstederen
skai Obligasjonene std tilbake for all annen gjeld
Utstederen har, dog slik at Obligasjonene med renter skal
ha prioritet likt med og vare sidestilt med andre
fondsobligasjonslén, preferanseaksjer eller tilsvarende
ansvarlig kapital og skal dekkes foran Utstederens
egenkapital

Apne 1&n vil 3pnes pa Innbetalingsdato og lukkes senest
fem bankdager fer Forfallsdato.

Dersom Utsteders Rentedekningsgrad, malt pg basis av
Utsteders  konsernregnskap i  siste tilgjengelige,
revisorgodkjente  &rsregnskap  for  Utsteder for
Rentebetalingsdato, faller under 2,0 skal Obligasjonsrente
ikke betales eller akkumuleres (*Forbigatt Kupong”). Med
Rentedekningsgrad menes summen av Kontantstrom og
Rentekostnad, dividert med Rentekostnad. Rentekostnad
skal ikke  inkludere  renter pd  selskapets
fondsobligasjonslan. Utsteder plikter & rapportere dette
forholdstallet i Utsteders &rsregnskap. Dersom Pliktig
forbigdelse av rentebetaling inntreffer, har Utsteder plikt til
ikke & gjennomfare handlinger som nevnt i a) og b)
nedenfor i perioden mellom det tidspunkt det foreligger et
revidert darsregnskap for Utsteder som viser at
Rentedekningsgraden er lavere enn 2,0 og det tidspunkt
Utsteder har publisert et revidert drsregnskap som viser at
Rentedekningsgraden igjen er 2,0 eller hayere:

a) Betaling av renter eller annen form for avkastning
pd eller tilbakebetaling (innfrielse) av andre
fondsobligasjonslén eller liknende kapital



Utsatt rentebetaling

Sikkerhet:

Utstederens szerlige forpliktelser:

Mislighold av Obligasjonene:

b) Gjennomfering av  oppkiegp av  egne
fondsobligasjoner eller tilsvarende kapital.

Utstederen har rett til & foreta Utsatt Rentebetaling,
forutsatt at det ikke er gjennomfert handlinger som nevnt i
(a) til (c) nedenfor de siste 6 mineder for den aktuelle
Rentebetalingsdato.

(a) betaling av utbytte eller annen form for avkastning
til aksjonerene i Utstederen eller gjennomfering av
nedsettelse av aksjekapitalen eller annen form for
tilbakebetaling av egenkapital i Utstederen

(b) betaling av renter eller annen form for avkastning
pd eller tilbakebetaling (innfrielse) av  andre
fondsobligasjonslén eller lignende kapital

(c) giennomforing av oppkjop av Utstederens egne
aksjer, egne fondsobligasjoner eller tilsvarende kapital.

Utstederen har rett til 4 betale Utsatt Rente (helt men ikke
delvis) nir som helst, og skal betale Utsatt Rente (helt,
men ikke deivis) dersom (i) Utstederen foretar handlinger
som nevnt i pkt (a) — (c) ovenfor, (ii) pd Forfallsdato og
(iii) dersom Utstederen gar konkurs eller oppleses. Dersom
Utsatt Rente ikke blir betalt innen 5 &r fra den forste
Rentebetalingsdato hvor Utsatt Rentebetaling ble foretatt,
skal Utstederen bestrebe seg pé 4 betale Utsatt Rente, dog
slik at manglende betaling av Utsatt Rente ikke gir
grunnlag for mislighold av Obligasjonene.

Det er ikke etablert smrskilt sikkerhet til dekning av
Obligasjonene.

Utstederen forplikter seg til ikke (enten dette skjer som en,
eller flere handlinger frivillig eller ufrivillig) &:

i) overdra hele eller deler av virksomheten;

ii) endre virksomhetens art; eller

iii)foreta fusjon, fisjon eller annen form for
reorganisering av virksomheten

hvis dette medfarer en vesentlig svekkelse av Utstederens
evne til & oppfylle sine forpliktelser etter Lineavtalen.

Obligasjonene kan ikke kreves tilbakebetalt uten ved
avvikling.



Dokumentasjon:

Kray til Dokumentasjon:

Registrering av Obligasjonene:

Utstederens opplysningsplikt:

Ombkostninger:

Norsk léneavtale (“Laneavtalen) inngatt mellom
Tillitsmann og Utstederen.

Det vil for innbetalingsdato bli inngitt en Laneavtale
mellom Utsteder og Tillitsmann som bl.a. omhandler
obligasjonseiernes rettigheter og plikter i laneforholdet.
Tillitsmannen inngar denne pé vegne av obligasjonseierne
og gis ogsd myndighet til & opptre pa vegne av disse si
langt Laneavtalen gir grunnlag for. Obligasjonseier har ved
tegning/ kjop av obligasjoner akseptert Lineavtalen og er
bundet av de vilkdr som er inntatt i Lineavtalen. Kopi av
Laneavtalen blir lagt ved verdipapirdokumentet, men kan
ogsé fis ved henvendelse til Tillitsmann eller Utsteder.
Standard krav til dokumentasjon for tilsvarende
obligasjonsutstedelser.

Utstederen skal lepende beserge korrekt registrering av
Obligasjonene i Verdipapirregisteret.

Utsteder skal

(a) straks informere Tillitsmannen om ethvert mislighold
av Avtalen, og om ethvert forhold som Utstederen
forstér eller burde forsta vil kunne fore til mislighold,

(b) uoppfordret informere Tillitsmannen om gvrige
forhold hos Utstederen av vesentlig betydning for
Utstederens oppfyllelse av Avtalen,

(c) uoppfordret informere Tillitsmannen fer Utstederen
gjennomforer overdragelse av hele eller deler ay
virksomheten eller endrer virksomhetens art,

(d) pd anmodning oversende Tillitsmannen Utstederens
drsrapport og deldrsrapport samt annen informasjon
som Tillitsmannen har saklig behov for,

(e) pa anmodning fra Tillitsmannen sende oversikt over
Utstederens beholdning av Egne Obligasjoner,

(0 uoppfordret sende kopi til Tillitsmannen av
meldinger som inneberer at kreditorvarsel skal
utstedes i henhold til lov og forskrifter,

(g) uoppfordret sende kopi til Tillitsmannen av
meldinger til Markedsplassen som er relevante for
Utstederens forpliktelser i henhold til Avtalen,

(h) uoppfordret informere Tillitsmannen om endringer i
registreringen av Obligasjonene i
Verdipapirregisteret, og

(i) uoppfordret i forbindelse med avleggelse av
drsrapport, eller pa forespersel fra Tillitsmannen,
sende til Tillitsmannen bekrefielse pd overholdelse
av serskilte forpliktelser som falger av Avtalen.

Utstederen skal dekke alle utgifter i forbindelse med
Dokumentasjon, gjennomfering av Dokumentasjonens



Annet:

Markedspleie:

Godkjennelser/Tillatelser:

Organisasjonsnr.:
Tillitsmann:
Kontofarer Utsteder:

Notering:

bestemmelser, Tillitsmannens vederlag og omkostninger,
eventuelle offentlige avgifter, notering av Obligasjonene
pd Noteringssted og registrering og administrasjon av
Obligasjonene i Verdipapirregisteret.

Utstederen er ansvarlig for at eventuell kildeskatt i henhold
til norsk lov blir tilbakeholdt.

Tillitsmannen kan med bindende virkning for
Obligasjonseierne treffe beslutninger vedrerende Avtalen,
herunder foreta endringer i Avtalen, som etter
Tillitsmannens ~ vurdering ikke vesentlig forringer
Obligasjonseiernes rettigheter eller interesser etter Avtalen.

Det er ikke inngétt noen markedspleieavtale i.f.b.m. med
dette 1inet

Fullmakt til opptak av ldnet er gitt i Utsteders i styrevedtak
datert [ ] 2013

963 342 624
Norsk Tillitsmann ASA

(]

Lénet vil bli sekt notert ved Oslo Bers s& snart Utsteder
tilfredsstiller kriteriene for notering

I 12013



ORIENTERING TIL AKSJONZRER | TRONDERENERGI AS

Sak:  Forslag om vedtektsendringer i TrenderEnergi AS

Dato: 15. februar 2013

Bakgrunn

Hgsten 2010 vedtok styret i TranderEnergi AS et Malbilde fram mot 2020 som innebar en tydeligere
satsing innenfor kjernevirksomhetene: Vann - Vind — Nett. En del av denne ambisjonen betydde ogsa
at det ble innledet en gjennomgang av gvrige virksomheter i konsernet med siktem3l 3 definere
hvorvidt de enkelte virksomhetsomrader skulle opprettholdes som fortsatt satsingsomrader for TE.

Innenfor virksomhetsomradene vann, vind og nett 13 det betydelige investerings- og kapitalbehov
hvis ambisjonen om ytterligere vekst skulle realiseres. Det ble derfor definert en langsiktig
finansieringsplan i tre hovedfaser som skulle Igse kapitalbehovet. De tre fasene var:

1. Etnedsalgi Nettselskapet for & frigjgre kapital for bruk innenfor de gvrige kjerneaktivitetene
ble definert som fase 1. Dette ble gjennomfgrt varen-hgsten 2011 gjennom et salg av 15 % (
NOK 321 millioner) av aksjene i TranderEnergi Nett AS og et ldneopptak i morselskapet pa
NOK 429 millioner med KLP som partner i begge transaksjonene.

2. | Fase 2 var planen a tilpasse og modernisere vedtektene i TrenderEnergi AS slik at de
hensyntar de endringer som har skjedd i TE-konsernet og i markedet for gvrig og slik at de
muliggjer en effektiv kapitalanskaffelse i situasjoner hvor det gagner selskapet og eierne.

3. Forutsatt at konsernet hadde skaffet Iennsomme investeringsmuligheter som krevde ny
finansiering, vil fase 3 besta av en ny runde med kapitalinnhenting.

Konsernet har na kommet til fase 2. Resten av orienteringen beskriver de endringer i vedtekts- og
kapitalstruktur som anses ngdvendig for 3 ha en tilpasset struktur som muliggjgr en effektiv
kapitalanskaffelse fram i tid slik at eiernes gkonomiske interesser blir best mulig ivaretatt.

Endringsbehov og —forslag

Kapitalstruktur og utbyttepolitikk

Kraftbransjen har de siste 7-8 &rene vist gode resultater, hovedsakelig som fgige av jevnt hgye
kraftpriser. Gjennom 2012 har kraftprisene, bade spotkontrakter og prisene for levering 1-5 &r fram i
tid, falt betraktelig. Gjennomsnittlig spotpris i 2012 ble 45 % lavere enn i 2010. Prisene for levering
1-5 ar fram i tid er i samme periode redusert med omtrent 10 gre/KWh. Dette vil gi store
resultatmessige utslag framover for kraftbransjen generelt, og TE vil oppleve det samme.

Selskapets prognoser viser at resultatet vil ga betydelig ned den narmeste 5 ars perioden. Denne
antatte resultatutviklingen sammenholdt med eksisterende utbyttepolitikk, vil fgre til at
egenkapitalen i konsernet forringes ar for ar. | tillegg star konsernet foran betydelige
investeringsmuligheter innenfor kjernevirksomheten. | en slik situasjon ma det iverksettes tiltak.



| arbeidet med & planlegge framtidig kapitalstruktur i konsernet og definere en baerekraftig
utbyttepolitikk har siktemalet vaert 3 balansere eiernes behov for s3 forutsigbart utbytte som mulig
mot selskapets behov for egenfinansiering via tilbakeholdt overskudd.

De tiltak som foreslas kan oppsummeres pa fglgende mate:

750 millioner av selskapets egenkapital omdannes til et ansvarlig obligasjonslan med 99 &rs
lgpetid, hvilket i praksis betyr evigvarende. Dette lanet vil ha en fast rente som antas & liggei
intervallet mellom 7,5 % og 8,5 %. (Endelig rentesats vil fgrst blir fastsatt nr [3net legges uti
markedet i etterkant av generalforsamlingen og pafglgende kreditorvarsel er giennomfart)
Lanet vil sta tilbake for all annen gjeld. Se for gvrig vedlagte Term-Sheet for mer spesifikk
beskrivelse av vilkar. Obligasjonslanet skal i tillegg bgrsnoteres slik at det blir mulig 8 omsette
lanet fritt i markedet.

| eksisterende vedtekter er det en bestemmelse om at utbytte ikke kan utbetales hvis den
bokfgrte egenkapitalen i selskapet blir lavere enn 30 % av bokfgrte aktiva. Styret foreslar at
den bestemmelsen fiernes da ovennevnte punkt vil fgre til at den bokfgrte
egenkapitalandelen gar ned, mens den reelle egenkapitalandelen er tilnaermet uendret som
fglge av at det ansvarlige lanet er & betrakte som egenkapital.

Rentebetalingen pa dette obligasjonsldnet, som blir 56 millioner kroner ved en rente pa 7,5
%, kan anses som et fast utbytteniva.

Videre foreslar styret & endre gjeldende utbyttepolitikk slik at det det ordinzere utbyttet blir
halvparten av arets driftsrelaterte resultat. Omdanningen av 750 millioner kroner fra
egenkapital til ansvarlig Ianekapital og etablering av det ansvarlige lanet krever at samtlige
aksjonaerer deltar med sin relative andel.

Parallelt med omdanningen av egenkapital til et ansvarlig obligasjonslan, utstedes det 100
millioner av det samme l&net som selges i markedet. Denne delen vil gi en markedsbestemt
rente og samme rente vil bli lagt til grunn for den renten som eierne vil fa p4 sin andel av det
ansvarlige lanet.

Vedtektenes bestemmelser om aksjeklasser og A-aksjeeiere

Vedtektenes §§ 4 og 5 setter rammene for selskapets aksjeklasser og hvem som kan eie A-aksjer.
Disse to §§ lyder:



Freya kommune Osen kommune

Hemne kommune Rissa kommune
Hitra kommune Roan kommune
Holtdlen kommune Selbu kommune
Malvik kommune Skaun kommune
Meldal kommune Snilljord kommune
Melhus kommune @rland kommune

Midtre Gauldal kommune  Afjord kommune

A-aksjene kan omsettes fritt mellom A-aksjeeierne, dog slik at eksisterende A-aksjeeiere har forkjepsrett til A-aksjene i henhold
til aksjelovens bestemmelser. Nar forkjspsretten utaves av flere A-aksjeeiere, fordeles aksjene i forhold til det antali A og B-
aksjer disse aksjeeierne har i selskapet fra far.

B-aksjene kan omsettes fritt, dog slik at A-aksjeeiere ogsé har forkjepsrett til B-aksjer. Aksjeeiere som kun eier B-aksjer har ikke
forkjapsrett.

Ved utevelse av forkjppsrett trer forkjepsrettshaver inn i den avtale som er inngatt om overdragelse av aksjene.
Innlgsningssummen skal settes lik det avtalte vederlag, med mindre avhender kan sannsynhggjere at vederlaget er satt klart
lavere enn markedsverdien.

Utfordringen med vedtektenes §4 er at Industrikonsesjonsloven av 14. desember 1917 {med senere
endringer) regulerer at konsesjon for selskap som skal erverve eiendomsrett til vannfall bare kan gis
séfremt det offentlige eierskapet tilsvarer minst 2/3 av selskapet.

Den praktiske konsekvensen av dette er at kun en del av B-aksjene vil vaere fritt omsettelige, i den
forstand at de kan selges til private eiere. For det tilfellet at mer enn 2/3 av dagens B-aksjer skulle bli
solgt til private eiere ville selskapets eierstruktur komme i konflikt med forutsetningen om 2/3
offentlig eierskap. Et erverv av B-aksjer i TrgnderEnergi AS som ville gitt mer enn 1/3 privat eierskap
ville blitt nektet konsesjon.

Dette betyr at det med gjeldende vedtekter eksisterer en ”1.mann til mglla”-situasjon i forhold til
salg av B-aksjer. | en situasjon hvor mer enn 2/3 av B-aksjonzaerene gnsker & omsette sine aksjer til
private vil selskapet og enkeltaksjonaerer kunne havne i en uheldig situasjon ved at de som fgrst
giennomfgrer et salg vil lykkes, mens de som kommer i den siste 1/3 ikke vil kunne omsette sine
aksjer til private. Det er styrets vurdering at vedtektene bgr utformes slik at den beskrevne
situasjonen ikke skal kunne oppsta.

Styret i TE har pa denne bakgrunn kommet til at det fremmes forslag overfor generalforsamlingen
om a omdanne alle B-aksjer til A-aksjer hvor de nye aksjene kun kan eies av det som ihht
Industrikonsesjonsloven defineres som offentlige eiere, se § 5 i vedlagte utkast til nye vedtekter.

Styregodkjenning av aksjeoverdragelser tilligger ikke styrets kompetanse i dag. Styret vil innstille
overfor generalforsamlingen p3 3 etablere en vedtektsfestet adgang til styresamtykke ved en
aksjeoverdragelse.

| tillegg til ovennevnte forslag foreslar styret at det settes en maksimal grense pa 25 % for hvor stor
eierandel en enkeltaksjoneer kan ha i TrgnderEnergi. Dette begrunnes med at styret vurderer at det
er i aksjonzerenes interesse at det opprettholdes et spredt og regionalt forankret eierskap i
TrenderEnergi AS.

Vedtektenes bestemmelser om tilslutning fra samtlige eiere av A-aksier {vetorett)



Vedtektenes § 12 regulerer endring av gjeldende vedtekter i selskapet. Pa de fleste omrader gjelder
aksjelovens bestemmelser. For §§ 1, 5 og 12 skal det imidlertid vaere tilslutning fra alle A-aksjonaerer
for at en endring kan gjennomfgres. § 12 om vedtektsendringer er gjengitt nedenfor:

§12 Vedtektsendring

Endringer i disse vedtekter vedtas av generalforsamiingen i henhold tit aksjelovens bestemmelser. Endringer i disse
vedtektenes §§ 1, 5, og 12 krever dog tilsiutning fra samtlige eiere av A-aksjer i selskapet samt tilslutning fra minst to tredeler av
de avgitte stemmer pa generalforsamlingen

Dette gir enkeltaksjonzerer, uavhengig av eierandel i TE, betydelig mulighet til 3 stoppe selskapet i
gjennomfgre f.eks kapitalutvidelser som et tilnarmet samlet eierskap gnsker. Denne retten gar langt

ut over aksjelovens regler knyttet til flertallskrav. Ihht Al § 5-18 krever vedtektsendringer 2/3 flertall.

Styret innstiller overfor generalforsamlingen at selskapets vedtekter pa dette omradet tilpasses
aksjelovens bestemmelser slik at 2/3 flertall i generalforsamling kan endre vedtektene.

Vedtektenes punkt om utbytte

Vedtektenes § 6 er strengt tatt ikke en utbyttebestemmelse. Riktignok setter den krav til
minimumssoliditet i morselskapet, men det er ogs andre forhold som pavirker evnen til
utbyttebetaling. Bestemmelsen lyder:

Med henvisning til punktet om kapitalstruktur og utbyttepolitikk foreslar styret at denne
bestemmelsen i sin helhet tas ut av selskapets vedtekter.

Aksjonzeravtalen

Dagens aksjonaeravtale ble utarbeidet i 2005 og er underskrevet av omtrent 70 % av aksjonzerene.
Forutsatt at generalforsamlingen velger & endre bestemmelser i vedtektene er det etter styrets
oppfatning fornuftig at det parallelt utarbeides ny aksjonzeravtale som hensyntar endringene i
vedtektene og tilpasses de endringer i aksjonzerstruktur som har skjedd siden gjeldende
aksjonaeravtale ble etablert.

Oppsummering

De forslag det er redegjort for i dette notatet vil bli lagt fram for generalforsamlingen som en samlet
pakke og alle endringsforslag krever tilslutning for at den samlede pakken skal bli vedtatt.



FULLMAKT

Formannskapet i Frgya kommune har den 04.04 2013 behandlet og fattet fglgende vedtak i sak
50/13 - vedrgrende forslag som er fremmet til behandling i ekstraordinaer generalforsamling i
TrgnderEnergi AS om (i) utstedelse av obligasjonsién i TrenderEnergi AS, (ii) nedsettelse av
egenkapitalen og (iii) endring i vedtektene i TranderEnergi AS:

Berit Flémo, ordfgrer, gis fullmakt til & mgte pé generalforsamlingen i TrgnderEnergi AS og avgi
stemme pg foresldtte saker i tréd med forslaget fra styret.

Formannskapet har videre fattet vedtak om at kommunens ordfgrer Berit Fldmo, 7270 Dyrvik, gis
fullmakt til pa vegne av kommunen:

(i) 4 inngd og undertegne tegningsavtale med TrgnderEnergi AS om kommunens deltakelse i
og tegning av andeler i obligasjonsian i TrenderEnergi AS, som samtidig skal oppfylle
vilkarene for et ansvarlig 1an, herunder til & undertegne eventuell annen ngdvendig
lanedokumentasjon;

(1) a mgte for kommunen i ekstraordinzer generalforsamling i TrgnderEnergi AS den 8. april
2013, og pa generalforsamlingen avgi stemme for kommunens aksjer i TrgnderEnergi AS i
de i innkallingen angitte saker, og i henhold til det vedtak som er fattet av formannskapet
i sak 50-13 - 2013.

sk ok

Freya, 04.04.2013
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B - 4/13 Forslag til vedtektsendringer i TronderEnergi AS

Behandlet av Mgtedato Saknr

1 Styret i TrgnderEnergi AS 08.02.2013 B-4/13

Forslag til vedtak

Framlagte forslag til vedtak ble vedtatt med tillegg av fglgende innledning til vedtaket:

Av juridiske/regnskapstekniske drsaker md det avlegges en mellombalanse som skal revideres av
selskapets revisor for styret kan fremlegge et formelt forslag om kon vertering av overkursfondet overfor
generalforsamlingen. Det aktuelle forslaget om konvertering/vedtektsendringer fremsettes derfor som et
prinsippvedtak som kan sendes ut til aksjoncerene for behandling, og styret vil d fatte et endelig vedtak
med samme innhold sd snart det foreligger en revidert mellombalanse.

Framlagte dokumenter
¢ Orientering til aksjonaerer i TrgnderEnergi AS, 03.02.2013

* Forslag til reviderte vedtekter for TrgnderEnergi AS, markup-versjon
¢  Forslag til reviderte vedtekter
e Term Sheet, utkast

Votering
Enstemmig

Vedtak

Av juridiske/regnskapstekniske drsaker md det avlegges en mellombalanse som skal revideres av
selskapets revisor for styret kan fremlegge et formelt forslag om konvertering av overkursfondet overfor
generalforsamlingen. Det aktuelle forslaget om konvertering/vedtektsendringer fremsettes derfor som et
prinsippvedtak som kan sendes ut til aksjoncerene for behandling, og styret vil G fatte et endelig vedtak
med samme innhold sd snart det foreligger en revidert mellombalanse.



1. UTSTEDELSE AV ANSVARLIG LANEKAPITAL - OBLIGASJONSLAN

Styret gir sin tilslutning til det foresldtte kapitalprogrammet for TrenderEnergi AS, herunder at selskapet
utsteder et obligasjonsldn stort NOK 850 000 000,00, som skal oppfylle vilkdrene for et ansvarlig ldn, og
hvor NOK 750 000 000,00 skal tegnes av selskapets aksjoncerer.

Styret gir styrets leder fullmakt til & fremforhandle og inngd en tegningsavtale med selskapets enkelte
aksjoncerer om tegning i ldnet. Tegningsavtalene skal veere gjensidig betinget av at selskapets
generalforsamling vedtar forslaget om utstedelse av ldnet, og videre at generalforsamlingen vedtar
forslaget om nedsettelse av selskapets overkursfond (evt. annen £K), og at nedsettelsen deretter blir
gjennomfart, med utdeling til aksjoncerene, samt eventuelt andre tilknyttede vilkdr.

Styret foresldr videre at generalforsamlingen inviteres til & treffe felgende vedtak:

Selskapet utsteder et obligasjonsldn tilsvarende i alt NOK 850 000 000, 00, som skal oppfylle vilkérene for
et ansvarlig ldn, og hvor NOK 750 000 000,00 skal tegnes av selskapets aksjoncerer.

Styrets leder gis fullmakt til G fremforhandle og inngd ldneavtalen 0g annen nedvendig
ldnedokumentasjon i samsvar med avsnittet foran, dog slik at giennomfaringen av ldneavtalen skal veere
betinget av forutgdende gjennomfaring av nedsettelse av selskapets overkursfond (evt. annen EK), jf egen
sak for generalforsamlingen. Ldneavtalen forutsettes & ha betingelser innenfor rammen av det «Term
Sheet» som er vedlagt innkallingen til generalforsamlingen, dog slik at styrets leder gis fullmakt til &
innta mindre vesentlige endringer.»

2. NEDSETTELSE AV EGENKAPITAL

Styret foresldr at generalforsamlingen inviteres til & treffe felgende vedtak, forutsatt at: i) samtlige av
selskapets aksjongerer farst har akseptert ¢ tegne forholdsmessige andeler i det ansvarlige
obligasjonslénet som foreslds utstedt, og at ii) forslaget om utstedelse av obligasjonslénet er vedtatt av
selskapets generalforsamling:
Selskapets overkursfond nedsettes fra NOK [865 000 000,00] med NOK 750 000 000,00 til NOK
{106 000 000,00].(kan evt bli som utdeling av annen EK).

Nedsettingsbelopet skal i sin helhet benyttes til utdeling til aksjoncerene, jf aksjeloven § 3-2,
annet ledd nr. 4, jf § 12-1, ferste ledd nr. 2,

Begrunnelsen for nedsettelsen av overkursfondet er at det ikke anses som nadvendig for
selskapets drift og videre virksomhet & ha et overkursfond pd denne starrelsen. En nedsettelse
med utdeling til aksjoncerene vil videre legge til rette for at aksjoncerene skal tegne
forholdsmessige andeler i at ansvarlig obligasjonsidn. Nedsettelsen vil videre medfare en
hensiktsmessig finansiering av selskapets virksomhet samtidig som aksjoncerene sikres en mer
forutberegnelig avkastning.

Det foreligger ikke hendelser etter siste balansedag som er av vesentlig betydning for selskapet
og vedtaket om kapitalendring som foresldtt.

3. ENDRING I SELSKAPETS VEDTEKTER:

Styret foreslar at generalforsamlingen inviteres til & treffe folgende vedtak, forutsatt at
generalforsamlingen farst har gitt sin tilslutning til forslag til vedtak i sak [1] og sak [2):
(i)  Vedtektenes § 1 endres til 8 lyde:

Selskapets navn er TranderEnergi AS. Selskapet er et offentlig eiet aksjeselskap med eiermessig
forankring i Midt-Norge regionen.



(i)

(iii)

(iv)

Vedtektenes § 4 endres til 3 lyde;
«Selskapets aksjekapital er NOK 102.280.000,-. Selskapet har en aksjeklasse.»
Vedtektenes § 5 endres til 4 lyde:

«Selskapets aksjer kan bare eies av staten, statsforetak, kommuner og fylkeskommuner samt
selskaper hvor staten, statsforetak, kommuner ogyeller fylkeskommuner eier hundre prosent av
aksjene. Ved en eventuell overdragelse av aksjer i en aksjeeier som medfarer at aksjeeieren ikke
lenger er hundre prosent eiet av staten, statsforetak, kommuner og fylkeskommuner, skal styret
gi aksjeeieren en frist pd tre mdneder til & bringe forholdet i orden. Dersom forholdet ikke er
bragt i orden innen fristen pd tre méneder, kommer aksjeloven § 4-18 til anvendelse.

Ingen aksjeeier kan eie mer enn 25 % av aksjene i selskapet. | forhold til denne bestemmelse
regnes ( like med en aksjeeiers egne aksjer, aksjer som eies eller erverves av; i) selskap innen
samme konsern, ii) selskap hvor aksjeeieren sely eller selskap i samme konsern som aksjeeieren
har bestemmende innflytelse gjennom eierskap til aksjer eller avtale eller iii) noen som det md
antas at vedkommende aksjeeier har et forpliktende samarbeide med ndr det gjelder G gjare
bruk av rettighetene som aksjeeier.»

Vedtektenes § 6 endres til § lyde:
«§ 6 Aksjeoverdragelser

Aksjeeiere som ensker & overdra eller overfare en aksje og har inngétt avtale om slik
overdragelse, skal varsle selskapets styre om dette skriftlig. Det skriftlige varselet skal inneholde
fullstendige opplysninger om det antall aksjer som skal selges, hvilket vederlag som er avtalt og
hvem som er kjaper.

Erverv av aksjer er betinget av samtykke fra selskapet. Samtykke kan bare nektes ndr det
foreligger saklig grunn for det. Som saklig grunn for nektelse ansees alltid at aksjeervervet er i
strid med vedtektene, konsesjonsregler eller lovgiving. For avrig gjelder aksjelovens
bestemmelser om styresamtykke.

Aksjeeierne har forkjepsrett til aksjer som skal skifte eier eller som har skiftet eier. Reglene i
aksjeloven gjelder med de presiseringer som er fastsatt i disse vedtekter. Fristen for  utave
forkjepsretten utlases fra den dato styret mottar skriftlig varsel om overdragelse som angitt i
disse vedtekter. Lasningssummen skal settes lik det avtalte vederlag, med mindre den selgende
aksjoneer kan sannsynliggjere at vederlaget er satt klart lavere enn markedsverdien pé den
aksjeposten som selges.

Dersom forkjopsretten utaves av flere aksjeeiere, fordeles aksjene i forhold til det antall aksjer
disse aksjeeierne har i selskapet fra far. Dersom de overdratte aksjer er pantsatt eller pd annen
mdte beheftet pd det tidspunkt forkjapsretten utaves, kan lesningssummen deponeres hos
norsk bank frem til heftelsen er slettet.»



(v) Vedtektenes § 12 tas ut i sin helhet og § 13 og § 14 endrer nummerering i samsvar med
dette.



4. INNKALLING TIL GENERALFORSAMLING

Det ble fattet falgende vedtak:

«Med bakgrunn i styrets vedtak i sakene 1 til 4 innkalles det til ekstraordincer generalforsamling i
TrenderEnergi AS den 08.04.2013, kI 1400.

Styrets leder gis fullmakt til, sammen med administrasjonen, d fastsette endelig dagsorden - i henhold til
de rammer som for avrig falger av styrets vedtak - samt til & forestd innkallingen pd vegne av styret.



Vedtekter for TranderEnergi AS
Ansvarlig-Relf-Johs—Bekvik-Oppdatert: [x]12.08.08.

§1 Selskapets navn

Selskapets navn er TrgnderEnergi AS. Selskapet er et offentlig eietd aksjeselskap.med eiermessig
forankring i Midt-Norge regionen.

§2 Selskapets virksomhet

Selskapets virksomhet er

* & produsere, overfgre, fordele og omsette energi,

* & bygge og drive anlegg for slik virksomhet,

* 3 delta i annen delvirksomhet i forbindelse med denne virksomheten, herunder annen
forretningsmessig utnytting av anlegg og teknologi,

* 3 eie og delta i andre selskaper innen rammen av virksomheten.

§3 Forretningskontor

Selskapet skal ha forretningskontor i Trondheim.

§4 Selskapet aksiekapital

Selskapets aksjekapital er NOK 102 -280-000,00;-. Selskapet har en aksjeklasse.Aksjene-erfordeltpd

§5 A-aksjeeiere.

Selskapets aksjer kan bare eies av staten, statsforetak, kommuner og fylkeskommuner samt

selskaper hvor staten, statsforetak, kommuner og/eller fylkeskommuner eier hundre prosent av
aksjene. Ved en eventuell overdragelse av aksjer i en aksjeeier som medfgrer at aksjeeieren ikke
lenger er hundre prosent eiet av staten, statsforetak kommuner og fylkeskommuner, skal styret gi
aksjeeieren en frist p3 tre maneder til 3 bringe forholdet i orden. Dersom forholdet ikke er bragt i
orden innen fristen pa tre maneder, kommer aksjeloven § 4-18 til anvendelse.

Ingen aksjeeier kan eie mer enn 25 % av aksiene i selskapet. | forhold til denne bestemmelse regnes i
like med en aksjeeiers egne aksier, aksjer som eies eller erverves av; i) selskap innen samme konsern,
ii) selskap hvor aksjeeieren selv eller selskap i samme konsern som aksjeeieren har bestemmende
innflytelse giennom eierskap til aksjer eller avtale eller iii) noen som det m3 antas at vedkommende
aksjeeier har et forpliktende samarbeide med nar det gielder a gjgre bruk av rettighetene som

aksieeier.
A-akei ke irst.51.9 lep Biakei i !

Agdenes-kommune Oppdalkemmune
Bjugn-kemmune-Orkdal- kommune




| §6 Aksjeoverdragelser Utbytte

Aksjeeiere som gnsker & overdra eller overfgre en aksje og har inngatt avtale om slik overdragelse,
skal varsle selskapets styre om dette skriftlig. Det skriftlige varselet skal inneholde fullstendige

opplysninger om det antall aksjer som skal selges, hvilket vederlag som er avtalt og hvem som er
kigper.

Erverv av aksier er betinget av samtykke fra selskapet. Samtykke kan bare nektes nar det foreligger
saklig grunn for det. Som saklig grunn for nektelse ansees alltid at aksjieervervet er i strid med

vedtektene, konsesjonsregler eller lovgiving. For gvrig gielder aksielovens bestemmelser om
styresamtykke.

Aksieeierne har forkigpsrett til aksier som skal skifte eier eller som har skiftet eier. Reglene i
aksjeloven gielder med de presiseringer som er fastsatt i disse vedtekter. Fristen for 3 utgve
forkigpsretten utigses fra den dato styret mottar skriftlig varsel om overdragelse som angitt i disse
vedtekter. L@sningssummen skal settes lik det avtalte vederlag, med mindre den selgende aksionaer
kan sannsynliggigre at vederlaget er satt klart lavere enn markedsverdien p3 den aksjeposten som
selges.

Dersom forkigpsretten utgves av flere aksjeeiere, fordeles aksjene i forhold til det antall aksjer disse

aksjeeierne har i selskapet fra fgr. Dersom de overdratte aksier er pantsatt eller pd annen méte
beheftet pa det tidspunkt forkigpsretten utgves, kan Igsningssummen deponeres hos norsk bank

frem til heftelsen er slettet.

§7 Generalforsamlingen

Gjennom generalforsamlingen utgver aksjeeierne den gverste myndighet i selskapet. P
generalforsamlingen har hver aksje en stemme. Alle beslutninger fattes med alminnelig flertall hvis
ikke annet er fastsatt i aksjeloven eller vedtektene.



Den ordinaere generalforsamlingen skal avholdes hvert &r innen utgangen av juni maned og skal
behandle og avgjgre:

1, Styrets arsberetning

2. Fastsettelse av selskapets resultatregnskap og balanse

3. Anvendelse av selskapets drsoverskudd eller dekning av underskudd i henhold til den fastsatte
balanse og utdeling av utbytte.

4. Valg av bedriftsforsamling og revisor samt en valgkomite pa 3 medlemmer som skal komme med
forslag til aksjonzervalgte medlemmer til styre og bedriftsforsamling.

5. Fastsettelse av godtgjgrelse til styret og bedriftsforsamlingen samt godkjennelse av revisors
godtgjgrelse.

6. Andre saker som etter lov eller vedtekter hgrer inn under generalforsamlingen eller som styret
legger frem for generalforsamlingen.

Styret innkaller til mgte i generalforsamlingen med minimum 14 dagers varsel.
Innkalling og saksmateriale skal sendes til ordfgreren i den enkelte eierkommune.

§8 Bedriftsforsamling

Selskapet skal ha en bedriftsforsamling som velges i henhold til aksjelovens regler.
Bedriftsforsamlingen skal ha 15 medlemmer med varamedlemmer hvorav 10 medlemmer med
varamedlemmer velges av generalforsamlingen og 5 medlemmer med varamedlemmer velges av de
ansatte. Ved valg av de ansattes representanter i bedriftsforsamlingen skal alle ansatte i konsernet
ha stemmerett og vaere valgbare.

Bedriftsforsamlingens leder innkaller til mgte s3 ofte som ngdvendig, og dessuten nar minst 1/6 av
medlemmene eller styret krever det.

§9 Styret

Styret skal bestd av inntil 8 medlemmer og 5 varamedlemmer. | tillegg kommer medlemmer som
velges av de ansatte etter aksjelovens bestemmelser.

Selskapets administrerende direkter har mgterett-/plikt i styret og har rett til & uttale seg i alle saker
som ikke gjelder vedkommende selv. Administrerende direktgr har ikke stemmerett.

For at styret skal veere beslutningsdyktig ma mer enn 50 % av styrets medlemmer, herunder styrets
leder eller nestleder og to medlemmer valgt av bedriftsforsamlingen eller deres varamedlemmer
veere tilstede. Styrets beslutninger treffes med simpelt flertall blant de mgtende, men de som
stemmer for beslutningen m4 alltid utgjgre mer enn 1/3 av samtlige styremedlemmer. Ved
stemmelikhet gjelder det som mgtelederen har stemt for.

§10 Daglig ledelse

Selskapet skal ha en administrerende direktgr som ansettes av styret.

§11 Innlgsning

Den enkelte aksjeeier kan kreve innlgsning av sine aksjer overfor selskapet, forutsatt at slik
innlgsning gjennomfgres i henhold til aksjelovens bestemmelser og at innlgsningssummen fastsettes
til aksjenes palydende. Innlgsningsrett som nevnt bortfaller hvis selskapets bokfgrte egenkapital i
henhold til siste reviderte arsregnskap er lavere enn selskapets aksjekapital.



| De @vrige aksjeeierne plikter & medvirke i ngdvendig utstrekning for giennomfgring av slik innlgsning.

| §123 Verdipapirsentralen

Selskapets aktiva skal ikke registreres i Verdipapirsentralen.

| §134 Tvister

Oppstér tvist om forstaelsen av disse vedtekter, avgjgres denne med bindende virkning for samtlige
aksjeeieres vedkommende av en voldgiftsrett bestdende av tre medlemmer oppnhevnt av
forstelagmannen i Frostating lagmannsrett. Omkostningene ved voldgiftsretten fastsettes av denne
og utredes av den eller dem retten bestemmer. Forgvrig skal en eventuell voldgiftsbehandling
giennomfgres i samsvar med Lov om voldgift av 14. mai 2004 nr. 25.




Vedtekter for TrgnderEnergi AS
Oppdatert: [x].

§1 Selskapets navn

Selskapets navn er TrgnderEnergi AS. Selskapet er et offentlig eiet aksjeselskap med eiermessig
forankring i Midt-Norge regionen.

§2 Selskapets virksomhet

Selskapets virksomhet er

* & produsere, overfgre, fordele og omsette energi,

* & bygge og drive anlegg for slik virksomhet,

* & delta i annen delvirksomhet i forbindelse med denne virksomheten, herunder annen
forretningsmessig utnytting av anlegg og teknologi,

* 3 eie og delta i andre selskaper innen rammen av virksomheten.

§3 Forretningskontor

Selskapet skal ha forretningskontor i Trondheim.

§4 Selskapet aksjekapital

Selskapets aksjekapital er NOK 102 280 000,00. Selskapet har en aksjeklasse.

§5 Aksjeeiere.

Selskapets aksjer kan bare eies av staten, statsforetak, kommuner og fylkeskommuner samt
selskaper hvor staten, statsforetak, kommuner og/eller fylkeskommuner eier hundre prosent av
aksjene. Ved en eventuell overdragelse av aksjer i en aksjeeier som medfgrer at aksjeeieren ikke
lenger er hundre prosent eiet av staten, statsforetak, kommuner og fylkeskommuner, skal styret gi
aksjeeieren en frist pa tre maneder til 4 bringe forholdet i orden. Dersom forholdet ikke er bragt i
orden innen fristen p& tre maneder, kommer aksjeloven § 4-18 til anvendelse.

Ingen aksjeeier kan eie mer enn 25 % av aksjene i selskapet. | forhold til denne bestemmelse regnes i
like med en aksjeeiers egne aksjer, aksjer som eies eller erverves av; i) selskap innen samme konsern,
ii) selskap hvor aksjeeieren selv eller selskap i samme konsern som aksjeeieren har bestemmende
innflytelse gjennom eierskap til aksjer eller avtale eller iif) noen som det ma antas at vedkommende
aksjeeier har et forpliktende samarbeide med nar det gjelder & gjgre bruk av rettighetene som
aksjeeier.

§6 Aksjeoverdragelser

Aksjeeiere som gnsker & overdra eller overfgre en aksje og har inngatt avtale om slik overdragelse,
skal varsle selskapets styre om dette skriftlig. Det skriftlige varselet skal inneholde fullstendige
opplysninger om det antall aksjer som skal selges, hvilket vederlag som er avtalt og hvem som er
kigper.

Erverv av aksjer er betinget av samtykke fra selskapet. Samtykke kan bare nektes nar det foreligger
saklig grunn for det. Som saklig grunn for nektelse ansees alltid at aksjeervervet er i strid med



vedtektene, konsesjonsregler eller lovgiving. For gvrig gjelder aksjelovens bestemmelser om
styresamtykke.

Aksjeeierne har forkjgpsrett til aksjer som skal skifte eier eller som har skiftet eier. Reglene i
aksjeloven gjelder med de presiseringer som er fastsatt i disse vedtekter. Fristen for & utgve
forkjppsretten utigses fra den dato styret mottar skriftlig varsel om overdragelse som angitt i disse
vedtekter. Lgsningssummen skal settes lik det avtalte vederlag, med mindre den selgende aksjonzer
kan sannsynliggjgre at vederlaget er satt klart lavere enn markedsverdien pa den aksjeposten som
selges.

Dersom forkjgpsretten utgves av flere aksjeeiere, fordeles aksjene i forhold til det antall aksjer disse
aksjeeierne har i selskapet fra fgr. Dersom de overdratte aksjer er pantsatt eller p4 annen mate
beheftet pa det tidspunkt forkjgpsretten utgves, kan lgsningssummen deponeres hos norsk bank
frem til heftelsen er slettet.

§7 Generalforsamlingen

Gjennom generalforsamlingen utgver aksjeeierne den gverste myndighet i selskapet. P3
generalforsamlingen har hver aksje en stemme. Alle beslutninger fattes med alminnelig flertall hvis
ikke annet er fastsatt i aksjeloven eller vedtektene.

Den ordinzere generalforsamlingen skal avholdes hvert &r innen utgangen av juni maned og skal
behandle og avgjgre:

1. Styrets arsberetning

2. Fastsettelse av selskapets resultatregnskap og balanse

3. Anvendelse av selskapets arsoverskudd eller dekning av underskudd i henhold til den fastsatte
balanse og utdeling av utbytte.

4. Valg av bedriftsforsamling og revisor samt en valgkomite pa 3 medlemmer som skal komme med
forslag til aksjonaervalgte medlemmer til styre og bedriftsforsamling.

5. Fastsettelse av godtgjgrelse til styret og bedriftsforsamlingen samt godkjennelse av revisors
godtgjgrelse.

6. Andre saker som etter lov eller vedtekter hgrer inn under generalforsamlingen eller som styret
legger frem for generalforsamlingen.

Styret innkaller til mgte i generalforsamlingen med minimum 14 dagers varsel.
Innkalling og saksmateriale skal sendes til ordfgreren i den enkelte eierkommune.

§8 Bedriftsforsamling

Selskapet skal ha en bedriftsforsamling som velges i henhold til aksjelovens regler.
Bedriftsforsamlingen skal ha 15 medlemmer med varamedlemmer hvorav 10 medlemmer med
varamedlemmer velges av generalforsamlingen og 5 medlemmer med varamedlemmer velges av de
ansatte. Ved valg av de ansattes representanter i bedriftsforsamlingen skal alle ansatte i konsernet
ha stemmerett og veere valgbare.

Bedriftsforsamlingens leder innkaller til mote s& ofte som ngdvendig, og dessuten ndr minst 1/6 av
medlemmene eller styret krever det.



§9 Styret

Styret skal besta av inntil 8 medlemmer og 5 varamediemmer. | tillegg kommer medlemmer som
velges av de ansatte etter aksjelovens bestemmelser.

Selskapets administrerende direktgr har mgterett-/plikt i styret og har rett til § uttale seg i alle saker
som ikke gjelder vedkommende selv. Administrerende direktgr har ikke stemmerett.

For at styret skal veaere beslutningsdyktig ma mer enn 50 % av styrets medlemmer, herunder styrets
leder eller nestleder og to medlemmer valgt av bedriftsforsamlingen eller deres varamedlemmer
vaere tilstede. Styrets beslutninger treffes med simpeit flertall blant de mgtende, men de som
stemmer for beslutningen ma alltid utgjgre mer enn 1/3 av samtlige styremedlemmer. Ved
stemmelikhet gjelder det som mgtelederen har stemt for.

§10 Daglig ledelse

Selskapet skal ha en administrerende direktgr som ansettes av styret.

§11 Innlgsning

Den enkelte aksjeeier kan kreve innlgsning av sine aksjer overfor selskapet, forutsatt at slik
innlgsning gjennomfgres i henhold til aksjelovens bestemmelser og at innlgsningssummen fastsettes
til aksjenes palydende. Innigsningsrett som nevnt bortfaller hvis selskapets bokfarte egenkapital i
henhold til siste reviderte arsregnskap er lavere enn selskapets aksjekapital.

De gvrige aksjeeierne plikter @ medvirke i ngdvendig utstrekning for gjennomfgring av slik innlgsning.

§12 Verdipapirsentralen

Selskapets aktiva skal ikke registreres i Verdipapirsentralen.

§13 Tvister

Oppstar tvist om forstdelsen av disse vedtekter, avgjgres denne med bindende virkning for samtlige
aksjeeieres vedkommende av en voldgiftsrett bestdende av tre medlemmer oppnevnt av
forstelagmannen i Frostating lagmannsrett. Omkostningene ved voldgiftsretten fastsettes av denne
og utredes av den eller dem retten bestemmer. Forgvrig skal en eventuell voldgiftsbehandling
giennomfgres i samsvar med Lov om voldgift av 14. mai 2004 nr. 25.
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SpareBank 1

SMN MARKLTS =2

TronderEnergi AS
Att: Olav Sem Austmo

olav.sem.austmo@tronderenergi.no Trondheim, 18. februar 2012

Likviditet i eierposisjonene i TronderEnergi AS

e SMN Markets sine erfaringer med omsetning av B-aksjer i TrenderEnergi AS

o Innledende vurderinger av implikasjoner for eierne i TrenderEnergi hva gjelder likviditet i
eierposisjonene i selskapet ved gjennomfering av den planlagte omdannelsen av samtlige B-
aksjer til ”nye A-aksjer” samt pafelgende omdannelse av deler av EK til fondsobligasjonslin.

Bakgrunn

TrenderEnergi AS ("TE”) la frem for SpareBank 1 SMN Markets(”SMN Markets”) i mate den 12.02.2013
folgende planer relatert til omdannelse av B-aksjer til A-aksjer, samt omdannelse av egenkapital til
fondsobligasjonslan:

e Omdannelse av B-aksjer til “nye A-aksjer” — hovedpunkter:

o Samtlige B-aksjer, som i dag representerer 49% av aksjekapitalen, omdannes til “nye A-
aksjer”

o Eiere som skal kunne eie A-aksjer reguleres gjennom nye vedtekter til: staten, statsforetak,
kommuner og fylkeskommuner, samt selskaper hvor staten, statsforetak, kommuner og/eller
fylkeskommuner eier hundre prosent av aksjene.

o Ingen aksjeeier kan eie mer enn 25% av aksjene i selskapet.

e Selskapet planlegger ogsé 4 konvertere deler av egenkapitalen til et ansvarlig lin
(fondsobligasjonslan NOK 750 millioner), som skal noteres pa Oslo Bers og kunne omsettes fritt i
markedet. I den forbindelse planlegges det ogsa 4 utstede et belop pad NOK 100 millioner i markedet
i samme fondsobligasjon som dagens eiere tegner seg i.

TrenderEnergi AS har bedt SMN Markets lage et notat som inneholder erfaringer som SMN Markets har
gjort knyttet til omsetting av B-aksjer i TronderEnergi AS, samt gi en innledende vurdering av planlagte
omdannelse av B-aksjer til "nye A-aksjer” og omdannelse av egenkapital til fondsobligasjonslan hva gjelder
implikasjoner knyttet til likviditet i eierposisjonene i TE.
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Ansvarsforhold, begrensende forhold og konfidensialitet

Informasjon vedrarende TE sine planer for endringer relatert til aksjeklasser samt planer for omdannelse av
egenkapital til fondsobligasjon baserer seg pa informasjon gitt til SMIN Markets i mate med TE den
12.02.2013.

Det presiseres at SMN Markets ikke har vart engasjert som finansiell ridgiver for TE i forbindelse med valg
av lasning hva gjelder endring i aksjeklasser samt omdannelse av egenkapital til fondsobligasjon. Det
opplyses om at SMN Markets derimot kan vare en potensiell leverander av tjenester overfor TE hva gjelder
evt. salg av ovennevnte fondsobligasjon (NOK 100 millioner) i det norske kapitalmarkedet.

Det presiseres videre at dette notatet ikke representerer noen form for anbefaling til eierne av TE vedrerende
ovennevnte planer som TE har for endringer i aksjeklasser eller omdannelse av EK til fondsobligasjon. Dette
notatet inneholder heller ikke en vurdering fra SMN Markets sin side av de belepssterrelsene som TE
planlegger & omdanne fra EK til fondsobligasjon, samt utstedelse som planlegges & finne sted i markedet.

SMN Markets har ikke noe gkonomisk eller juridisk ansvar for konsekvensene av de beslutninger som evt.
blir gjort basert pa dette notatet.

Dette dokumentet er konfidensielt, men kan distribueres til styret i TE samt til dagens aksjonerer i TE.

SMN Markets sine erfaringer med omsetning av B-aksjer i TronderEnergi AS

e SMN Markets har veert engasjert i folgende salg av B-aksjer i TronderEnergi AS:

1. TrenderEnergi AS salg av 10% egne aksjer (1.022.880 B-aksjer) til Trondheim kommune i 2008.
a. TrenderEnergi AS kjepte disse aksjene fra totalt 5 kommuner, som solgte samtlige av sine
B-aksjer i 2005.
b. Rettet salg mot Trondheim kommune
2. Skaun kommune salg av 260.655 B-aksjer i 2010
a. Kjopere:
i. TrenderEnergi AS: 205.655 B-aksjer

“ Orkdal Sparebank: 15.000 B-aksjer Forkjopsrett ble benyttet av kommunene:
iii. Melhus SpareBank: 20.000 B-aksjer Bjugn, Meldal, Melhus, Orkdal og Rissa

iv. Orkdal kommune: 20.000 B-aksjer
b. Salget av aksjene rettet seg mot eksisterende aksjonzrer samt short-list potensielle
eksterne kjopere i markedet.
3. Rissa kommune salg av 6.767 B-aksjer i 2012
a. Rennebu kommune (ny aksjonzr i TE) var kjaper av aksjene
b. Salgsprosessen var i utgangspunktet rettet mot eksisterende aksjonarer

Besoksadresse Postadresse Telefon E-post Org.nr.
SpareBank 1| SMN SpareBank 1 SMN +47 07300 smn@smn.no 937901 003 MVA
Sendre gate 4 Postboks 4796 Sluppen Hjemmeside

Trondheim 7467 Trondheim smn.no
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?Dagens prosess” ved salg av B-aksjer i TrenderEnergi AS, som vi gjennomforer:

1.

Sl Al o

8.

Avklaring blant deltakere i aksjon&ravtale av 2005 vedrerende interesse for deltakelse i et samordnet
salg. Deltakerne i aksjonaravtalen plikter & varsle de ovrige deltakerne (varslingsplikt) om planlagt
salg av aksjepost. Rimelig tid for tilbakemelding fra de eovrige deltakerne er i ovennevnte
transaksjoner antatt 4 veere 1-2 mnd. Dersom det oppstér uenighet blant deltakerne i aksjonaeravtalen
hva som ansees som rimelig tid for tilbakemelding p& deltakelse i et evt. samordnet salg skal frist for
tilbakemelding settes til 6mnd.
Parallell prosessering av informasjonsgrunnlag, i form av presentasjon av TrenderEnergi konsernet
inkl verdivurdering.
Kartlegging av interesse blant eksisterende aksjonrer
a. Dette med tanke pa at dagens A-aksjonrer har forkjopsrett.
Evt kartlegging av interesse i markedet blant potensielle eksterne kjopere.
Inngéelse av endelig salgs/kjopsavtale.
Preving av forkjepsrett overfor dagens A-aksjonerer (2 mnd) iht dagens vedtekter.
Parallell preving av medsalgsrett overfor deltakere i aksjon®ravtale av 2005 (2 mnd)
a. Dersom ovrige deltakere i aksjonzravtalen ensker & benytte medsalgsrett risikerer
opprinnelig selger & f redusert store deler av salgssummen.
b. Dersom forkjopsrett benyttes av A-aksjonzrer, mister deltakere av aksjonzravtalen
mulighete for & benytte medsalgsrett.
Endelig oppgjer og overdragelse av aksjer

Erfaringsmessig tar et salg av B-aksjen minimum 6 mnd fra vi engasjeres til posten er omsatt og
endelig oppgjer finner sted. Arsaken til dette skyldes i hovedsak de formalkrav som m4 hensyntas
relatert til dagens vedtekter i forhold til forkjepsrett, samt avklaringer relatert til deltakere i
aksjonzravtale av 2005 i forhold til varslingsplikt (kartlegge evt deltakere i et samordnet salg) og
medsalgsrett (deltakere i aksjongeravtalen har medsalgsrett). Vi har et klart inntrykk av at det fra
selgers side oppleves som en lang prosess & fa solgt B-aksjene, samt at prosessrisiko foreligger.

Oppsummerende erfaringer fra gjennomferte salgsprosesser av dagens B-aksjer i TE:

Névarende aksjonzrer i TE har vist svart begrenset interesse for kjep av tilbudte B-aksjer.
Det er begrenset interesse fra potensielle eksterne kjopere av B-aksjer.

o Det er registrert interesse hos lokale sparebanker og formuende privatpersoner.

o Dagens vedtekter i form av forkjopsrett har stoppet salg til nye eksterne aksjonzrer (Orkdal
Sparebank og Melhus Sparebank). Forkjepsrettsbestemmelsen kan derfor oppleves som en
prosessrisiko for potensielle nye eksterne eiere.

o Sterrelsen pa aksjepostene som har blitt tilbudt har blitt opplevd 4 veere for smé til & vare av
interesse for institusjonelle investorer (fond, livselskaper, pensjonskasser).

Dagens formalkrav i form av vedtekter, herunder preving av forkjapsrett, forlenger salgsprosessen
med 2 mnd samt at det oppleves som en prosessrisiko for potensielle eksterne kjapere.

Dagens formalkrav for deltakerne av aksjonaravtalen av 2005 kan vaere med pa a forlenge
salgsprosessen vesentlig.

o Avklaring knyttet til et samordnet salg kan i verste fall forsinke salgsprosessen med 6 mnd

o Frist for tilbakemelding vedrerende medsalgsrett er 2 mnd og loper parallelt med frist for
benyttelse av forkjepsrett.

Besoksadresse Postadresse Telefon E-post Org.ar.
SpareBank 1 SMN SpareBank 1 SMN +47 07300 smn@smn.no 937901 003 MVA
Sendre gatc 4 Postboks 4796 Stuppen Hjemmeside

Trondheim 7467 Trondheim smn.no
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Omdannelse av samtlige B-aksjer til A-aksjer

Dagens A-aksjer forventes & fa okt omsettelighet basert pa foreslatte endringer i vedtektene
o Dagens A-aksjer kan kun eies av 20 navngitte kommuner (ref dagens vedtekter §5)
Dagens B-aksjer vil fa redusert omsettelighet ettersom de ikke lenger vil veere fritt omsettelig.

Omdannelse av EX til fondsobligasjonslin

Kapital som omdannes til fondsobligasjonslan vil f& gkt omsettelighet

o Fondsobligasjonslanet vil vare fritt omsettelig i markedet

o Fondsobligasjonen skal noteres p& Oslo Bers. Graden av tilgjengelig informasjon vil da bli
enklere sett fra investors stasted.

o Det er mindre begrensninger for finansielle investorer i & investere i en fondsobligasjon enn
a foreta en aksjeinvestering i TrenderEnergi.

o Tiden det vil ta & realisere eierandeler i fondsobligasjonslanet vil veere betydelig kortere
sammenlignet med tiden det i dag tar & realisere et salg av aksjer i TE. En andel i
fondsobligasjonslanet vil normalt realiseres i lepet av dager.

Oppsummering

SMN Markets har ved salg av B-aksjer i TrenderEnergi AS opplevd begrenset interesse fra
potensielle eksterne kjapere.

Ved en omdanning av dagens B-aksjer til "nye A-aksjer” vil omsetteligheten av dagens B-aksjer
reduseres, mens dagens A-aksjer forventes & f& skt omsettelighet pga en utvidet offentlig

kjepergruppe.

Den andel kapital som omdannes til fondsobligasjon vil fa okt omsettelighet, samt at det antas at
tiden det vil ta & omsette eierandeler i fondsobligasjonen vil vere betydelig kortere enn & realisere et
salg av aksjer i TE.

Dagens formalkrav som ligger i selskapets vedtekter (forkjopsrett) samt formalkrav for deltakere i
aksjonzravtalen av 2005 er i dag med pé & “forlenge” en salgsprosess vesentlig samt at det utgjer en
prosessrisiko bade for selger og en potensiell ekstern kjoper.

De foreslatte tiltak vurderes, om de blir gjennomfuart slik de er forelagt oss, samlet & medfore en
bedring i muligheten til & omsette eierandeler sammenlignet med nésituasjonen.

Med vennlig hilsen,
SpareBank 1 SMN Markets

ol At

direkter

Beseksadresse Postadresse Telefon E-post Org.nr.
SpareBank 1 SMN SpareBank | SMN +47 07300 smn@smn.no 937901 003 MVA
Sendre gate 4 Postboks 4796 Sluppen Hjemmeside

Trondheim 7467 Trondheim smn.no
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