Denne redeqgarelse mé ikke udleveres, offentliggores eller distribueres, helt eller delvist, direkte eller indirekte, i eller
til nogen jurisdiktion, hvor dette vil udgere en overtraedelse af gaeldende love og bestemmelser for den pageeldende
jurisdiktion.

REDEGORELSE FRA BESTYRELSEN | BRONDBYERNES IL.F. FODBOLD A/S OM DET PLIGTMASSIGE
OFFENTLIGE K@BSTILBUD FREMSAT DEN 9. DECEMBER 2016 AF JAN BECH ANDERSEN.

Det pligtmaessige kgbstilbud (“Kabstilbuddet”) er fremsat i form af et tilbudsdokument (“Tilbudsdokumentet”)
med tilhgrende acceptblanket udarbejdet af Jan Bech Andersen og dateret den 9. december 2016.
Tilbudsdokumentet angiver de vilkar, der er gaeldende for Kgbstilbuddet, samt proceduren for accept af
Kabstilbuddet. Enhver beslutning om at acceptere Kabstilouddet bar kun traeffes efter ngje gennemlzesning af
Tilbudsdokumentet og denne redegerelse (“Redegarelsen”), der er udarbejdet i henhold til Bekendtgarelse om
overtagelsestilbud nr. 562 af 2. juni 2014 (“Overtagelsesbekendtggrelsen”).

De i Redeggrelsen anfgrte udtalelser om fremtidige forhold, herunder om iszer fremtidig omsaetning og
driftsresultat, er usikre og forbundet med risici. Mange af disse faktorer ligger uden for Brandbyernes I.F. Fodbold
A/S' ("Brendby IF” eller “Selskabet”) kontrol og kan medfare, at den faktiske udvikling afviger vaesentligt fra de
forventninger, som er indeholdt i Redeggrelsen.
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1 Indledning

1.1 Det pligtmaessige kabstilbud

Den 16. november 2016 meddelte Brgndby IF's aktionzer Jan Bech Andersen (“Tilbudsgiver”), at han ved
erhvervelse af 85.697.945 stk. aktier i forbindelse med Selskabets fortegningsemission havde opnaet mere end en
tredjedel af aktiekapitalen og stemmerettighederne i Selskabet. Som faglge heraf har Jan Bech Andersen, den 9.
december 2016, i overensstemmelse med Bekendtggrelse af lov om vaerdipapirhandel
("Veerdipapirhandelsloven”) § 31 fremsat et pligtmaessigt kabstilbud til Brendby IF's aktionaerer
("Aktionaererne”).

Kgbstilbuddet er fremsat pa de vilkar, der fremgar af Tilbudsdokumentet, som er udarbejdet af Tilbudsgiver og
godkendt af Finanstilsynet.

| henhold til Kgbstilbuddet, tilbyder Jan Bech Andersen at erhverve alle aktier i Selskabet mod betaling af et kontant
vederlag pa 0,55 kr. (“Tilbudskursen”) per aktie a nom. 0,50 kr.

Kebstilbuddet gaelder fra den 9. december 2016 til den 9. januar 2017 (“Tilbudsperioden”). Tilbudsperioden kan
dog af Tilbudsgiver forleenges i overensstemmelse med § 9 i Overtagelsesbekendtgarelsen.

Der henvises i gvrigt til Tilbudsdokumentet for en naermere gennemgang af vilkarene. Tilbudsdokumentet er
tilgaengeligt pa Brendby IF's hjemmeside www.brondby.com.

1.2 Formalet med Redeggrelsen

Bestyrelsen i et barsnoteret selskab, der bliver genstand for et offentligt kebstilbud, skal jf.
Overtagelsesbekendtggrelsen § 23, stk. 1 udarbejde en redegarelse, der indeholder bestyrelsens holdning til
kabstilouddet og begrundelse herfor, herunder bestyrelsens holdning til konsekvenserne for alle selskabets interesser
og tilbudsgivers strategiske planer for malselskabet og disses konsekvenser for beskaeftigelsen og driftsstederne i
selskabet som beskrevet i Tilbudsdokumentet.

1.3 Gealdende lovgivning
Denne Redeggrelse er udarbejdet af Bestyrelsen i Brandby IF til opfyldelse af forpligtelsen i henhold til
Overtagelsesbekendtggrelsens § 23, stk. 1, som beskrevet ovenfor i afsnit 1.2 “Formalet med Redeggrelsen”.

Denne redeggrelse er underlagt dansk ret.

Redeggrelsen kan indeholde fremadrettede udsagn, der vedrgrer Bestyrelsens nuvaerende forventninger eller

17 17 17

overbevisninger. Udsagnene kan identificeres ved brugen af ord som “forventer”, “vurderer”, "skgnner”, "venter”,
"agter”, "kan"”, “planleegger”, “forudser”, "vil”, "bgr"”, "sgger” og tilsvarende udtryk. De fremadrettede udsagn
afspejler Bestyrelsens nuvaerende synspunkter og antagelser med hensyn til fremtidige begivenheder og er dermed
behaeftet med betydelige risici og usikkerheder. De faktiske og fremtidige resultater og udviklingen kan afvige
vaesentligt fra, hvad der er angivet i disse udsagn. De fremadrettede udsagn er kun gaeldende per d.d. (den 15.

december 2016).

Denne Redeggrelse retter sig til de Aktionaerer, som Tilbudsdokumentet retter sig til.

1.4 Informationskilder

Oplysningerne i denne Redeggrelse vedrgrende Jan Bech Andersen er indhentet via offentligt tilgaengelige kilder,
herunder Tilbudsdokumentet. Bestyrelsen patager sig intet ansvar for 1) ngjagtigheden eller fuldstaendigheden af
sddanne oplysninger eller 2) undladelse fra Tilbudsgivers side om at oplyse om haendelser, som kan vaere opstaet,
eller som kan pavirke betydningen eller ngjagtigheden af sddanne oplysninger.

Tilbudsdokumentet er ikke en integreret del af denne Redeggrelse.



B

il

n
o))
1/

77
[ i
‘I Ak
Bl

>

2 Konklusion
Bestyrelsen anbefaler ikke Aktionaererne at acceptere Kgbstilbuddet.

Bestyrelsens anbefaling er baseret p& en samlet vurdering, herunder det der er beskrevet i afsnit 4 “Bestyrelsens
vurdering af visse faktorer, der relaterer sig til det pligtmaessige kabstilbud” i denne Redeggrelse.

Det er Bestyrelsens opfattelse, at Tiloudskursen ikke repraesenterer en, fra et finansielt synspunkt, attraktiv
tilbudskurs i et offentligt kgbstilbud. Tilbudskursen er fastlagt med udgangspunkt i den hgjeste kurs, som
Tilbudsgiver har erhvervet aktier for i de sidste seks maneder, hvilket var udbudskursen i Brgndby IF's senest
gennemfgrte fortegningsemission. Fortegningsemissionen blev foretaget til favarkurs i forhold til de historiske kurser
for aktierne i Brgndby IF. Tilbudskursen indeholder dermed ikke en praemie, sammenlignet med aktiekursen dagen
far meddelelse om fremsaettelse af Kgbstilbuddet samt sammenlignet med aktiekursen pa andre relevante
tidspunkter, jf. afsnit 4.1 “Tilbudskursen”.

Brandby, den 15. december 2016

Bestyrelsen for Brgndbyernes I.F. Fodbold A/S

Jesper Eigen Maller Morten Ngdgaard Albaek Christian Barrett
Formand Naestformand
Sune Blom Jim Stjerne Hansen Thorleif Krarup

Sten Lerche
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3 Baggrund
3.1 Selskabets historie, virksomhed og strategi
3.1.1  Historie

Brgndbyernes I.F. Fodbold A/S blev stiftet i 1978 af Brgndbyernes Idreetsforening i forbindelse med indfgrelse af
professionel fodbold i Danmark og blev i 1987 noteret pd Kabenhavns Fondsbgrs A/S, det nuvaerende NASDAQ
Copenhagen A/S.

3.1.2  Virksomhed

Brandby IF er en virksomhed i sports- og underholdningsbranchen, hvis vaesentligste aktiviteter bestar i udavelse af
professionel herrefodbold samt hertil knyttede aktiviteter. Brgndby IF har per d.d. 63 kontraktansatte spillere fordelt
pd Superligaholdet samt U19- og U17-holdene. Brgndby IF ejer Brandby Stadion, der er hjemmebanestadion for
Brandby IF, ligesom Brandby Stadion og de dertil knyttede faciliteter benyttes til underholdningsarrangementer samt
kurser, konferencer og lignende.

Brgndby IF har sdledes tre primaere indtaegtsomrader: professionel fodbold, konferencer samt udlejning af
erhvervslejemal, der i 2015 tilsammen stod for Brendby IF's samlede omsaetning pa 135,8 mio. kr.

Brandby IF's forretningsmaessige idégrundlag er i vid udstraekning centreret omkring fodbold. Ledelsen vurderer, at
Brgndby IF i dag er en af Danmarks starste “fodboldklubber”. Brandby IF har en staerk ungdomsafdeling og en af
Danmarks starste fanskarer med tilhaengere over hele landet.

3.1.3  Markedet
Det primeere danske marked for professionel fodbold bestar af de 14 klubber, der deltager i landets bedste raekke:
Alka Superligaen.

Brandby IF's konkurrenter er de gvrige danske professionelle fodboldklubber som blandt andre F.C. Kgbenhavn, F.C.
Midtjylland, OB, AGF og AaB. Isaer farstneevnte, der ligesom Brgndby IF er placeret i hovedstadsomradet, er en
konkurrent pad markedet for tilskuere, TV-seere og sponsorer.

3.1.4  Strategi og malsaetning
Brgndby IF lancerede i fordret 2016 Strategi 6.4, der fokuserer pd sportslig succes og baeredygtig skonomisk
udvikling funderet pé tdlmodighed, troveerdighed og feellesskab:

e Talmodighed - strategien er baseret pa to perioder af fire ar

e Troveerdighed — fokus pa realistiske udmeldinger, gkonomisk savel som sportsligt

e Feellesskab — fokus pa feelleskab blandt ansatte, med Brandbyernes IF, med frivillige, med Brgndby
Kommune og Vestegnen, med fans, med partnere og sponsorer samt med Brgndby IF’'s aktionaerer

Strategi 6.4 er baseret pa seks hovedomrader:

Steerk presfodbold

Bedste talentakademi

Faelles udvikling af mennesker
Mest engagerede fans

Hgj tilfredshed i partnerskaber
Digitalisering”

Brandby IF's sportslige malsaetning er overordnet set, at Brendby IF i de kommende ar skal fokusere pa at @ge
antallet af point per investeret krone. Malszetningen for saesonerne 2016/17, 2017/18 og 2018/19 er at sikre
deltagelse i mesterskabsslutspillet i Superligaen, mens det fra saesonen 2019/20 er malsaetningen, at de sportslige
resultater skal sikre deltagelse i UEFAs turneringer.
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Brandby IF's gkonomiske malsaetning er at @ge Selskabets indtjening, dels ved pa sigt at forbedre de sportslige
resultater og dels ved at gge fokus pa tiltag, der skal @ge Selskabets operationelle effektivitet. Der vil 0gsa i
fremtiden vaere stort fokus pd malrettet udvikling af den kommercielle del af Selskabet. Det er sdledes mélsatningen
at opné en betydelig forbedring af resultat far skat i 2018 og 2019 i forhold til 2015, 2016 og 2017, sdledes at der
senest i kalenderaret 2019 er gkonomisk ligeveegt.

3.2 Sportslige resultater

Brgndby IF har i seesonerne 2013/14, 2014/15 og 2015/16 opnaet placeringer som henholdsvis nr. 4, 3 og 4 i Alka
Superligaen, og Brandby IF ligger p.t., efter afslutningen af efterarssaesonen 2016/17, pa 2. pladsen med ti point
ned til tredjepladsen, hvilket Bestyrelsen anser for meget tilfredsstillende, ikke mindst taget i betragtning at
Superligaholdet med en ny traener har implementeret en ny spillestil.

Stillingen i Alka Superligaen for de seks bedste hold var ved afslutningen af efterarssaesonen 2016/17:

Placering Klub K \'/ U T Mal Point
1 FC Kgbenhavn 21 16 5 0 46 -8 53
2 Brendby IF 21 12 6 3 43 -17 42
3 FC Midtjylland 21 9 5 7 39-25 32
4 Randers FC 21 9 5 7 25-23 32
5 Lyngby 21 9 4 8 20-19 31
6 SenderjyskE 21 7 9 5 25-26 30

3.3 Brendby IF's historiske og forventede resultater

Brgndby IF har siden gennemfgrelsen af restruktureringen og kapitaltilfgrslen i 2013 @get omsaetningen vaesentligt
og dermed opndet en betydelig forbedring af pengestramme fra driften. | figuren nedenfor ses
omsaetningsudviklingen fra 2013 til 2015.

Udvikling i indteegtskilder (mio. kr.)

140
135
130
125

120

115
105

2013 2014 2015

3.3.1  Delarsrapporten
Brandby IF offentliggjorde den 22. november 2016 delarsrapporten for 1-3. kvartal 2016.

Brendby IF's nettoomsaetning udgjorde i arets fgrste ni maneder 100,6 mio. kr., svarende til et mindre fald pa 3,9% i
forhold til samme periode sidste ar. Faldet skyldtes mindre aktivitet i Food & Beverage og ikke-fodboldrelaterede
arrangementer, mens der var fremgang i Selskabets kerneforretning.

Brendby IF's samlede omkostninger udgjorde 117,5 mio. kr. i &rets fgrste ni maneder, svarende til et fald pa 1,1 mio.
kr. i forhold til samme periode sidste ar. Faldet skyldtes en reduktion af Selskabets personaleomkostninger.

Resultat af transferaktiviteter udgjorde et nettooverskud pa 8,2 mio. kr. i de farste ni maneder af 2016.
Transferresultatet var i samme periode sidste ar 15,8 mio. kr.
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Resultat far skat udgjorde et underskud pa 11,7 mio. kr. i de fgrste ni maneder af 2016. | samme periode sidste ar,
var underskuddet fgr skat 1,1 mio. kr.

3.3.2  Resultatforventninger

Brendby IF gennemfarte efter afslutningen af 3. kvartal fortegningsemissionen, som resulterede i et bruttoprovenu
pd 100,0 mio. kr. Bruttoprovenuet blev blandt andet anvendt til at afdrage gaeld til Jan Bech Andersen med 28,0
mio. kr. og geeld til Nordea med 27,3 mio. kr. Den resterende gaeld til Nordea pd i alt 18,6 mioc. kr. forventes indfriet
pr. 1. februar 2017. Derudover har Brgndby IF's Bestyrelse og direktion besluttet at pabegynde forbedringer af en
raekke faciliteter nord for Brgndby Stadion til gavn for fans og sponsorer. De udvalgte projekter er udvalgt med
afseet i Strategi 6.4.

Brgndby IF forventer for 2016 et underskud pd mellem 28 og 32 mio. kr.

3.4 Brondby IF's struktur og aktionaerkreds
Selskabet aktiekapital udger 141.920.542 kr. fordelt pd 283.841.084 stk. aktier a nom. 0,50 kr.

Per den 15. december 2016 har Selskabet cirka 24.700 antal navnenoterede aktionaerer.
Falgende aktionaerer har meddelt Selskabet, at de besidder mere end 5% af aktiekapitalen og stemmerettighederne.

e Jan Bech Andersen (Tilbudsgiver) besad pa datoen for Tilbudsdokumentet 112.704.396 stk. aktier i Brandby
IF, svarende til cirka 39,7% af aktiekapitalen og stemmerettighederne.

e Formue Nord Markedsneutral A/S meddelte Selskabet, at Formue Nord Markedsneutral A/S besad
18.175.701 stk. aktier i Brandby IF den 16. november 2016, svarende til cirka 6,4% af aktiekapitalen og
stemmerettighederne.

Brgndby IF har ingen beholdning af egne aktier.

3.5 Risikofaktorer
Nedenfor er anfart de risikofaktorer, som Bestyrelsen anser som vaerende de vaesentligste i forbindelse med
vurderingen af Kgbstilbuddet, men som ikke ngdvendigvis er udtemmende.

3.5.1 Risici forbundet med Selskabets aktuelle situation

Brgndby IF har siden gennemfgrelsen af restruktureringen og kapitaltilfgrslen i 2013 @get omsaetningen vaesentligt
og dermed opndet en betydelig forbedring af pengestramme fra driften. Brandby IF har dog siden 2013 fortsat haft
negative pengestrgmme fra drift og investering, og Brandby IF forventer ikke, baseret pa den nuveerende strategi, at
vaere i gkonomisk ligevaegt fgr ultimo perioden 2016-2019. Brgndby IF vurderer, at provenuet fra
fortegningsemissionen giver det gkonomiske fundament for gennemfarelse af den lagte strategi, men der kan ikke
gives sikkerhed herfor.

3.5.2  Effekten af makrogkonomiske forhold

Den store usikkerhed og de negative gkonomiske forhold, der fulgte af finanskrisen, medfaerte en svagere
efterspargsel efter Brandby IF's ydelser og produkter, hvilket pavirkede Brgndby IF's gkonomiske resultater negativt.
Blandt andet var efterspgrgslen efter at indga kontrakter med professionelle fodboldspillere samt sponsoraftaler med
blandt andet fodboldklubber under og efter finanskrisen, nar der ses bort fra de starste europaeiske ligaer, reduceret
i forhold til perioden far finanskrisen. Det kan have vaesentlig negativ indflydelse pa Brandby IF, hvis
makrogkonomiske forhold i perioder i fremtiden fordrsager en svagere efterspargsel efter Brandby IF's ydelser og
produkter.

3.5.3 Sportslig regulering
Professionel fodbold i Brgndby IF er, ud over danske love, EU-love og regler, ogsa underlagt love og regler fra
verdensfodboldforbundet (FIFA), det europaeiske fodboldforbund (UEFA) og det danske fodboldforbund (DBU). Nye
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regler samt aendringer i eksisterende regler, herunder reglerne for spillernes ansaettelsesforhold, kan have vaesentlig
indflydelse pa indtjeningen i branchen og dermed ogsa pa Brendby IF.

3.5.4  Sportslige resultater

Interessen for at fglge professionelle fodboldhold afhaenger i et vist omfang af holdenes sportslige resultater. @get
interesse for at felge fodboldkampene medfgrer, at klubberne alt andet lige far bedre indtjening i form af TV-
indtaegter samt indtaegter fra entré og stadionsalg ved hjemmekampe. Gode sportslige resultater gger derudover
typisk muligheden for at opnd sponsoraftaler pad attraktive vilkdr og gger salget af merchandise. Derudover har hold,
der har gode sportslige resultater, mulighed for at kvalificere sig til de gkonomisk attraktive UEFA-turneringer.
Brendby IF havde som fglge af finanskrisen samt en arreekke med utilfredsstillende sportslige resultater oplevet et
fald i interessen fra potentielle sponsorer i drene frem til 2013. Efterfglgende har Brgndby IF dog haft stigende
interesse fra sponsorer, men der kan ikke gives sikkerhed for, at denne udvikling vil fortsaette.

3.5.5 Fans

Brgndby IF har en betydelig fanskare, som falger Brandby IF til hjemme- og udebanekampe og/eller pd TV og
internettet, og som dermed er bade direkte og indirekte medvirkende til at sikre Brandby IF’s indteegter. Langt
starstedelen af Brgndby IF’s fans deler Bestyrelsens opfattelse af, hvordan fodboldkampe skal afvikles bdde pa og
uden for banen, men der eksisterer fangrupperinger, som har udvist uhensigtsmaessig adfaerd. Der kan, uanset
Brandby IF's foretagne forholdsregler, ikke gives garanti for, at der ikke vil kunne opsta uhensigtsmaessig adfzerd i
fremtiden, hvilket vil kunne pdvirke Brandby IF's fremtidige udvikling, resultater, pengestremme og finansielle stilling
negativt.

3.5.6 Zndring i eksisterende regulering og praksis

Brandby IF's aktiviteter er underlagt den til enhver tid geeldende lovgivning, regulering, overenskomster og
administrativ praksis for sa vidt angar forhold som licenskrav, annoncerings-, reklame- og markedsfaringspraksis,
fedevareregulering, miljg- og arbejdsmarkedsrelaterede forhold m.v. Zndringer i enhver af disse, herunder ved
etablering af alternative ligaer eller andre forhold om eventuelt kan gare det vanskeligere for danske
superligaklubber at kommer til at spille internationale kampe, kan fa vaesentlig negativ indvirkning pa Brandby IF's
virksomhed, fremtidige udvikling, resultater, pengestrgmme og finansielle stilling.

3.5.7 Sponsoraftaler

Sponsorindtaegterne har de seneste ar udgjort Brandby IF's sterste enkelte indteegtskilde. Det kan ikke udelukkes, at
Brandby IF's eksisterende samt fremtidige sponsorers kommer i en situation hvor de ikke gnsker eller er i stand til
fortsat at fortsaette som sponsorer hos Brandby IF. Der er derfor risici forbundet med de eksisterende sponsorers
vilje og evne til at honorere deres gkonomiske forpligtelser over for Brgndby IF samt de eksisterende og fremtidige
sponsorers vilie og/eller evne til at forny henholdsvis indga nye sponsoraftaler.

3.5.8 TV-aftaler

Indteegter fra TV-aftaler er Brgndby IF's naeststarste indtaegtskilde. Hovedparten af Brgndby IF's indtaegter hidrgrer
fra TV-aftalen relateret til Superligafodbold. Brandby IF har indgéet aftale med Superligaen A/S om, at TV-
rettighederne til Brgndby IF's kampe indgar i den samlede aftale, som DBU og Superligaen A/S pa vegne af
klubberne i Alka Superligaen, DBU Pokalen og 1. division har forhandlet med et antal TV- og radiokanaler. Brgndby
IF har saledes ikke direkte indflydelse pa aftalens udformning og kun begraenset indflydelse pa TV-aftalen, der er
indgaet mellem Superligaklubberne, som fastleegger fordelingsnaglen til betalingen til de enkelte klubber. Det kan
ikke garanteres, at der i fremtiden vil besta TV-aftaler med vilkar, der er tilfredsstillende for Brendby IF, hvilket kan
have vaesentlig negativ indvirkning pa Brandby IF's fremtidige udvikling, resultater, pengestrgmme og finansielle
stilling. Der er endvidere usikkerhed forbundet med fremtidige medieaftalers udformning, herunder i relation til
internettets betydning for fremtidens distribution af fodboldkampe.
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3.6 Kontrolskifte

Brandby IF har ikke indgdet vaesentlige kontrakter, der indeholder bestemmelser, som traeder i kraeft eller kan traede
i kraft som falge af kontrolskiftet i Selskabet, herunder aftaler indgaet med kunder og leverandarer. Det kan dog
ikke udelukkes, at aftaleparter, herunder Brandby IF's sponsorer, vil have et gnske om ophgr af samarbejdet med
Selskabet, safremt Jan Bech Andersens andel af aktiekapitalen og stemmerettighederne i Selskabet gges vaesentligt,
herunder som fglge af Kgbstilbuddet.

3.7 Tilbudsgiver
Tilbudsgiver er en privatperson, der siden 2013 har haft mere end 25% af aktiekapitalen og stemmerettighederne i
Brandby IF, og som tidligere har vaeret bestyrelsesformand i Selskabet.

Tilbudsgiver har i 2015 og 2016 ydet lan og transferfinansiering til Brendby IF. Lanene og transferfinansieringen er i
dag tilbagebetalt.

| forbindelse med den sidst gennemfarte fortegningsemission den 16. november 2016 tegnede Tilbudsgiver
85.697.945 stk. aktier i Brandby IF, hvorved Tilbudsgivers andel af aktiekapitalen og stemmerettighederne steg til
39,7%.

3.8 Processen frem til afgivelse af det pligtmaessige kabstilbud

| det offentliggjorte prospekt dateret den 24. oktober 2016 vedrgrende Brgndby IF's gennemfarte
fortegningsemission, blev det oplyst, at Tilbudsgiver besad 27.006.451 stk. aktier af nom. 0,50 kr., svarende til
26,47% af aktiekapitalen og stemmerettighederne. Det blev samtidig oplyst i prospektet, at Tilbudsgiver havde
afgivet bindende forhandstilsagn om at udnytte tildelte tegningsretter, samt at Tilbudsgiver sammen med en raekke
finansielle investorer garanterede et minimumsprovenu pa 100,0 mio. kr. i forbindelse med fortegningsemissionen.

Fortegningsemissionen blev gennemfgrt til favarkurs i forhold til Brendby IF’s historiske aktiekurs. Eksisterende
aktionaerer fik fortrinsret til at tegne aktier til 0,55 kr. per aktie a nom. 0,50 kr., svarende til en rabat pd 26% i
forhold til slutkursen dagen fer offentliggerelse af prospektet.

Efter gennemfgrelse af fortegningsemissionen meddelte Jan Bech Andersen den 16. november 2016, at han havde
erhvervet aktier i forbindelse med fortegningsemissionen i et sddant omfang, at han besad mere end en tredjedel af
aktiekapitalen og stemmerettighederne i Brandby IF, hvorfor han var forpligtet til at fremsaette et overtagelsestiloud
til Aktionaererne i Selskabet inden for fire uger, jf. Veerdipapirhandelsloven § 31.

Jan Bech Andersen offentliggjorde derfor Tilbudsdokumentet den 9. december 2016.

4 Bestyrelsens vurdering af visse faktorer, der relaterer sig til det pligtmaessige kabstilbud

4.1 Tilbudskursen

Tilbudskursen pa 0,55 kr. svarer til tegningskursen i den sidst gennemfgrte fortegningsemission, hvor Aktionzererne i
Brandby IF fik mulighed for at erhverve nye aktier i Selskabet til favarkurs, hvorfor tegningskursen indeholdt en rabat
i forhold til de historiske aktiekurser for Selskabets aktier.

| figuren nedenfor ses Tilbudskursen og de historiske aktiekurser for Selskabets aktier fra januar 2016 til barsdagen
inden offentliggarelse af Tilbudsgivers pligt til at afgive kgbstiloud.
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Brondby IF's faktiske aktiekurs
1. januar 2016 - 15. november 2016

1,40
1,20
1,00
0,80
0,60
0,40
0,20 Forslagom Offentliggprelse
0.00 kapitaludvidelse af prospekt
. - - juli 2012
. april 2012 Maj 2012 juni 2012
januar 2012qp,5r 2015721 2012 august 2012 oktober 2¢
december 2011 september 2012
e Historisk aktiekurs (ikke korrigeret) Tilbudskurs

Tilbudskursen pa 0,55 indeholder ikke en preemie i forhold til aktiekursen pa relevante tidspunkter forud for
offentliggarelse af Tilbudsgivers pligt til at afgive kabstilbud.

| tabellen nedenfor angives Tilbudskursen i forhold til aktiekursen pa Selskabets aktier for relevante historiske
tidspunkter og perioder, for sdvel den faktiske aktiekurs som den korrigerede aktiekurs.

Den korrigerede aktiekurs er den teoretiske aktiekurs (Theoretical Ex-Rights Price, TERP), der udtrykker, hvad
aktiekursen ville have vaeret pa tidspunktet/i perioden, hvis fortegningsemissionen allerede havde fundet sted. |
fortegningsemissionen opnéede Brandby IF et provenu pa 100 mio. kr., og antallet af aktier steg fra 102.022.902
stk. aktier til 283.841.084 stk. aktier. Den korrigerede kurs er dermed et resultat af markedsvaerdien for Selskabet pa
tidspunktet tillagt 100 mio. kr. og divideret med 283.841.084 stk. aktier.
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Faktisk Korrigeret Praemie ift. Praemie ift.
aktiekurs aktiekurs Tilbudskurs** Tilbudskurs**

Tidspunkt/periode* 5 kr. kr. %

den 8. december 2016 (en barsdag fer offentliggarelse

af Tilbudsdokumentet) 0,54 0,54 0,01 1,82%
Slutkursen den 15. november 2016 (en bersdag fer offentliggerelse

af pligt om kgbstilbud) 0,63 0,63 -0,08 -14,55%
Slutkursen den 21. oktober 2016 (en bgrsdag fer offentliggerelse af

prospekt vedr. fortegningsemission) 0,88 0,67 -0,12 -21,57%
Slutkursen den 21. marts 2016 (en bersdag fer meddelelse om

forslag til kapitaludvidelse) 1,06 0,73 -0,18 -33,33%
Gennemsnitskurs i 1 maned inden offentliggerelse af pligt om

kabstilbud 0,69 0,60 -0,05 -9,12%
Gennemsnitskurs i de 3 maneder inden offentliggarelse af pligt om

kabstilbud 0,90 0,67 -0,12 -22,63%
Gennemsnitskurs i de 6 maneder inden offentliggarelse af pligt om

kebstilbud 0,86 0,66 -0,11 -20,11%
Gennemsnitskurs i de 12 maneder inden offentligggrelse af pligt

om kegbstilbud 0,92 0,68 -0,13 -23,99%

*Ved henvisninger i tabellen til "offentliggerelse af pligt om kabstilbud” forstas den 16. november 2016, hvor det blev meddelt, at Jan Bech
Andersen besad 37,9% af aktiekapitalen og stemmerettighederne i Brendby IF,
**Til beregningerne af preemien er den korrigerede aktiekurs anvendt.

4.2 Fordele for Aktionaererne
Det er bestyrelsens vurdering, at Kgbstilbuddet indeholder fglgende fordele for aktionzererne:

Kabstilbuddet er fremsat uden betingelser, og det tilbudte vederlag til aktionaererne betales kontant. Der er
dermed ingen risiko i forbindelse med vaerdiansaettelsen af vederlaget og gennemfarelsen af Kabstilbuddet.

Kgbstilbuddet giver aktionaererne mulighed for at afthaende alle deres aktier, og derved overkomme den
illikviditet, der kan forekomme pa markedet for Small Cap aktier, til en pris, som ikke n@dvendigvis vil kunne
opnas i fremtiden og efter udlagbet af Tiloudsperioden.

Brgndby IF's finansielle resultater afhanger i hgj grad af blandt andet Superligaholdets performance.
Aktionaerer, som ikke gnsker at veere eksponeret over for denne risiko, vil kunne benytte sig af
Kgbstilbuddet.

Brgndby IF har de seneste ar haft negative pengestremme fra driften, og der kan ikke gives sikkerhed for, at
Brandby IF opnar gkonomisk ligevaegt i 2019, selvom det pa nuvaerende tidspunkt er Selskabets
malsaetning, hvorfor Bragndby IF i fremtiden kan vaere ngdsaget til igen at optage gaeld eller foretage
kapitaludvidelser. Aktionzerer, som ikke @nsker at vaere eksponeret over for denne risiko, vil kunne benytte
sig af Kebstilbuddet.

Aktioneaererne vil som udgangspunkt kunne benytte skattefradraget ved et eventuelt realiseret tab, hvis de
seelger deres aktier. De skattemaessige konsekvenser af at acceptere kabstilouddet afthaenger af hver enkelt
Aktionzaers individuelle skatteforhold, hvorfor Bestyrelsen anbefaler hver Aktionaer at foretage den
nadvendige vurdering af sine skatteforhold og, om ngdvendigt, rddfere sig med sin skatteradgiver.
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4.3 Ulemper for Aktionaererne
Det er bestyrelsens vurdering, at Kgbstilouddet indeholder falgende ulemper for aktionzererne:

o Tilbudskursen i Kgbstilbuddet er pa niveau med eller lavere end de relevante kurser, der fremgar af tabellen i
afsnit 4.1 "Tilbudskursen”. Tilbudskursen indeholder dermed en negativ praemie til Aktionaererne i Brgndby
IF sammenlignet med relevante, historiske kurser.

e Aktionaerer, som accepterer Kgbstilbuddet, vil ikke kunne tage del i eventuel fremtidig vaerditilvaekst,
herunder hvis Brandby IF ndr mdlsaetningen om at opna gkonomisk ligevaegt i 2019 eller tidligere, hvis
Superligaholdet i Brgndby IF performer bedre end forventet eller hvis aktiekursen af andre rsager stiger til
det niveau, som kursen var pé fgr offentliggarelse af Tiloudsgivers pligt til at fremsaette Kgbstilbuddet eller
til kursen pa andre relevante tidspunkter jf. afsnit 4.1 "Tilbudskursen”.

4.4 Kgbstilbuddets konsekvenser for Brgndby IF's interesser og beskaeftigelse

Bestyrelsen har vurderet, hvilke konsekvenser det har for Brgndby IF's interesser og beskzftigelse, herunder Brandby
IF's aktionaerer, at Tilbudsgiver har mere end en tredjedel af aktiekapitalen og stemmerettighederne i Selskabet,
samt hvilke konsekvenser det kan fa, safremt Tiloudsgiver far en starre andel af aktiekapitalen og
stemmerettighederne i Selskabet.

4.4.1  Juridiske konsekvenser
Opnar Tilbudsgiver en stgrre andel af aktiekapitalen og stemmerettighederne i Brgndby IF, vil Tilbudsgiver kunne
kontrollere selskabet i et starre omfang.

Tilbudsgivers nuvaerende beholdning af aktier pa mere end 1/3, giver Tilbudsgiver mulighed for at blokere
beslutninger pa Selskabets generalforsamlinger, der kraever mere end 2/3 af stemmerettighederne for at blive
vedtaget. Sadanne beslutninger kan eksempelvis inkludere &ndringer i Selskabets vedtagter, beslutninger om
oplasning af Selskabet og forhgjelse af aktiekapitalen (udover Bestyrelsens eksisterende bemyndigelse).

Opnar Tilbudsgiver mere end halvdelen af aktiekapitalen og stemmerettighederne i Brandby IF, herunder som
konsekvens af dette Kabstilbud, vil Tilbudsgiver veere i stand til egenhandigt at bestemme alle anliggender, som
afgares ved simpelt stemmeflertal, herunder de pad generalforsamlingen behandlede anliggender. Sddanne
anliggende kan inkludere valg af bestyrelsesmedlemmer, forslag til anvendelse af overskud eller daekning af tab og
bestyrelsens vederlag.

Opnar Tilbudsgiver mere end 2/3 af aktiekapitalen og stemmerettighederne i Brandby IF, herunder som konsekvens
af dette Kabstiloud, vil Tilbudsgiver veere i stand til egenhaendigt at vedtage beslutninger, der kraever mere end 2/3
af stemmerettighederne for at blive vedtaget. Sddanne beslutninger kan eksempelvis inkludere sendringer i
Selskabets vedtagter, beslutninger om oplasning af Selskabet og forhgjelse af aktiekapitalen, udover vedtaegternes
eksisterende bemyndigelser.

4.4.2  Hidtidig udgvelse af stemmeret pa Selskabets generalforsamling

Jan Bech Andersen har siden 2013 haft mere end 25% af Selskabets aktiekapital og stemmerettigheder og har
tidligere udnyttet sin stemmeret pa Selskabets generalforsamlinger. Jan Bech Andersen har blandt andet som falge
heraf haft stor indflydelse pad sammensatningen af bestyrelsen og har endvidere veaeret bestyrelsesformand i
Selskabet.

| dag er naestformanden i Bestyrelsen, Morten Ngdgaard Albaek, tillige bestyrelsesformand i Voluntas Advisory ApS,
som blandt andre er indirekte ejet af Jan Bech Andersen. Brgndby IF har, pd markedsvilkar, indgaet
samarbejdsaftaler med Voluntas Advisory ApS, hvor Voluntas Advisory ApS har leveret konsulentbistand til Brandby
IF i forbindelse med blandt andet tegning af sponsorater samt fremskaffelse af kapital.
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4.4.3  Tilbudsgivers intention med Bragndby IF som udtrykt i Tilbudsdokumentet
Bestyrelsen har noteret sig falgende vedrgrende Tilbudsgivers intention med Brgndby IF, som oplyst i
Tilbudsdokumentet:

e Tilbudsgivers intention er at drive Brandby IF’s hidtidige vision, mission og kerneveerdi.

o Tilbudsgivers anske er at gge udnyttelsen af Brandby IF's brand og faciliteter med aktiviteter, som ikke er
relateret til kampdage.

e Tilbudsgiver bakker op om Brgndby IF's langsigtede strategiske plan “Strategi 6.4" og snsker at fortsaette
implementeringen af denne, bade sportsligt og kommercielt.

Bestyrelsen anser pa denne baggrund ikke Tilbudsgivers intention med Brandby IF for at veere til ugunst for Selskabet
og dets interesser, hvis Tiloudsgiver opnar en starre andel af aktiekapitalen og stemmerettighederne i Brgndby IF,
herunder heller ikke med hensyn til Selskabets malsaetning om at opna gkonomisk ligevaegt i 2019.

For en yderligere beskrivelse af Tilbudsgivers intention med Selskabet, henvises til Tilbudsdokumentet.

4.4.4  Selskabets udbyttepolitik

Det er Selskabets udbyttepolitik at betale udbytte i det omfang, det er foreneligt med Selskabets strategiske planer,
gkonomiske udvikling og finansielle stilling samt de gaeldende regler for udbyttebetaling for danske selskaber og
andre faktorer, som skgnnes at vaere relevante. P4 denne baggrund er der i perioden 2013 til d.d. ikke udbetalt
udbytte til Brendby IF’'s Aktionaerer, og Selskabet forventer ligeledes ikke i den naermeste arraekke at udbetale
udbytte.

4.45 Konsekvenser for beskaeftigelsen
Det er Bestyrelsens vurdering, at der ikke vil ske vaesentlige eendringer i beskaeftigelsen efter gennemfarelsen af
Kabstilbuddet.

5 Oplysninger om visse interesser

5.1 Bestyrelsens og Direktionens beholdning af aktier og optioner i Selskabet
Bestyrelsen og direktionen i Brgndby IF har per den 15. december 2016 fglgende antal aktier og warrants i Brgndby
IF (opgerelsen omfatter bade aktier ejet privat og ejet via kontrollerede selskaber):

Antal aktier i Brandby IF Antal warrants i Brandby IF
Bestyrelse
Jesper Eigen Mgller 192.500 0
Morten Ngdgaard Albaek 181.819 0
Thorleif Krarup 130.259 0
Jim Stjerne Hansen 0 0
Sune Blom 1.715 0
Christian Barrett 0 0
Sten Lerche 0 0
Direktion
Jesper Barge Jgrgensen 213.888 658.078
Troels Bech 0 658.078
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5.2 Aktieoptioner

Generalforsamlingen bemyndigede den 17. september 2013 Bestyrelsen til at udstede op til i alt kr. 12.000.000
warrants til Selskabets medarbejdere, direktion og Bestyrelse. Bestyrelsen er udgaet af bemyndigelsen i 2014. Per
den 15. december 2016 har Bestyrelsen efter indstilling fra vederlagsudvalget delvist udnyttet bemyndigelsen ved at
udstede i alt 8.009.497 stk. warrants til medarbejdere og Direktion.

Fordelingen, udnyttelseskursen og seneste udnyttelsestidspunkt per d.d. for udstedte warrants til Direktionen og
Naglemedarbejdere, samt Brandby IF's tidligere medarbejdere, fremgar af nedenstadende tabel.

Fordeling af Selskabets udstedte warrants Antal Udnyttelseskurs Seneste udnyttelsestidspunkt
Tommy Sommer Hakansson 1,034,361 2,28 23. oktober 2018
Thomas Frank 658,078 2,28 23. oktober 2018
Per Rud 728,685 2,28 23. oktober 2018
Anders Bay 723,534 2,28 23. oktober 2018
Thomas Kahlenberg 1,645,194 2,28 23. oktober 2018
Jesper Bgrge Jgrgensen 658,078 2,28 14. februar 2019
Daniel Agger 1,645,194 2,28 11. september 2019
Segren Vadmand 258,295 1,14 4. oktober 2021
Troels Bech 658.078 1,14 6. december 2021
Antal udstedte warrants i alt per d.d. 8.009.497

Ingen medlemmer af Bestyrelsen i Brgndby IF er per d.d. tildelt warrants, og Bestyrelsen kan ikke tildeles warrants.

5.3 Bonusbetalinger
Ingen medlemmer af Bestyrelsen eller Direktionen modtager nogen form for bonus eller ekstraordinzere betalinger i
forbindelse med Kabstilbuddet.

5.4 Fairness opinion

Bestyrelsen har valgt ikke at indhente en fairness opinion i forbindelse med Kgbstilouddet, eftersom Bestyrelsen har
vurderet, at omkostningerne hermed ville vaere for store i forhold til den vaerdi, som aktionaererne i Selskabet ville
forventes at opnd; blandt andet som falge af at Tilbudskursen svarer til udbudskursen i Brandby IF's senest
gennemfgrte fortegningsemission, der blev foretaget til favarkurs i forhold til de historiske kurser for aktierne i
Brgndby IF. Tilbudskursen indeholder dermed ikke en preemie, sammenlignet med aktiekursen dagen fgr meddelelse
om fremseettelse af Kabstilbuddet samt sammenlignet med aktiekursen pa andre relevante tidspunkter, jf. afsnit 4.1
"Tilbudskursen”.
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