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Styrelsen i

ICTA AB (publ)

Birger Jarlsgatan 57B, 4 tr.
113 56 Stockholm

29 mars 2018

Till Styrelsen i ICTA AB (publ)

ICTA AB (publ) ("ICTA”) dger per den 29 mars 2018 69,1% av portféljbolaget FFW Holding ApS ("FFW” eller
“Bolaget”). Som framgar av det pressmeddelande som av ICTA offentliggjordes den 23 februari 2018 sa avser
ICTA att, genom en apportemission, forvarva de resterande 30,9% av FFW ("Transaktionen”) som ICTA ej
ager.

Keystone MCF Corporate Finance AB ("Keystone MCF” eller "Vi”) har fatt i uppdrag av styrelsen i ICTA att
som oberoende expert avge ett utlitande om det avtalade Vederlagets (se definition nedan) skilighet ur ett
finansiellt perspektiv for aktiedgarna i ICTA. Syftet med varderingsutlatandet ar att forse styrelsen i ICTA
med ett utlaitande huruvida Keystone MCF anser att Vederlaget aterspeglar vardet pd FFW.

Enligt den 6verenskommelse som ingétts mellan ICTA och resterande dgare i FFW sé avser ICTA forvarva
samtliga utestdende aktier i FFW som ICTA ej 4ger mot vederlag i form av nyemitterade aktier i ICTA
("Vederlaget”). Kopeskillingen for de utstdende aktierna i FFW som ICTA ej dger skall uppgé till 4 478 671
nyemitterade aktier i ICTA ("Vederlagsaktierna”).

Vi har bedomt skiligheten av Vederlaget genom att utarbeta en oberoende bedomning av vardeférhallandet
mellan (i) marknadsvardet av ICTA och (ii) marknadsvardet av FFW, grundat pa radande férhallanden per
den 29 mars ("Varderingstidpunkten”).

Var bedomning av marknadsvardet av ICTA baseras pa den genomsnittliga aktiekursen under de senaste
trettio dagarna fran Varderingstidpunkten. Var bedomning av marknadsvardet av FFW har inkluderat
analyser och viardebedomningar relaterade till verksamheten som bedrivs i FFW. Vi har bland annat utgétt
fran varderingen av foretag med likartad verksamhet och vars aktier 4r marknadsnoterade.

Infor avgivandet av viarderingsutlatandet har vi som underlag for bedomningen av Vederlaget tagit del av och
beaktat:

e Konsoliderade ej reviderade manatliga samt kvartalsvisa resultatrakningsfinanser f6r perioden
2015A-februari 2018A

e Detaljerade ej reviderade kvartalsvisa balansriakningsfinanser for perioden 2015A-2017A

e Manatlig konsoliderad 6vergripande budget for 2018 samt konsoliderat ej reviderat utfall for det
innevarande arets tva forsta ménader

e Estimerade konsoliderade ej reviderade balansriakningsfinanser per 29 mars 2018
e Overgripande finansiella resultatrikningsprognoser for perioden 2019F-2021F

e Diskussioner med representanter fran ICTA och FFW gillande bland annat FFWs historiska
finansiella utveckling samt rimligheten och tillforlitligheten av budgeten 2018 samt koncerninterna
mellanhavanden mellan ICTA och FFW

e Publik information fran ICTAs hemsida gillande den 6verenskomna foreslagna transaktionen mellan
ICTA och FFW

e  Statistik frin NASDAQ OMX Stockholm géllande slutkurser for ICTAs aktie till och med
Virderingstidpunkten
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e Kompletterande publik marknadsinformation samt finansiell information fran abonnerade
databaser

Vidare har vi, utan att gora en oberoende verifiering hirav, forlitat oss pa att den information som limnats
och pa annat sétt gjorts tillganglig for oss av representanter fran ICTA och Bolaget i ssamband med detta
utlatande ar korrekt och fullstindig i alla vasentliga avseenden och att ingen vasentlig information har
uteldmnats.

Vart utldtande grundar sig med nodvandighet pa de finansiella, ekonomiska, marknadsmaéssiga och 6vriga
omstindigheter som giller idag den 29 mars 2018, och den information som gjorts oss tillginglig per dags
dato. Forandringar i angivna forutsiattningar kan paverka de antaganden som legat till grund for var
vardebedomning och vi patar oss inte nagot ansvar for att uppdatera, revidera eller bekréfta detta utlatande.

Vi har ej agerat finansiella rddgivare it styrelsen i ICTA eller FFW i samband med forvirvet. Vart arvode for
detta uppdrag ar ej beroende av ett beslut om forvarvets fullfoljande.

Keystone MCF uppmairksammar om f6ljande:

e Inga revidera siffror for FFW har anvints vid genomforandet av uppdraget

e Virderingen av marknadsvardet av FFW har till en betydande del baserats pd information delgiven
av representanter for FFW

¢ Om det material och siffror som vi erhéllit i ssmband med uppdraget skulle visa sig vara felaktiga,
och/eller orimliga i sin helhet, kan var bedomning av Vederlagets skilighet vara missvisande

Detta utlitande har tillstéllts styrelsen i ICTA och far delges aktiedgarna i ICTA som underlag for deras
beddmning av Transaktionen. Utlatandet skall sdledes kunna goras tillgédngligt pa ICTAs webbplats och i
ovrigt infor drsstaimman 2018 i ICTA. Vi accepterar inget ansvar for dess anvandning till andra &ndamal an
nu ndmnda. Utéver ovan, far utlatandet ej publiceras, eller pd annat sétt hidnvisas till, utan vart godkdnnande
om inte detta kravs pa grund av lag, borsregler eller av domstol.

Med beaktande av ovanstiende forutsattningar och reservationer ar Keystone MCFs uppfattning att
Vederlaget som erldggs for de aktier i FFW som ICTA ej dger ar fordelaktigt ur finansiell synvinkel for ICTAs
aktiedgare.

Keystone MCF Corporate Finance AB

Stockholm den 29 mars 2018

Andreas Stenback
Partner MCF
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