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Pressmeddelande

11 maj 2022

Uttalande fran styrelsen for Swedish Match AB med anledning av Philip
Morris Holland Holdings B.V.:s offentliga kontanterbjudande

Styrelsen for Swedish Match AB rekommenderar aktiedgarna i Swedish Match att acceptera
erbjudandet

Bakgrund

Detta uttalande gors av styrelsen ("Styrelsen”) for Swedish Match AB (publ) ("Swedish Match” eller "Bolaget”)
i enlighet med punkt 11.19 i Nasdaq Stockholms Takeover-regler ("Takeover-reglerna”).

Philip Morris Holland Holdings B.V. ("PMHH”), ett indirekt helagt dotterbolag till Philip Morris International Inc.
("PMI”), har idag lamnat ett offentligt kontanterbjudande till aktieagarna i Swedish Match att Gverlata sina aktier
i Swedish Match till PMHH ("Erbjudandet”). | enlighet med villkoren fér Erbjudandet erbjuder PMHH ett kontant
vederlag om 106 kronor per aktie i Swedish Match ("Budpriset”), vilket motsvarar ett totalt varde om cirka
161,2 miljarder kronor." Budpriset motsvarar en premie om cirka:

1. 39,4 procent i forhallande till stangningskursen om 76,06 kronor den 9 maj 2022 (vilket var den sista
dagen for handel fére marknadsspekulation om ett potentiellt offentligt uppkdpserbjudande pa
Bolaget)?;

2. 39,7 procent i forhallande till den volymvagda genomsnittliga betalkursen om 75,86 kronor fér aktierna
under de 30 senaste handelsdagarna som avslutades den 9 maj 2022 (vilket var den sista dagen for
handel fére marknadsspekulation om ett potentiellt offentligt uppkdpserbjudande pa Bolaget)?; och

3. 46,6 procent i forhallande till den volymvagda genomsnittliga betalkursen om 72,33 kronor for aktierna
under de 90 senaste handelsdagarna som avslutades den 9 maj 2022 (vilket var den sista dagen for
handel fére marknadsspekulation om ett potentiellt offentligt uppkdpserbjudande pa Bolaget)?.

Acceptperioden fér Erbjudandet forvantas inledas omkring den 23 juni 2022 och avslutas omkring den 30
september 2022, med forbehall for eventuella forlangningar.

Fullféljande av Erbjudandet ar villkorat bland annat av att PMHH blir gare till mer an 90 procent av totalt antal
aktier i Swedish Match och att erforderliga tillstand, godkannanden, beslut och andra atgarder fran
myndigheter eller liknande, inklusive konkurrensmyndigheter, erhalls pa for PMHH acceptabla villkor. PMHH
har férbehallit sig ratten att franfalla dessa och 6vriga fullféljandevillkor enligt Erbjudandet. PMHH har ocksa
forbehallit sig ratten att forlanga acceptperioden och kommer, i den utstrackning det erfordras och ar tillatet,
att gora sa for att acceptperioden ska inrymma nédvandiga beslutsprocesser hos relevanta myndigheter.

Styrelsen har, efter skriftlig begaran fran PMHH, medgivit PMHH att genomfdra en bekraftande sa kallad due
diligence-granskning av Swedish Match i samband med forberedelserna for Erbjudandet. | samband med
denna granskning har PMHH erhallit viss information avseende Swedish Match finansiella resultat under férsta
kvartalet 2022. Swedish Match offentliggdr denna information genom ett separat pressmeddelande idag. Med
undantag for vad som angivits ovan, har PMHH inte erhallit nagon insiderinformation inom ramen for denna
granskning.

1) Baserat pa samtliga 1 520 714 190 utestaende aktier i Swedish Match, dvs. exklusive 4 285 810 aktier som innehas av Swedish Match.
2) Motsvarande en premie om 11,6 procent i férhallande till stdngningskursen om 95,00 kronor den 10 maj 2022 (vilket var den sista
dagen for handel fore detta offentliggdrande).

3) Motsvarande en premie om 31,7 procent i férhallande till den volymvagda genomsnittliga betalkursen om 80,51 kronor under de 30
senaste handelsdagarna som avslutades den 10 maj 2022 (vilket var den sista dagen for handel fore detta offentliggérande).

4) Motsvarande en premie om 43,4 procent i férhallande till den volymvagda genomsnittliga betalkursen om 73,94 kronor under de 90
senaste handelsdagarna som avslutades den 10 maj 2022 (vilket var den sista dagen for handel fore detta offentliggérande).




Swedish Match har anlitat Goldman Sachs Bank Europe SE ("Goldman Sachs”) som finansiell radgivare och
Mannheimer Swartling Advokatbyra som juridisk radgivare i anledning av Erbjudandet. KANTER Advokatbyra
har ocksa lamnat Swedish Match viss juridisk radgivning i samband med Erbjudandet.

Goldman Sachs har i egenskap av finansiell radgivare avgivit ett varderingsutlatande (s.k. fairness opinion) till
Styrelsen per den 11 maj 2022 enligt vilket, baserat pa och med de forbehall fér de faktorer, begransningar
och antaganden som anges i utlatandet, de 106 kronor per aktie som erbjuds aktiedgarna i Swedish Match
enligt Erbjudandet ar skaligt for aktiedgarna i Swedish Match ur finansiell synvinkel. Det fullstandiga
varderingsutlatandet fran Goldman Sachs, som innehéller de antaganden som gjorts, de férfaranden som
tillampats, de fragor som beaktats och de begransningar av den granskning som gjorts i samband med
utldtandet, ar bilagt detta uttalande. Goldman Sachs har lamnat sitt varderingsutlatande och sina rad enbart
for att informera och bista Styrelsen i samband med dess utvardering av Erbjudandet och inte till aktiedgarna
i Swedish Match. Varderingsutlatandet fran Goldman Sachs &r inte en rekommendation om huruvida en
aktiedgare i Swedish Match bor acceptera Erbjudandet eller i nagot annat avseende. Goldman Sachs arvode
som finansiell radgivare a@r beroende av erbjudandevederlagets storlek och Erbjudandets fullféljande.

Aven SEB Corporate Finance, Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ) ("SEB Corporate Finance”) har pa
begaran av Styrelsen avgivit ett varderingsutlatande enligt vilket Erbjudandet ar skaligt for Swedish Match
aktiedgare ur finansiell synvinkel (baserat pd de antaganden och &vervdganden som anges i utlatandet).
Varderingsutlatandet ar bilagt detta uttalande. For Varderingsutlatandet erhaller SEB Corporate Finance ett
fast arvode oberoende av budvederlagets storlek, anslutningsgraden i Erbjudandet, liksom om Erbjudandet
fullféljs eller ej.

Styrelsens utvardering av Erbjudandet

Sedan noteringen 1996 har Swedish Match skapat en vaxande verksamhet genom konsekvent exekvering
och vasentliga investeringar i dess produktportfélj, varumarken och marknader. Med en uttalad vision om "En
varld utan cigaretter” har Swedish Match satsningar pa rokfria produkter visat sig vara populdra hos
konsumenter som soOker attraktiva och mindre skadliga alternativ till cigaretter. Swedish Match &r
marknadsledare inom nikotinportionssegmentet i USA genom dess erbjudande inom varumarket ZYN.
Swedish Match investerar aktivt fér framtiden for att stddja tillvaxten i dess nikotinportionsverksamhet i USA,
liksom i nikotinportioner och andra produktkategorier dver flera marknader.

Styrelsen har vid sin utvardering av Erbjudandet beaktat ovan beskrivna langsiktiga tillvaxtutsikter for Bolaget
samt de risker och utmaningar som ar férknippade med att forverkliga dessa utsikter. Dessa risker innefattar
potentiell negativ paverkan pa Bolaget och dess verksamhet till félild av de mycket konkurrensutsatta
marknader pa vilka Bolaget verkar, liksom de begréansningar som Bolaget och dess verksamhet kan bli foremal
for till foljd av befintlig och ny reglering avseende bland annat tobaksskatt, federal (och annan statlig) skatt pa
nikotinportioner, marknadsféring, férpackningsutformning, varningsmarkningar, ingredienser, produkt-
godkannanden och produktlanseringar.

Styrelsen har aven utvarderat Erbjudandet med hjalp av de metoder som normalt anvands for att utvardera
offentliga uppkdpserbjudanden pa noterade bolag, daribland Swedish Match vardering i férhallande il
jamforbara noterade bolag och jamforbara transaktioner, budpremier i tidigare offentliga uppképserbjudanden,
aktieanalytikernas forvantningar avseende Swedish Match och Styrelsens syn pa Swedish Match langsiktiga
varde baserat pa forvantade framtida kassafléden. Vidare har Styrelsen tagit hansyn till att Erbjudandet,
forutsatt att det fullféljs, mojliggdr for Swedish Match aktiedgare att inom en nara framtid och utan risk realisera
vardet av sina investeringar i kontanter till en vasentlig premie jamfért med de kurser Swedish Match aktie
nyligen handlats till.

Efter att ha genomfért denna utvardering, bedomer Styrelsen att villkoren fér Erbjudandet motsvarar Swedish
Match langsiktiga tillvaxtutsikter, med hansyn tagen till de risker som ar férknippade med férverkligandet av
dessa utsikter.

Enligt Takeover-reglerna ska Styrelsen, baserat pa vad PMI uttalat i sitt offentliggérande av Erbjudandet,
redovisa sin uppfattning om den inverkan genomférandet av Erbjudandet kommer att ha pad Swedish Match,
sarskilt sysselsattningen, och sin uppfattning om PMI:s strategiska planer for Swedish Match och de effekter
som dessa kan forvantas ha pa sysselsattningen och de platser dar Swedish Match bedriver sin verksamhet.
PMI har darvid uttalat: "PMI kan konstatera att de anstéllda och ledningen fér Swedish Match har byggt upp
en mycket framgangsrik verksamhet med en enastaende historik, och PMI har den yttersta respekt for dem.
PMI:s nuvarande planer fér den framtida affarsverksamheten och allménna strategin, enligt vad som beskrivits
ovan, innehaller inga vésentliga féréndringar avseende Swedish Match verksamhetsplatser eller dess ledning
och anstéllda, inklusive deras anstéllningsvillkor. Swedish Match har en kompletterande organisation med en
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skicklig och engagerad personalstyrka, en utmérkt kultur och stark kompetensbas, béade i Sverige, USA och
runtom i vérlden. PMI har f6r avsikt att fortsétta tillvarata dessa férméagor, och erbjuda ytterligare méjligheter i
takt med att bolagen véxer tillsammans. PMI vill framhalla att PMI avser att erbjuda erséttning och férmaner
som overensstdmmer med Swedish Match nuvarande program, dven vad géller Swedish Match svenska
vinstandelsstiftelse. Dértill har PMI for avsikt att bibehalla och utveckla Swedish Match operationella nérvaro i
Sverige, dér stora delar av Bolagets kompetensbas finns, och dven i Richmond, Virginia, ddr Swedish Match
U.S. Division har sitt huvudkontor. PMI har inga planer pé att avyttra Swedish Match verksamhet inom
Tandprodukter.” Styrelsen utgar fran att detta ar en korrekt beskrivning och har i relevanta hanseenden ingen
anledning att inta en annan uppfattning.

Mot denna bakgrund rekommenderar Styrelsen aktiedgarna i Swedish Match att acceptera
Erbjudandet.

Beslutet om att avge ovanstaende uttalande har bitratts av samtliga styrelseledamoéter forutom Par-Ola
Olausson (utsedd av arbetstagarorganisationen IF Metall).

Par-Ola Olausson ar av asikten att Swedish Match har kompetensen och erfarenheten att forbli ett sjalvstandigt
bolag pa lang sikt och att villkoren enligt Erbjudandet inte motsvarar Bolagets langsiktiga fundamentala varde.

Detta uttalande ska i alla avseenden vara underkastat och tolkas i enlighet med svensk materiell ratt. Tvist i
anledning av detta uttalande ska exklusivt avgéras av svensk domstol.

Stockholm, 11 maj 2022

For ytterligare information vanligen kontakta:

Johan Wredberg, presskontakt
Kontor 0730 27 93 43
E-post johan.wredberg@swedishmatch.com

Denna information ar sddan information som Swedish Match AB (publ) ar skyldigt att offentliggéra enligt EU:s
marknadsmissbruksférordning. Informationen Iamnades, genom ovanstaende kontaktpersons forsorg, for
offentliggérande den 11 maj 2022 kl. 07.45 CET.
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COURTESY TRANSLATION — PLEASE REFER TO THE ENGLISH VERSION FOR THE
OFFICIAL DOCUMENT. IN CASE OF DISCREPANCY BETWEEN THE ENGLISH
VERSION AND THIS TRANSLATION, THE ENGLISH VERSION SHALL PREVAIL

PRIVAT OCH KONFIDENTIELLT

11 maj 2022

Styrelsen

Swedish Match AB
Sveavagen 44

118 85 Stockholm, Sverige

Damer och herrar:

Ni har uppdragit at oss att avge ett utldtande avseende skaligheten ur finansiell synvinkel for
innehavarna (utéver Philip Morris International Inc. (“K&paren”) och dess narstaende bolag)
av de utestdende aktierna med kvotvarde 0,2465 kronor per aktie (“Aktierna”) i Swedish
Match AB ("Bolaget”) av de 106 kronor kontant per Aktie att betalas till sdidana innehavare i
Erbjudandet (enligt definition nedan) av Philip Morris Holland Holdings B.V.
("Forvarvsdotterbolaget”), ett helagt dotterbolag till Képaren, i enlighet med de villkor som
anges i det pressmeddelande som Férvarvsdotterbolaget offentliggjorde den 11 maj 2022
("Budpressmeddelandet”). Budpressmeddelandet féreskriver ett uppkdpserbjudande
avseende samtliga Aktier ("Erbjudandet”) i enlighet med vilket Férvarvsdotterbolaget ska
betala 106 kronor kontant per Aktie for varje accepterad Aktie. Budpressmeddelandet
foreskriver vidare att Forvarvsdotterbolaget, efter fullféljandet av Erbjudandet och under
forutsattning att kraven enligt aktiebolagslagen ar uppfyllda, avser att initiera
tvangsinldsenforfarande avseende de aterstdende Aktierna som inte forvarvats i
Erbjudandet, i férhallande till vilket tvangsinlésenfoérfarande vi inte uttrycker nagon
uppfattning om.

Goldman Sachs Bank Europe SE, Sweden Bankfilial och dess narstdende bolag
(tillsammans, “Goldman Sachs”) erbjuder radgivning, underwriting och finansiering,
investeringar fér egen rakning, férsaljning och handel, analyser, investeringsforvaltning och
andra finansiella och icke-finansiella aktiviteter och tjanster fér diverse personer och bolag.
Goldman Sachs och dess anstéllda och fonder eller andra bolag som de forvaltar eller i vilka
de investerar eller har andra ekonomiska intressen i eller med vilka de saminvesterar, kan
nar som helst kopa, sélja, inneha och résta for langa eller korta positioner och investeringar i
vardepapper, derivat, lan, handelsvaror, valutor, kreditswappar och andra finansiella
instrument i Bolaget, Kbparen, nagon av deras respektive narstaende bolag och tredje
parter, eller nagon valuta eller handelsvara som kan vara involverad i transaktionen som
avses i Budpressmeddelandet ("Transaktionen”). Vi har varit finansiell radgivare at Bolaget i
samband med, och har deltagit i vissa av de férhandlingar som lett fram till, Transaktionen.
Vi forvantar oss att erhalla ersattning for vara tjanster i samband med Transaktionen, vilket
ar villkorat av att Transaktionen fullféljs, och Bolaget har atagit sig att ersatta vissa av vara
kostnader som uppstar, samt halla oss skadeldsa avseende vissa forpliktelser som kan
uppsta, med anledning av vart uppdrag. Vi har tillhandahallit vissa finansiella
radgivningstjanster till Bolaget och/eller till dess narstaende bolag fran tid till annan for vilka
var Investment Banking Division kan erhélla ersattning. Vi har ocksa tillhandahallit vissa
finansiella radgivnings- och/eller underwritingtjanster till Képaren och/eller dess narstaende
bolag fran tid till annan for vilka var Investment Banking Division har erhallit, och kan komma
att erhalla, erséttning, inklusive rollen som bookrunner i Bolagets $1 500 000 000
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obligationsemission i oktober 2020. Vi kan ocksa i framtiden komma att tillhandahalla
finansiell radgivning och/eller underwritingtjanster till Bolaget, Képaren och deras respektive
narstaende bolag for vilka var Investment Banking Division kan erhalla ersattning.

Infor avgivandet av detta utlatande har vi bland annat tagit del av Budpressmeddelandet, ett
slutligt utkast av Bolagets styrelses uttalande med anledning av Erbjudandet som ska
publiceras den 11 maj 2022; Bolagets arsredovisningar for de senaste fem rakenskapsaren,
vissa delarsrapporter publicerade av Bolaget; viss annan korrespondens fran Bolaget till
dess aktiedgare; vissa offentliga rapporter som upprattats av aktieanalytiker for Bolaget,
samt vissa interna finansiella analyser och prognoser framtagna av Bolagets ledning, vilka
Bolaget har anvisat oss att anvanda for sina analyser ("Prognoserna”). Vi har vidare aven
haft diskussioner med ledande befattningshavare i Bolaget avseende deras syn pa Bolagets
historiska samt nuvarande verksamhet, drift, finansiella stallning och framtidsutsikter;
beaktat kursutvecklingen fér, samt handeln i, Aktierna; jamfért viss finansiell och
aktiemarknadsrelaterad information avseende Bolaget med liknande information for vissa
andra borsnoterade bolag; analyserat de finansiella villkoren for vissa andra
aktiedverlatelser i nartid inom tobakssektorn, sektorn for detaljhandelsbolag med hog tillvaxt
och inom andra sektorer; och utfort andra sadana undersdkningar och analyser samt beaktat
andra sadana faktorer som vi ansett vara lampliga som underlag for detta utlatande.

For att avge detta utlatande har vi med ert samtycke forlitat oss pa och antagit att all
finansiell, legal, regulatorisk, skatte-, redovisnings- och annan information som
tilhandahallits at, diskuterats med, eller granskats av oss varit riktig och fullstandig, utan att
ata oss att géra nagon oberoende verifiering darav. | detta avseende har vi antagit med ert
samtycke att Prognoserna har upprattats pa rimliga grunder som aterspeglar de for
narvarande basta tillgangliga estimaten och bedémningarna gjorda av Bolagets ledning. Vi
har inte gjort ndgon oberoende bedémning eller vardering av Bolagets eller dess
dotterbolags tillgangar och skulder (inklusive eventualforpliktelser, eller av annan karaktar
utanfor balansrakningen), och vi har inte heller férsetts med nadgon sadan bedémning eller
vardering. Vi har antagit att samtliga erforderliga statliga, regulatoriska och andra samtycken
och godkannanden for att fullfélja Transaktionen kommer att erhallas utan nagon negativ
inverkan pa Bolaget eller de férvantade férdelarna med Transaktionen som pa nagot satt
skulle vara av vasentlig betydelse for var bedémning. Vi har antagit att Transaktionen
kommer att fullfljas pa de villkor som angetts i Budpressmeddelandet utan vare sig
avsagelse eller andring av nagot villkor vars effekt pa nagot satt skulle vara av vasentlig
betydelse for var bedémning. Vi har aven antagit att de villkor som kommer att anges i
erbjudandehandlingen som ska publiceras av Forvarvsdotterbolaget i samband med
Transaktionen inte kommer att skilja sig fran de villkor som angivits i Budpressmeddelandet
pa nagot satt som skulle vara av vasentlig betydelse for var bedéomning.

Vart utlatande beror inte Bolagets kommersiella beslut att foreta Transaktionen, eller de
relativa fordelarna med Transaktionen jamfort med alternativa affarsstrategier som kan
finnas for Bolaget; och berdr inte heller nagra legala, regulatoriska, skatte-, eller
redovisningsfragor. Vi har inte ombetts att eftersoka, och har inte eftersokt, intresse fran
andra parter i samband med ett forvarv av eller annat samgaende med Bolaget eller nagon
annan alternativ transaktion. Detta utlatande berér endast skaligheten per denna dag ur
finansiell synvinkel for innehavarna av Aktierna (férutom Képaren och dess narstaende
bolag) av de 106 kronor kontant per Aktie att betalas till sddana innehavare i Erbjudandet i
enlighet med Budpressmeddelandet. Vi uttrycker inte nagon uppfattning gallande, och detta
utlatande berdr inte, nagot annat villkor eller nagon annan aspekt av Budpressmeddelandet
eller Transaktionen eller nagot annat villkor eller nagon annan aspekt av nagot annat avtal
eller dokument som behandlas i Budpressmeddelandet eller som ingatts eller andrats i
samband med Transaktionen, inklusive skaligheten av Transaktionen for, eller eventuellt
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vederlag som skulle erhallas i samband darmed av innehavarna av vardepapper av andra
slag i Bolaget, fordringsagare till Bolaget eller andra aktérer med anknytning till Bolaget; eller
skaligheten av de belopp eller former av ersattning som ska erhéllas Bolagets
befattningshavare, styrelseledaméter eller anstallda, eller kategorier av sadana personer, i
samband med Transaktionen, vare sig med avseende pa de 106 kronor kontant per Aktie att
betalas till innehavarna (férutom Koéparen och dess narstaende bolag) av Aktierna i
Erbjudandet i enlighet med Budpressmeddelandet, eller pa annat satt. Vi uttrycker ingen
uppfattning avseende den kurs till vilken Aktierna kan komma att handlas vid nagon given
tid, de potentiella effekterna av volatilitet i kredit-, finansierings- och aktiemarknaden pa
Bolaget, Képaren eller Transaktionen, eller Transaktionens inverkan pa Bolagets eller
Kdparens solvens eller [onsamhet eller Bolagets eller Képarens féormaga att betala deras
respektive forpliktelser nar de forfaller. Vart utlatande baseras med nédvandighet pa de
radande ekonomiska, monetara, marknadsmassiga och andra forhallanden och sadan
information som tillhandahallits oss per dagens datum och vi atar oss inte nagon skyldighet
att uppdatera, revidera eller bekrafta detta utlatande baserat pa omstandigheter,
utvecklingar eller handelser som intraffar efter detta datum. Vara radgivningstjanster och det
utlatande som uttrycks hari ar tillhandahallna endast som information till och som underlag
for Bolagets styrelse i samband med dess bedémning av Transaktionen och ska som sadant
inte tolkas som en rekommendation angaende huruvida innehavare av Aktier ska Iamna in
sadana Aktier i Erbjudandet eller ndgot annat arende. Detta utlatande har godkants av
Goldman Sachs fairness kommitté.

Mot bakgrund av, och under de forutsattningar som anges ovan, ar det var uppfattning per
denna dag, att de 106 kronor kontant per Aktie att betalas till innehavarna av Aktierna
(utdéver Koparen och dess narstaende bolag) i Erbjudandet i enlighet med
Budpressmeddelandet ar skaligt ur finansiell synvinkel fér sddana innehavare (utéver
Kdparen och dess narstaende bolag) av Aktierna.

Med vanliga halsningar,

GOLDMAN SACHS BANK EUROPE SE, SWEDEN BANKFILIAL

GOLDMAN SACHS BANK EUROPE SE, SWEDEN BANKFILIAL
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Detta &r en éverséttning av det engelska originalet. Vid eventuell avvikelse mellan
sprakversionerna ska den engelska versionen dga féretréde.

Till styrelsen for Swedish Match AB

Styrelsen ("Styrelsen”) for Swedish Match AB ("Swedish Match”) har uppdragit at SEB
Corporate Finance, Skandinaviska Enskilda Banken AB ("SEB Corporate Finance”) att till
Styrelsen avge ett utlatande om skaligheten ur finansiell synvinkel for dgarna av aktier i
Swedish Match ("Aktier’) av det vederlag per aktie i Swedish Match om 106 kronor kontant
("Vederlaget”) som avses betalas till de dgare av Aktier som accepterar och lamnar in sina
Aktier i ett offentligt erbjudande (’Erbjudandet”) fran Philip Morris Holland Holdings BV, ett
indirekt helagt dotterbolag till Philip Morris International Inc. ("PMI”) som avses att offentliggéras
omkring den 11 maj 2022.

| samband med avgivandet av detta utlatande har SEB Corporate Finance bland annat tagit del
av ett utkast till pressmeddelande som beskriver Erbjudandet (inklusive villkor och anvisningar
for Erbjudandet) och som tillhandahallits SEB Corporate Finance den 10 maj 2022 ("Utkastet till
pressmeddelande”), viss offentlig information samt annan verksamhetsrelaterad och finansiell
information avseende Swedish Match (inklusive arsredovisningar fér verksamhetsaren 2020 och
2021 och delarsrapporten for de forsta tre manaderna 2022 samt vissa rapporter som upprattats
av aktieanalytiker), samt vissa finansiella prognoser och annan information och data som
ledningen fér Swedish Match upprattat och tillhandahallit eller diskuterat med SEB Corporate
Finance och som Swedish Match har anvisat SEB Corporate Finance att anvanda for sina
analyser (inklusive extrapoleringar baserade pa vissa alternativa antaganden som upprattats
och tillhandahallits SEB Corporate Finance av ledningen for Swedish Match). Vidare har SEB
Corporate Finance &aven haft diskussioner med ledande befattningshavare i Swedish Match
gallande bolagets verksamhet, finansiella stallning och framtidsutsikter.

Baserat pa de dokument och den information som granskats av SEB Corporate Finance enligt
vad som beskrivs ovan har SEB Corporate Finance genomfort kassaflédesanalyser avseende
Swedish Match. Vidare har SEB Corporate Finance beaktat viss finansiell och
aktiemarknadsrelaterad information avseende Swedish Match i jAmférelse med vissa andra
bolag med liknande verksamheter och andra transaktioner som SEB Corporate Finance anser
vara relevanta vid bedémningen av Swedish Match och Erbjudandet. SEB Corporate Finance
har aven beaktat den historiska aktiekursen och handeln i Aktier pa Nasdaq Stockholm samt
genomfért sddana andra analyser och studier som SEB Corporate Finance ansett [ampliga for
att avge detta utlatande.

SEB Corporate Finance har forlitat sig, utan att géra en oberoende verifiering, pa riktigheten,
fullstandigheten och rimligheten, i allt vasentligt, av all den finansiella och dvriga information och
data som ar allmant tillganglig eller som tillhandahallits eller som i dvrigt har granskats av eller
diskuterats med SEB Corporate Finance och SEB Corporate Finance har antagit att ingen
information av vasentlig betydelse for beddmningen av Swedish Match framtida
intjaningsférmaga eller for SEB Corporate Finance bedémning av Erbjudandet och Vederlaget
har utelamnats.

Visiting address: Kungstradgardsgatan 8, Postal address: 106 40 Stockholm
Switchboard: +46 771 62 10 00
www.sebgroup.com
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Betraffande finansiella prognoser och annan information och data som ledningen fér Swedish
Match tillhandahallit eller pa annat satt 1atit granskas av, eller diskuterats med, SEB Corporate
Finance, har ledningen for Swedish Match anvisat SEB Corporate Finance, och SEB Corporate
Finance har antagit, att dessa finansiella prognoser och annan information och data (inklusive
extrapoleringar darav) upprattats pa rimliga grunder som aterspeglar de nuvarande basta
tillgangliga uppskattningarna och bedémningarna som ar tillgangliga for ledningen for Swedish
Match avseende forvantade framtida ekonomiska resultat fér Swedish Match och andra fragor
som omfattas darav. SEB Corporate Finance har dessutom antagit att sadana finansiella
prognoser och estimat som lamnats av ledningen fér Swedish Match till SEB Corporate Finance
har lamnats till, och granskats av, Styrelsen mot bakgrund av att informationen kommer att
anvandas av och forlitas pa av SEB Corporate Finance infér avgivandet av detta utlatande.

Vad galler offentligt tillgangliga estimat av aktieanalytiker avseende Swedish Match, som
reflekterats i sddana finansiella prognoser samt annan information och data har SEB Corporate
Finance antagit att dessa aterspeglar rimliga uppskattningar och bedémningar samt utgor en
rimlig grund for att utvardera det framtida finansiella resultatet fér Swedish Match och 6vriga
omstandigheter som omfattas darav. Vidare har SEB Corporate Finance antagit att de
finansiella resultat som aterspeglas i de finansiella prognoserna samt annan information och
data som ligger till grund fér dess analyser kommer att forverkligas vid forvantade tidpunkter
och till forvantade belopp.

SEB Corporate Finance har inte genomfort ndgon s.k. due diligence for att kontrollera, och har
antagit riktigheten, fullstandigheten och rimligheten av, den information som erhallits eller
granskats av SEB Corporate Finance, och har inte gjort ndgon oberoende vardering eller
bedomning av tillgangar och skulder (eventualforpliktelser, utanfér balansrakningen eller av
annan karaktar) avseende Swedish Match eller ndgon annan enhet och har inte heller
genomfért nagon fysisk besiktning eller undersdkning av fastigheter eller tillgangar som tillhér
Swedish Match eller nagon annan enhet. SEB Corporate Finance har antagit att Erbjudandet
kommer att fullfdljas i enlighet med villkoren som anges i Utkastet till pressmeddelande och i
enlighet med samtliga tillampliga lagar, éverenskommelser och andra krav utan undantag,
modifiering eller andring av nagot materiellt villkor, anvisning eller avtal, samt, under tiden for
erhallandet av nddvandiga statliga, myndighets- eller tredje partsgodkdnnanden, medgivanden,
undantag och avtal for Erbjudandet, att ingen fordrojning, begransning, inskrankning eller villkor
uppstalls, eller nagra avyttringskrav, andringar eller modifieringar, kommer att pakallas eller
uppsta nagot som i nagot avseende skulle ha en betydelsefull effekt pa SEB Corporate Finance
analyser eller detta utlatande. Foretradare for Swedish Match har anvisat SEB Corporate
Finance och SEB Corporate Finance har antagit att de slutliga villkoren fér Erbjudandet inte
kommer att avvika vasentligt fran vad som framgar i Utkastet till pressmeddelande. SEB
Corporate Finance uttrycker ingen beddmning avseende redovisning, skatt, regleringar, legala
eller liknande fragor utan har forlitat sig pa de bedémningar som gjorts av féretradare for
Swedish Match i sadana fragor.

Detta utlatande berdr inte nagra andra villkor (annat an, frdn en finansiell synvinkel och per
datumet hari, Vederlaget som foreslagits betalas till de agare av Aktier som accepterar och
[@mnar in sina Aktier i Erbjudandet) eller andra aspekter eller konsekvenser av Erbjudandet,
inklusive, utan begransning, utformningen eller strukturen av Erbjudandet, utformningen av
Vederlaget eller andra villkor, aspekter eller konsekvenser av eventuella aktieagaravtal, s.k.
non-competition, non-solicitation, non-hire och non-disruption-avtal eller andra avtal eller
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arrangemang som ingas i samband med eller i anledning av Erbjudandet eller i Ovrigt.
Uppdraget for SEB Corporate Finance innefattar inte att uttala sig om det underliggande
affarsbeslutet frdan Swedish Match avseende Erbjudandet, de relativa fordelarna med
Erbjudandet jamfért med alternativa affarsstrategier som kan finnas for Swedish Match,
innefattande om nagon annan transaktion potentiellt skulle kunna vara mer férdelaktig for
agarna av Aktier, eller effekten av ndgon annan transaktion vari Swedish Match skulle kunna
vara part. SEB Corporate Finance har inte heller blivit ombett av Styrelsen, och har inte deltagit
i, forhandling eller strukturering av Erbjudandet eller undersokt mdjligheten att finna ett
erbjudande fran nagon annan part vad galler Swedish Match eller nadgon del darav. SEB
Corporate Finance uttrycker heller ingen uppfattning om, och detta utlatande behandlar inte,
skaligheten (ekonomiskt eller pa annat satt) av de belopp eller former eller ndgon annan aspekt
av eventuell ersattning till tjansteman, styrelseledamoéter eller anstdllda hos nagon part i
Erbjudandet, eller grupper av sddana personer, i forhallande till Vederlaget eller pa annat satt.

SEB Corporate Finance utlatande ar baserat pa nu rddande marknadsmassiga, ekonomiska,
finansiella och andra férhallanden samt sadan information som tillhandahallits per denna dag.
Forandringar i angivna forutsattningar eller information kan medféra omprovning av detta
utlatande. Trots att den framtida utvecklingen kan komma att paverka detta utlatande, har SEB
Corporate Finance inte nagon skyldighet att uppdatera, revidera eller bekrafta detta utlatande.
Detta utlatande innefattar inte nagon beddémning av de kurser till vilka Aktier eller andra
vardepapper kan komma att handlas till eller pa annat satt 6verlatas i framtiden, inklusive efter
offentliggérandet eller fullféljandet av Erbjudandet.

Skandinaviska Enskilda Banken AB ("SEB”) ar en ledande bank pa den nordiska marknaden
och erbjuder Swedish Match och andra kunder diverse finansiella tjanster innefattande bland
annat att lamna och arrangera lan. SEB ar aven verksamt inom bland annat
vardepappershandel, vardepappersmakleri, aktieanalys samt corporate finance. Inom ramen for
den normala verksamheten inom vardepappershandel och vardepappersmakleri kan SEB, eller
nagot till SEB narstaende bolag, fran tid till annan inneha langa eller korta positioner i, och kan
for egen eller kunders rakning deltaga i handel med, Aktier och andra vardepapper utgivha av
Swedish Match.

Pa grund av sin position pa den nordiska marknaden ar andra delar inom SEB an SEB
Corporate Finance, fran tid till annan, engagerade i affarer med Swedish Match, och SEB
Corporate Finance har bitratt, och kan ocksd komma att bitrdda, Swedish Match med finansiell
radgivning i andra transaktioner. Som Styrelsen kanner till har SEB, inklusive SEB Corporate
Finance, och till SEB narstaende bolag tidigare tillhandahallit, tilhandahaller for narvarande och
kan i framtiden komma att tillhandahalla investment banking-, affarsbankstjanster och andra
finansiella tjanster till Swedish Match och dess narstaende bolag utan samband med det
planerade Erbjudandet, for vilka tjanster SEB och till SEB narstaende bolag har erhallit och
forvantas erhalla ersattning, inklusive, under de tva senaste aren, deltagit i en kreditfacilitet till
Swedish Match. Aven om SEB, eller nagot till SEB narstaende bolag inte har tillhandahallit
nagra investment banking- eller affarsbankstjanster eller andra liknande finansiella tjanster till
PMI under de senaste tva aren for vilka SEB, eller nagot till SEB narstaende bolag har erhallit
eller kommer att erhalla ersattning, kan SEB, eller nagot till SEB narstaende bolag, i framtiden
att komma att tillhandahalla saddana tjanster till PMI och dess narstaende bolag for vilka tjanster
SEB, eller nagot till SEB narstaende bolag forvantas erhalla ersattning.
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SEB Corporate Finance kommer att erhalla en fast ersattning for detta utldtande som ar
oberoende av om Erbjudandet fullfdljs. Vidare har Swedish Match atagit sig att ersatta SEB
Corporate Finance kostnader och att halla SEB Corporate Finance skadel0st avseende vissa
forpliktelser i anledning av uppdraget.

SEB Corporate Finance radgivningstjanster och detta utldtande har tillhandahallits som
information till och underlag for Styrelsen i samband med dess beddmning av Erbjudandet och
utgdr inte en rekommendation huruvida agarna av Aktier ska acceptera Erbjudandet eller hur en
sadan agare av Aktier bor agera i anledning av det planerade Erbjudandet eller i 6vrigt.

Mot bakgrund av ovanstaende och sadana 6vriga omstandigheter som SEB Corporate Finance
anser vara relevanta, ar det SEB Corporate Finance uppfattning per denna dag att Vederlaget
som de dgare av Aktier som accepterar och ldmnar in sina Aktier i Erbjudandet kommer att
erhalla i Erbjudandet ar skaligt ur finansiell synvinkel fér sadana agare.

Detta utlatande ska regleras av och tolkas i enlighet med svensk materiell ratt och eventuella
tvister, meningsskiljaktigheter och ansprdk som harrér fran eller har samband med detta
utlatande ska avgoras exklusivt i svensk domstol.

Stockholm den 10 maj 2022

SEB Corporate Finance, Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ)
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