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Keere Ole jensen og Mie Lund Buhl

Indledningsvis vil vi gerne takke for opfordringen til at afgive tilbud pd varetagelse af juridisk
bistand i forbindelse med salget af Statens Serum Instituts vaccineproduktion (S5 Vaccine) og 5SSt
Diagnostica ("Opgaven").

Nedenfor felger (i) en redegprelse for vores relevante transaktions- og branchereferencer med
seerligt fokus pa det tilbudte radgiverteam jf. pkt. 2, inden for de omrader, som vi anser for szrligt
relevante i forhold tit Opgaven (ii) vores refleksioner over centrale juridiske problemstillinger i
forbindelse med udskillelsen og salg af forretningsomraderne, jf. pkt. 3 (iii) kommentering af
oplazgget til arbejdsopgaver, jf. pkt. 4 samt (iv} vores metode for afregning af time op
ressourceforbrug m.v., jf. pkt. 5. Pkt. 6 indeholder en kort prasentation af medlemmerne af det
tilbudte radgiverteam.

1 Sammenfatning

Som nzrmere redegjort for under pkt. 3, er der vaesentlige komplekse juridiske problemstillinger
knyttet til udskillelsen, sarligt vedr. 551 Vaccine og de sidelgbende salg. En tilfredsstillende [@sning
af Opgaven forudseetter derfor dyb ekspertise og erfaring indenfor sdvel M&A som inden for
offentligretlig regulering og et tungt vidensomrdde som IPR. Horten tilbyder et team, som bl.a.
baseret pa konkrete sammenlignelige transaktioner har netop disse kompetencer, og det til en |
forhold til teammedlemmernes anciennitet og ekspertise lav fast timepris (blended rate) pd kr.

2 Kort om Horten samt relevante transaktions- og

branchereferencer

Horten er blandt landets fprende advokatfirmaer. Som {full-service advokatfirma har wi
specialistkompetencer inden for alle juridiske spacialer af relevans for Opgaven og mere end 60 4rs
erfaring som juridiske rddgivere for offentligt ejede selskaber, private virksomheder herunder
kapitalfonde, kommuner, offentlige myndigheder og politisk styrede organisationer,

Hver enkelt af Hortens jurister er tilknyttet dels en af elleve fagafdelinger, der fokuserer pa centrale
juridiske specialer, herunder blandt andet M&A, IPR, IT, Ansetielsesret og Skat, dels mindst en af
syv tveergaende sektorgrupper, omfattende blandt andet Life Science & Health Care og Offentlig
Sektor, der pd tvaers af de juridiske specialer har fokus pd at sikre viden og indsigt i aktgrernes
specifikke behav inden for de respektive sektorer.

2.1 ME&A

Ree! vaerdiskabende M&A radgivning er ikke en "one size fits all" gvelse, men npdvendigger et dybt
kendskab til de seerlige regulatoriske og markedsmessige forhold, der er karakteristiske for target-
virksomhedens branche. Hortens tilgang til M&A er derfor dybt forankret i vores sektorfokus,
saledes at vores M&A teams altid har deltagelse af eksperter med szriig indblik i den relevante
branche.

Denne approach samt vores historik som en central radgiver for den offentlige sektor gennem 60
dr, har givet os en unik erfaring med at radgive i spaendingsfeltet mellem den offentlige og den
private sektor. Det giver os en seerstilling i forhold til at rddgive offentlige myndigheder nar
offentlige myndigheder og virksomheder agerer pi det private marked, herunder i forbindelse med



transaktioner, og har sikret os en markedsledende position indenfor udskillelse og andre
strukturfarandringer i offentligt ejede virksomheder.

Horten radgivet kommuner og offentligt ejede virksomheder i
mere end 100 udskilielses- og lignende strukturforandringsprocesser, herunder blandt andet:
» Selskabsggrelse af omfattende dele af den kommunalt ejede forsyningssektor {udskillelse i
aktieselskaber)
Salg af offentligt ejede selskaber, herunder szerligt pd
= Etablering af forskellige former for samarbejde mellem den offentlige og den private sektor,
herunder
s Omfattende omstruktureringer pa forsyningsomradet,

Selvom Opgaven ikke omfatter problemstillinger i medfgr af udbuds- og statsstgtteregler, er det
efter vores opfattelse afggrende, at den valgte juridiske radgiver til Opgaven har en grundlaggende
forstdelse i udbuds- og statsstpttereglernes konsekvenser for valget af struktur og vilkdr for
udskillelserne og frasalgene. Sadan forstielse har Hortens team pd grundlag af omfattende arbejde
med offentligt ejede virksomheder.

Vores steerke fokus pd Life Science & Health Care sektoren omfatter blandt andet fplgende nylige
transaktioner:

2.2 Llife Science (IPR)
Hortens Life Science & Healthcare sektorgruppe

Horten rader over Danmarks fgrende og mest erfarende sektorgruppe dedikeret Life Science &
Healthcare. Gruppens specialister radgiver pa alle led i distributionskzden og pa alle tidspunkter i
produkters livscyklus. Vores fgrende eksperter bistar sektoren med regulatoriske forhold,
transaktioner, produktansvar, rettighedsbeskyttelse og kommercialisering.

Vi kender branchen fra alle relevante vinkler — medlemmer af vores sektorgruppe har siledes
arbejdet for myndigheder, virksomheder og patientinteresseorganisationer, hvilket giver vores
team en unik tilgang til sektoren, og dermed satter os i stand til at levere rédgivning og sparing,
hvor alle kommercielle og juridiske vinkler kan indgd. Vi har et vaerdifuldt kendskab til den
kommercielle virkelighed, som kgbere af forretningsomraderne skal forho!de sig til og treeffe
beslutninger ud fra.



Teamet radgiver Iphende en raekke ferende danske og udenlandske virksomheder om regulatoriske
og rettighedsspgrgsmal.

2.3 Ansaettelses- og arbejdsret

Hortens afdeling for ansattelsesret har mange drs erfaring med sivel offentlig som privat
anszttelsesret. Teamet er hjt specialiseret og flere af teamets advokater har indgdende kendskab
til offentlig ansattelsesret, herunder tjenestemz=nd og tjenestemandslignende ansatte,
forvaltningsretlige regler og grundsatninger, s=rregulering for forskellige forvaltningsorganer og
lignende. Herunder har vi omfattende erfaring med handtering af overenskomstansatte og
tienestemaand i forbindelse med keb, salg og omstrukturering af offentlige, halvoffentlige og
private virksomheder samt udbud og outsourcing.

Fglgende referencer kan n2vnes:
[ ]

Genere-lt stor erfaring med hadndtering af medarbejderforhold i forbindelse med
virksomhedsoverdragelse som rddgiver bidde pa szlger- og keberside.

3 Refleksioner over centrale juridiske problemstillinger

Savel udskillelsen af 551 Vaccine og SSI Diagnostica som salgene heraf giver anledning til en reekke
juridiske problemstillinger relateret til rettigheder og forpligtelser i henhold til eksisterende aftaler,
licenser og tilladelser m.v., IT, medarbejdere og skat. Vi har nedenfor redegjort for en razkke af de
problemstillinger, som vi pa det foreliggende — meget forelpbige — grundlag antager, vil skulle
adresseres udover de mere forventelige selskabsretlige og M&A problemstillinger knyttet til
udskillelserne og salgene.

o Strukturering og gennemfgrsel af et frasalg af SS| Diagnostik og S5t Vaccine skal ske med
respekt for 55Is hjemmelsgrundlag (Sundhedslovens & 222), den med Ministeriet for Sundhed &
Forebyggelse indgdede resultatkontrakt samt, ikke mindst, SS!s forpligtelse til at udvise
samfundsansvar, herunder ogsa, i et vist omfang, at vazre garant for forsyningssikkerhed. [kke
mindst i forhold til sidstnaevnte skal det derfor overvejes, hvordan eventuelle kgbere skal
forpligtes, saledes at samfunds- og forsyningsmaessige hensyn varetages bedst muligt. Hertil
kommer naturligvis, at det bpr sikres — ikke mindst inden for disse fagomr3der — at valget af
strukturelle tiltag, ovrig salgsmodning og efterfolgende porolieile frasalgsprocesser sker efter
en grundig analyse af de potentielle kgberes kgbsincitamenter,



Forretningsomradernes aktiviteter spaender over vidt forskellige aktiviteter, som hver for sig
fordrer overvejelser forud for frasalget. Omraderne leverer siledes forskning, udvikling,
afprovning, produktion og salg af IVD til mikrobiologisk diagnostik og kontrol,
hygiejnemonitorering, samt afprgvning af nye eller forbedrede (bivirkninger/sikkerhed)
{kombinations}vacciner og andre biologiske l=gemidier.

Det skal sdledes afdeekkes, hvorvidt den stedfundne forskning, udvikling og afprevning har
resulteret i opfindelser og/eller knowhow, om sidan er behgrigt overdraget til 55, samt
hvorvidt sadan viden har fgrt eller bar fere til rettighedserhvervelse {typisk patenter).
Immaterielle rettigheder og knowhow er typisk vaerdifulde aktiver, ikke mindst for den type af
private aktgrer, som et frasalg vil appellere til, hvorfor en positiv vaerdiansattelse fordrer, at
5§ kan dokumentere, at immaterielle rettigheder og knowhow utvivlsomt tilhgrer SSI
Vaccine/Diagnostik. Det vil typisk ogsd forudsattes, at ngglemedarbejderes knowhow er
dokumenteret, samt at der foretages analyser af, hvorvidt disse medarbejdere har genereret
eller vil generere immaterielle rettigheder. Det er dog Tkke tilstrakkeligt blot at fokusere pa
(negle)medarbejdere ved 551, men samarbejdspartneres andel i genereringen af immaterielle
rettigheder og knowhow (samt overdragelse heraf) bgr endvidere vurderes. Det skal endvidere
underspges, hvorledes der skal og kan disponeres over eksisterende licenser til tredjemands
rettigheder samt egne rettigheder i det omfang de fremadrettet skal anvendes af flere
forretningsomrader,

Produktion og salg forudszetter, at SSI har opnaet en raekke produkt- og virksomhedsspecifikke
tilladelser og autorisationer fra myndighederne og bemyndigede organer. SSI er ogsd undtaget
fra at opna visse tilladelser og autorisationer, hvorfor det tillige skal vurderes, hvilken betydning
det md antages at fa, hvis forretningsomraderne i enhver regulatorisk sammenhang skal
operere pd markedsvilkdr. Vi tanker ikke blot p3 tilladelser opniet i medfgr lzgemiddellovens
§ 7 (markedsfpringstilladelse), § 30 (udleveringstilladelser), § 39 (virksomhedsgodkendeise),
men tillige den specialregulering vedrarende SSI, som ma antages at vare relevant ved et
frasalg, herunder blodforsyningsloven, sektorforskningstoven, epidemiloven samt befgjelser og
forpligtelser i medfgr sundhedslovens §§ 157a samt bekendtgarelser udstedt i medfar
sundhedslovens § 222, stk. 2.

Samlet gzlder endvidere, at det ber sikres, at @vrige regulatoriske forpligtelser, eksempelvis
GLP, GMP og GDF, kan efterleves, samt at der ikke opstar en situation, hvor der ikke (endnu)
besiddes de tilladelser og autarisationer, som matte vaere ngdvendige for, at en keber kan
viderefgre eller | visse tilfaelde pabegynde den pitankte aktivitet. Det fremhaaves i den
forbindelse — tif eksempel — at SS| Diagnostik er selvforsynende med animalske blod- og
serumprodukter til substratproduldion fra donorbeszetningen af sunde ikke-medicinerede
heste, far og kreaturer, som befinder sig pa "Hvidesten" i Allergd. En kgber vil veere interesseret
1 afdaekke mulighederne for at source produkter til substratproduktion herfra.

Endelig bpr det — generelt - afdazkkes, hvorvidt de af SS1 meddelte licenser og af SSI opniede
licenser og avrige indgdede aftaler ma antages at blive pavirket af en separation. Det galder
eksempelvis IT, immaterielle rettigheder, men ogsd leverandarer af (gvrige) forretningskritiske
leverancer, eksempelvis vedr. rdvarer, produktionsteknologl eller dataadgang grundet
forskningssamarbejder med industrien eller andre.



e Hensyntagen til skatte- og afgiftsmaessige forhold kan veere relevant for at optimere
kebsprisen, hvilket ber inddrages ved struktureringen af sivel udskillelserne som frasalgene,
uanset S5 ikke har skattepligtige aktiviteter. Udskillelserne og frasalgene bgr f.eks,
tilrettelzegges pa en sddan made, at kpbesummerne for de respektive aktiviteter kan allokeres
til de skattemzessigt relevante aktivgrupper indenfor de udskilte aktiviteter, ogsé seivom
transaktionerne jkke matte blive gennemfprt som aktivoverdragelser direkte til kaber(ne).

» Der vil bestd szrlige forpligtelser i forhold til tredjemand, som kan pavirke tilrettelaaggelsen af
due diligence. Dette gelder f.eks. eventuelle aftalte hemmeligholdelsesforpligtelser og
personfelsomme oplysninger. Endvidere kan der vare behov for at begraznse adgangen til visse
forretningsmaessigt  fglsomme oplysninger, eks. sdledes at adgang til felsomme
kundeoplysninger eller ikke beskyttet knowhow

* Information og hering af bergrte medarbejdere forud for udskitlelsen, herunder den udvidede
informations- og hgringspligt i samarbejdsaftalen pd det statslige omride og naturligvis i
forhold til reglerne i virksomhedsoverdragelsesloven.

s Juridiske udfordringer relateret til medarbejdere, der delvist er beskzftiget med en af de
aktiviteter, der overdrages, herunder eventuel tilpasning af arbejdsopgaver forud for et salg.

s Identifikation af tvaergdende aktiviteter, hvor der efter separationen kan opst3 knaphed pa
medarbejder- eller andre ressourcer samt kontraktuel hindtering heraf, f.eks. gennem sikaldte
transitional services agreements.

» Hindtering af forhold relateret til eventuelle tjenestemand, herunder gennem eventuel
udiansaftale eller avergang til sarlig overenskomst.

» ldentifikation af de faste ejendomme, lokaler og installationer mv. som anvendes som led i
aktiviteter, der skal udskilles og frasalges, og i relevant omfang sikring af overforsel af
ejendomsret elter fortsat brugsret hertil for de tilhagevaerende henholdsvis udskilte enheder, |
forhold til de faste ejendomme, som hidtil er blevet benyttet af SSI Vaccine og 55! Diagnostica
sdvel som andre enheder knyttet til Statens Serum Institut, skal det endvidere vurderes, om
meddelte tilladelser m.v. fordrer saerlige adgangsforhold m.v. herunder, at alene medarbejdere
knyttet til SSI Vaccine og 55! Diagnostica kan benytte disse.

4 Kommentering af oplaeg til arbejdsopgaver

P& det foreliggende og umiddelbare grundlag forekommer den overordnede beskrivelse af
arbejdsopgaverne omfattet af Opgaven at vaere dakkende, idet vi har noteret os, at en de! juridisk
arbejde udfares af S5l eller andre rddgivere, og vi i gvrigt har forudsat, at 551 fir saerskilt revisions-
og regnskabsmaessig bistand, herunder til relevante detaljerede skattemaessige og afgiftsmaessige
beregninger m.v. Afhangig af omfanget af det arbejde, som viser sig under alle omstzndigheder at
skulle udfpres vedrgrende udskillelsen, det forventede antal interesserede kpbere og disses
forventede villighed {eller mangel p2 samme) til at investere i processen, kan det som angivet i
opgavebeskrivelsen vise sig hensigtsmaessigt at udarbejde en juridiske vendor due diligence. Som et
alternativ til en juridisk vendor due diligence har vi ved flere lejligheder udarbejdet et sikaldt legal
memo om target virksomheden.

Formalet med et sadant legal memo er at give potentielle kpber en kvalificeret introduktion til
target virksomheden ud fra et legalt perspektiv. £t legal memo er kortere end en juridisk vendor



due diligence rapport og som folge heraf ogsd mindre detaljeret. Den kan sdledes ikke som en
juridisk vendor due diligence rapport treede i stedet for sterstedeien af en potentiel kgbers egen
due diligence, men den kan medvirke til at skabe et bedre grundlag for en kgbers indikative bud.

5 Metode for afregning

Horten tilbyder at udfpre Opgaven for en blended rate pa Dette svarer til en

i forhold til vores normale timetakster. Det bemaerkes 1 denne forbindelse, at Opgaven efter
vores opfattelse er af en kompleksitet, som fordrer en hgj grad af partner attention og involvering
af senioradvokater. Selvom der budgetteres med involvering af yngre ressourcer samt
projektmedarbejdere, hvor dette giver mening, afspejler vores blended rate sagens kompleksitet.

At afgive et budget pa det foreliggende grundlag er i sagens natur meget svaert, men baseret pa
vares erfaringer fra tilsvarende transaktioner vurderer vi, at det samlede henorar vil andrage

Omfanget af udskillelsesprocessen er, som vi ser det, forbundet med meget stor
usikkerhed, men kan blive ganske omfangsrig, hvilket er afspejlet i vores budget Ser vi bort fra
denne del af Opgaven, vil vores budget for frasalgene, lyde pd

Engageres vi til Opgaven, vil vi én gang ugentligt levere en opggrelse af den forbrugte tid samt en
status for i enkelte delopgaver i forhold til den detaljerede tidsplan, der forventes opstillet for
projektet.

6 Praesentation af team

6.1 MEA
Hans Christian Pape, partner, rddgiver danske og internationale virksomheder herunder !

. om alle forhoia veargrende M&A, selskabsret og kapitalmarkeder. Hans rddgivning

omfatter alle farmer for M&A, herunder fremmedkapitalfinansierede virksomhedsovertagelser,
fusioner og opsplitninger, joint ventures og @vrige strategiske alliancer, bade | Danmark og
granseoverskridende,
Torsten Hoffmeyer, partner, radgiver danske og internationale virksomheder inden for selskabsret
og bersret med fokus pd generationsskifte, omstruktureringer, virksomhedsoverdragelser og
kontraktforhandlinger. Han beskaeftiger sig primaart med strategisk og juridisk radgivning til
privatejede, fondsejede og bgrsnoterede virksomheder og har betydelig erfaring med
bestyrelsesarbejde - heraf flere formandsposter - | en raekke danske virksomheder og fonde.
Torsten Hoffmeyer har sarlig ekspertise inden for de szrlige bindinger, som lovgivningen og
fundatsen pal=gger fondsejede virksomheder, samt stor praktisk erfaring med at opna
fremtidssikrede lgsninger.

Jim @ksnebjerg, partner, er specialiseret | komplekse transaktioner og har omfattende ekspertise og
erfaring med udskillelse og salg af bl.a. offentligt ejede virksomhedsaktiviteter. Jim ledede Hortens

juridiske team i *, herunder ved struktureringen af udskillelsen
samt udarbe]delsen og forhandlingen af kontraktgrundlaget. Jim har endvidere bistdet i forbindelse
med udskillelse af en raekke - og forestod det strukturerede salg
af .



lim er ogsd specialiseret inden for selskabs- og
fondsret.

Christina Munck, advokat. Christina radgiver om M&A-processer, selskabsret og
kapitalmarkedsforhold. Hun har 15 ars erfaring med disse arbejdsomrader dels fra advokatrollen
dels fra sin in-house ansattelse i TDC A/S. Christina har bistaet bade offentligt ejede selskaber samt
private klienter i en lang reekke M&A og kapitalmarkedstransaktioner inden for en bred vifte af
saktorer. Senest har Christina rddgivet om de selskahsretlige og kantraktretlige problemstillinger 1
forbindelse med

Andrias Arnason Helmsdal, advokat, er en del af Hortens afdeling for M&A, selskabsret og fonde.
Andrias beskaftiger sig isssr med tilrettelzggelse af virksomhedsoverdragelser, investeringssager
og andre transaktionsprocesser, herunder i forbindelse med

Andrias radgiver endvidere om selskabsretlige forhold i bred forstand, valg af selskabsform og
koncernstruktur, fusioner og spaltninger etc,

Kenneth Fischer-Damgaard, advokatfuldmazgtig (1. &rs), er en de! af Hortens afdeling for M&A,
selskabsret og fonde.

Kia Pham, erhvervsjuridisk radgiver med seks &rs anciennitet. Kia Pham har speciale i
virksomhedsoverdragelser, selskabsret og kontraktsret, og radgiver en r=kke danske og
udenlandske virksomheder om samtlige MR&A og selskabsretlige problemstillinger.
Kia Pham har forestdet og medvirket i en lang reekke

samt medvirket i en rakke M&A-transaktioner, herunder due diligence
undersggelser, greznseoverskridende kab og salg af virksomheder, fusioner og spaltninger.

Alexander Kielland, erhvervsjuridisk fuldmaegtig, radgiver en rekke danske og udenlandske
virksomheder om samtlige M&A og selskabsretlige problemstillinger. Alexander Kielland har bist3et
i

6.2 Life Science & Health Care (IPR)
Martin Draebye Gantzhorn, partner, leder Hortens Life Science & Healthcare sektorgruppe. Martin
har raddgivet om immaterialret og regulatoriske forhold

Soren Christian Seborg Andersen, advokat, er tilknyttet Hortens Life Science & Healthcare
sektorgruppe. Han har arbejdet med immaterialret og lzzgemiddelret i mere end 10 ar, hvor han
navnlig har opnaet stor erfaring med IPR-tunge ME&A-transaktioner.

. | den konkrete sag og i andre sager har Sgren forestdet blandt
andet udarbejaesen o de accessoriske licens-, produktions- og serviceaftaler, som kan vise sig
npdvendige | forbindelse med en sadan fraspaltning. Sgren er ekstern lektor i immaterialret pa CBS.



Christian Marguard Svane, advokat, har veaeret tilknyttet Hortens Life Sclence 8 Healthcare
sektorgruppe siden 2011 og har i denne periode specialiseret sie inden for immaterialretten og det
l=gemiddel-/medicoregulatoriske omride,

6.3 Ansaettelsesret

Jonas Enkegaard, associeret partner, rddgiver danske og internationale virksomheder, offentlige
myndigheder og organisationer om alle aspekter inden for arbejds- og ansattelsesretten.

| kraft af sit arbejde for offentlige myndigheder og virksomheder har Jonas et omfattende kendskab
til kollektiv arbejdsret og anszetteisesforhold i offentligt ejede virksomheder. . .

+ =

Kristine Friis Nolsg, advokat med 7 &rs anciennitet og en del af Hortens anszttelsesrets team.
Radgiver danske og internationale virksomheder, offentlige myndigheder og organisationer om alle
aspekter inden for arbejds- og ansattelsesretten.

Kristine er specigliseret | strategisk og forretningsmaessig radgivning i relation il
medarbejderforhold samt konkret anszttelsesretlig  tvistelgsning, pa bade det
overenskomstdzkkede og ikke-overenskomstdakkede omrade. Kristine har bred erfaring med
radgivning om medarbejderforhold i forbindelse med offentlige udbud,

Maria Schmiegelow, advokatfuldmegtig (2. ars), har stor erfaring med raddgivning af danske og
internationale virksomheder, offentlige myndigheder og organisationer om alle aspekter inden for
arbejds- og ansattelsesretten bade i forholdet mellem virksomheden og den enkelte medarbejder
og vedrgrende kollektive overenskomster.

6.4 Fast Ejendom

Michael Neumann, partner, er specialiseret inden for ejendoms- og erhvervslejeret og har
omfattende erfaring med hehandling af fast ejendomsforhold i forbindelse med strukturering og
udskillelse af vicksomheder

Michael har bred erfaring som radgiver for sdvel sterre private virksomheder som offentlige
myndigheder i relation til kerneomraderne kpb/salg af fast ejendom, developerprojekter, lejeret,
erhvervslejeret, ejendomsfinansiering og tinglysningsmaessige spergsmal knytiet til rettigheder og
forpligtelser vedrgrende fast ejendom.

Michael radgiver om alle aspekter omkring kab og salg af fast ejendom, herunder strukturering af
overdragelse og udskillelse af fast ejendom og forhandlinger af overdragelser. Herudover radgiver
Michael ogsd om offentlig udbudsprocedure og tilbudsprocedure samt tinglysning.

Kristoffer Westberg, advokat med speciale i fast ejendom med serligt fokus pa
erhvervsejendomme, og han radgiver en razkke danske og internationale ejendomsinvestorer,
ejendomsudviklere og pensionskasser i spargsmal vedrarende keb og salg af erhvervsejendomme,
ejendomsportefaljer samt udviklingsprojekter.

Kristoffer Westberg har endvidere ydet rddgivning inden for strukturering af ejendomsfonde, bade
med natienalt og internationalt fokus, og Kristoffer Westherg har sdledes bl.a. indgdende kendskab
til selskabsretlige og finansieringsmaessige forhold i den forbindelse.



Herudover rddgiver Kristoffer Westberg om gvrige forhold vedrgrende fast ejendom, herunder bl.a.
erhvervslejeret og entrepriseret, ligesom Kristoffer Westberg har ekspertise inden for tvistelgsning.

Maria Vilfort, advokatfuldmaegtig (3. rs), har stor erfaring med radgivning af stgrre og mindre
nationale og internationale virksomheder og koncerner om keb og salg af fast ejendom, lejeret,
erhvervslejeret, almene boligforhold, entrepriseret, due diligence og hindtering af tvister,

Maria Vilfort har blandt andet ydet radgivning i forbindelse med en af de stgrste, internationale
medicinalvirksomheders omfattende omstrukturering af ejendomsbesiddelsen i Danmark, herunder
blandt andet radgivet om indgdelse af erhvervslejekontrakter og udarbejdelse af
kontraktdokumenter og forhandling 1 forbindelse med sale and lease back m.m. Endvidere radgiver
Maria Vilfort ejendomsinvestorer i forbindelse med omfattende due diligence undersggelser og
forhandlingsforlgb m.m.

6.5 Offentlig Ret

Rildee Spgaard Berth, partner, er specialiseret de szrlige forhold, der gzlder for offentligt ejede
selskaber. Hun radgiver bl.a. i spgrgsmal om selskabsgprelse, samarbejde med private, samt om
styrings- og povernancestrukturer. Rikke Sggaard Berth har omfattende erfaring med at
gennemfpre stgrre struktureendringer og radgiver savel offentligt ejede selskaber som offentlige
myndigheder herom. Hendes bistand omfatter dels de juridiske forhold, og dels projektstyring i
komplekse processer.

Herudover radgiver hun om hjemmelsspgrgsmal og forvaltningsretlige forhold.

Sine Jespersgaard, advokatfuldmzegtig, er en del af Hortens afdeling for offentlig ret, hvor hun
beskaeftiger sig med problemstillinger inden for energi- og forsyningsret, samt kommunal- og
forvaltningsret.

6.6 IT

Mads Nygaard Madsen, partner, er specizliseret i IT-ret og er en af Danmarks fgrende advokater
Inden for dette omrade. Hans radgivning daekker alle omrader af IT-retten, herunder outsourcing,
softwarelicensforhold og spergsmdl om e-handel. Han ridgiver en bred vifte af danske og
internationale klienter - sdavel udbydere af IT-produkter og -serviceydelser som kunder, der
efterspprger sadanne ydelser. Som supplement til sin advokatuddannelse er Mads Nygaard Madsen
tillige uddannet inden for datalogi og skonomi og er derfor szerlig dygtig til at handtere sager, der
kraver indsigt i komplicerede tekniske og kommercielle forhold. Mads Nygaard Madsen ridgiver
endvidere om immaterialret, persondatabeskyttelse og de regulatoriske forhold vedrgrende udbud
af spil og har sofid erfaring med koncipering og forhandling af kontrakter samt handtering tvister
vedrgrende IT-ydelser.

6.7 SKAT

Niclas Holst Sonne, juniorpartner, yder radgivning om skatter og afgifter i bred forstand med
speciale inden for blandt andet M&A skat, etablering af incitamentsprogrammer, strukturering af
fonde, moms ved kpb og salg af fast ejendom, omstrukturering og generationsskifte, farelse af
skatte- og afgiftssager, rekonstruktioner, ind- og udstationeringer samt generel selskabsbeskatning.
Niclas Holst Sonne har i en drrazkke radgivet en razkke danske og internationale kunder, herunder
pensionskasser og ejendomsfonde, om skattemassige strukturovervejelser i forbindelse med kgb
og salg af ejendomsportefgijer i Danmark og resten af Norden.



Anne Becker-Christensen, advokat med 15. ars anciennitet, yder radgivning om danske og
graanseoverskridende skatteforhold. Hun har speciale i selskabsskatteret og har omfattende
erfaring som skatterddgiver for danske og multinationale koncerner. Hun har varet involveret i en
lang raekke virksomhedsovertagelser, omstruktureringer og granseoverskridende transaktioner og
har et indgaende kendskab til og erfaring inden for europaeisk skatteret.

Ulrik Holst Hansen, advokat med 7 ars anciennitet, yder radgivning om skatter og afgifter i bred
forstand med speciale inden for blandt andet selskabs- og erhvervsbeskatning, MBA skat,
skattestrukturering, beskatning af finansielle produkter, international beskatning og fgrelse af
skatte- og afgiftssager. Han har gennem en arraekke radgivet bade nationale og internationale
kunder om danske skatte- og afgiftsforhold ved etablering, kob og salg af virksomhed.

TorstenHofneyer
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Kare Ole Jensen og Mie Lund Buhl

Vi har hermed forngjelsen at fremsende vores tilbud til Statens Serum Institut ("SSI") vedrerende
juridisk bistand i forbindelse med det p3tankte frasalg af SSI Vaccine og SSI Diagnostica (herefter
"Transaktionen"}.

I overensstemmelse med udbuddet adresserer vores tilbud de kvalitative kriterier, herunder en
beskrivelse af vores transaktions- og brancheerfaring, refleksioner aver centrale juridiske pro-
blemstillinger og kommentarer til jeres oplzeg til opgavebeskrivelsen, ligesom tilbuddet beskriver
de tilbudte prismodeller og betalingsbetingelser.

Vi hdber, at SSI finder vores tilbud og oplzg til samarbejde attraktivt. Vi er naturligvis til radig-
hed for en nzermere droftelse og preecisering af tilbuddet, herunder draftelse af eventuelle ansker
om justeringer [ vores oplaeg til samarbejde.

Med venlig hilsen
Kromann Reumert

L

ruun Gertsen ent Kempl ael Pfzner-Bruun

Partner
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1. KORT OM KROMANN REUMERT

Kromann Reumert er en af Danmarks ferende advokatvirksomheder med kontorer | Kebenhavn og
Aarhus samt repreesentationskontor | London. Vi er i alt ca. 500 medarbejdere, hvoraf ca. 300 er
jurister.

Vi laagger veegt pd til stadighed at kunne levere ydelser af hajeste professionelie standard, og vo-
res vision er at saette standarden for advokatstanden,

Det er en central og integreret del af Kromann Reumerts strategl og forretningsmodel, at opgaver
lases af personer knyttet til de specialer, hvor kompetencen og ekspertisen er storst. Dette under-
stottes af vores ligedelingsprincip mellem partnerne. Vi er samtidio meget bevidste om, at vores
rddgivning og svrige bistand skal ydes af personer pd det niveau t vores organisation, der passer
til det enkelte opdrag. Dette sker gennem delegation i kombination med den nedvendige kvalitets-
sikring. Herved sikrer vi bedst mulig kvalitet pd kortest mulig tid samtidig med, at vi fremmer om-
kostningseffektiviteten. Vi sikrer den fornedne interne koordinering og videndeling om vores klien-
ter ved at udpege klientansvarlige partnera og, hvor det er relevant, gennem etablering af dedike-
rede klientteams.

Vi har som mdl til stadighed at yde rddgivning og bistand, der er handlingsorienteret og vardiska-
bende for vaores klienter samt méirettet deres behov i hvert enkelt tilfzlde. Vi bestrezber os derfor
konsekvent pd bide at opnd et tat samarbejde med vores klienter og et indg3ende kendskab til
deres organisation og forretning, hvilket samtidig forgger mulighederne for at yde proaktiv og fo-
rebyggende rddgivning, ligesom det muligger en effektiv udnyttelse af klienternes og vores res-
sourcer. Vi |=2gger samtidig vaegt pd at vaere effektive, konkrete, forudseende og lasningsoriente-
rede | vores radgivning, herunder gennem ydelse af klar og umiddelbart brugbar bistand og rdd-
givning.

Vi har en fleksibel, pragmatisk, 8ben og engageret tilgang til vores klienter og opgavelgsningen,
idet dette fremmer vores gnske om at yde den bedste, individualiserede og dedikerede r@dgivning.
Det skaber samtidig de bedste rammer for et engageret samarbejde sdvel | forhold til voras klien-
ter som internt | Kromann Reumert.

Troveaerdighed er en central vaaerdi hos Kromann Reumert. For o5 betyder trovzerdighed at tage an-
svar for vores handlinger, vores udvikling og hinanden. For at efterleve denne verdi mé vi ngsd
tage et samfundsansvar - eller arbejde med CSR. Vi er derfor medfem af FN’s Global Compact og
har veeret dette siden 2008. Vores arbejde med CSR er beskrevet i vores seneste CSR-rapport
2014, laes mere pd vores hjemmeside www.kromannreumert.com.

Nagleordene | vores arbejde, som samtidig udgar vores fire kernevaerdier, er kvalitet, forretnings-
forstdelse, samarbejdsglzde og trovaerdighed.

CAG/CABG/CRG/213B4789-2 5 14. SEPTEMBEA 2014
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2, TRANSAKTIONSTEAM OG ERFARING

Kromann Reumert har et af de sterste og mest erfarne transaktionshold | Danmark og har inden for
healthcare-omrddet stor ekspertise | handtering af de specielle forhold, der gor sig gaidende |
handler vedrarende immaterielle rettigheder og compliance. Vores omfattende erfaring afspejles
0gsd | de internationale vurderinger af vares transaktionsteams.

International rankings - Legal500
Within Mergers and acquisitions, Kromann Reumert is a first tier firm,

Kromann Reumert’s clients rate the team as being 'second to none’. Anders Lavesen and group co-
head Peter Ketelsen advised TryghedsGruppen on merging Its health and fitness activities with busi-
nesses owned by Aftor Fund III. Marlanne Phillp and Bent Kemplar advised Maj Invest on the di-
vestment of Kelsen Group to Campbell Soup Company. Henrik Magelmase advised Anticimex on its
acquisition of ISS Skadedyrsbekeempelse in 12 countries. Philip and Christian Lundgren advised
Novo A/S on its acquisition of Xelfla Pharmaceuticals. Practice co-head Christina Bruun Geertsen is
recommended, as are Jorgen Kjergaard Madsen, Poul Viggo Bartels Petersen and the ‘brilliant, re-
sponsive’ Anders Stubbe Arndal. Caroline Pontoppidan moved in-house.

International rankings - Chambers Global/Europe 2014
Within Corporate/M&A, Kromann Reumert is a first band firm,

What the team Is known for remains a market-leading firm for complex public and private MBA
transactions. Offers full-service advice to a range of Industry sectors including financial services,
private equity, Insurance and technology. Leading firm for renewable and traditional energy trans-
actions. Christina Bruun Geertsen enters the rankings thanks to the overwhelming praise for her
practice. Sources say: "She is able to cut through the complexity and keep things simple, whilst
also getting things done In the proper way." Significant cllents: Agilent Technologies, Altor Equity
Partners, Carlsberg, DONG Energy, Finansiel Stabilitet.

Kromann Reumert har endvidere stor erfaring med at gennemfare transaktioner for statslige virksomheder
og som Sbne og transparente processer.

1 et opdrag som dette er det voras erfaring, at det er hensigtsmazssigt at have tilknyttet to partnere,
idet det muligger en gget fleksibilitet | de mere intensive perioder af projektet samt giver mulighed
for sidelabende forhandlinger for SSI Vaccine og SSI Diagnostica, ligesom det kan dakke de uund-
gdelige midlertidige fravar | Inbet af en l&ngerevarende proces,

Vi foresldr, at Christina Bruun Gertsen og Bent Kemplar bliver de overordnet ansvarlige for voras

team. Bide Christina og Bent har omfattende transaktionserfaring, herunder inden for health-
care/life science og for statstige selskaber.

CBG/CBG/ChG/21384709-2 3] 24, SEFTEMBER 1014
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Christina har bl.a. bistdet | forbindelse med en raekke transaktioner inden for healthcare/life science,
herunder

Bents erfaring med bistand til statslige selskaber har bl.a. omfattet r8dgivning

Henset til virksomhedernes szerlige branche vil vi endvidere tilknytte Michael Pitzner-Bruun til
teamet. Michael har stor erfaring med at bistd healthcare-/life science-virksomheder og IP-tunge
virksomheder i transaktionsforigb og vil bl.a. kunne ridgive om sarlige regulatoriske og immater|-
alretlige forhold, ligesom Michael vil kunne bist3 | forbindelse med indudelse af transitionsaftaler og
lignende i forbindelse med udskitning af SSI Vaccine og SSI Diagnostica fra SSI.

derudover bistdr Michael en re=kke healthcare-/life science-klienter med regulatorisk og
kontraktuel r8dgivning i relation til deres produktion, distribution, salg og markedsfaring.

Derudover vil core-teamet bestd af 1-2 advokater samt 2-3 fuldmaegtige, alt afhangig af opgaver-nes
karakter og de tidsmaessige aspekter af Transaktionen.

Teamet vil | relevant omfang inddrage specialister fra andre forretningsgrupper i Kromann Reu-
mert. Dette kan veere inden for konkurrenceret eller anden lovgivning, hvor der matte opstd sear-
lige behov for bistand.

3. OPGAVENS INDHOLD OG CENTRALE JURIDISKE PROBLEMSTILLINGER

Vi er grundi=ggende enige i den opgavebeskrivelse, der er indeholdt i opfordringen til at afgive
tilbud.

Et helt afgerende punkt er dog at f3 fastlagt "salgsobjektet” | forbindelse med udbud af SSI Vaccine
o0g S5I Diagnostica. Selvom disse enheder organisatorisk synes at kunne udskilles, er det vores
erfaring, at der p8 trods heraf er forbundet en del arbejde og overvejelser med at definere prascist,
hvilke aktiver, medarbejdere og kontrakter der skal indgd | salgsobjektet. Med henblik pd at opnd
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den hejest mulige pris 0g gennemfare en salgsproces sd smidigt som muligt er det helt kritisk at f§
fastlagt disse forhold forud for udarbejdelse af udbudsmateriale mv. I den sammenhang skal det
ogsd overvejes, om der er kontraktparter, der vil modsastte sig en overfarsel ti) en keber (eller blot
en genforhandling af vilkdrene), og hvad dette | gvrigt vil betyde for vaerdien af virksomhederne, 1
samme anledning skal eventuelle fremtidige samarbejdsrelationer med de frasolgte enheder og 551
tillige fastlz=gges, ligesom de juridiske og kommercielle vilkdr for sddanne samarbejdar skal aftales.
Dette bar ske forud for kebernes afgivelse af bud, s8ledes at dette ikke efterfalgende fir Indvirkning
pd de tilbudte vilkar.

Idet Transaktionen vil ske som en 3ben og transparent proces, vil der potentielt vaere mange inte-
resserede bydere eller aktorer | gvrigt, der vil have Interesse i at f3 adgang til information om SSI
Vaccine og SSI Diagnostica. 1 den forbindelse bar det overvejes at stille krav til de patentielle
kebere, sdledes at det sikres, at kun kgbere, der er reelt interesserede og har de npdvendige res-
sourcer {gkonomisk og ledelsesmassigt), gives adgang til fortrolig information i relation til de to
virksomheder. Dette kan enten ske i form af en slags prakvalifikation (eventuelt i forbindelse med
indg8else af en fortrolighedsaftaie) eller i forbindelse med afgivelse af et indikativt bud.

Med hensyn til udarbejdelse af kontraktoplaeg (kebs- og salgsaftale) er det vores erfaring, at et
gennemarbejdet og | al veesentlighed afbalancerat aftaleudkast dels er med til at sikre den bedst
mulige pris og dels letter forhandlingerne. Hertil kommer, at et velafbalanceret kontraktudkast vil
lette en sammenlignelig analyse af de indkomne bud og derved gere det lettere at valge det mest
fordelagtige bud.

Den endelige afklaring af, over for hvilke konkurrencemyndighedar det er relevant at anmelde
Transaktionen, foretages narmalt af keber og dennes r@dgivere, ligesom disse 0gs3 normalt forestdr
udarbejdelse af s8danne anmeldelser og handtering af kontakten til myndighederne. Det er dog
vores erfaring, at det | forbindelse med budprocessen er relevant at danne sig et billede af, | hvilket
omfang og hvor der potentielt skal ske anmaldelse i forhold til de enkelte kebere, og om der er
sterre sandsynlighed for at opnd godkendelse {uden vasentlige vilk&r) | forhold til nogle kebere end
andre, idet dette - ligesom pris og andre vilkdr - indg8r | bedammelsen af, hvilke bud der er mest
attraktive.

Derudover er det vores erfaring, at det for at fremme processen og som led i definitionen af salgs-
objekterne er vigtigt, at der fra starten skabes averblik over, hviike godkendelser, licenser og tilla-
delser der kan overdrages, og hvilke der bortfalder og evt. skal fornys, herunder i hvilket omfang
og pé hvilke vilk&r SSI er villig til at bistd med fornyelser, samt at der ligeledes skabes struktureret
overblik over eventuelle compliance issues forud for kebernes afgivelse af bud, s3ledes at dette ikke
efterfolgende f3r indvirkning pd de tilbudte vilkar.

S8fremt der | forlabet métte opstd tillegsopgaver af juridisk karakter, som matte vare hensigts-
massige eller nedvendige at f lost, vil vi bistd hermed
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Vi har noteret os, at proklemstillinger i medfer af udbuds- og statsstettereglerne ikke vil vaere en
del af opdraget. Vi lzzgger til grund, at s§dan rddgivning vil blive indhentet, eventuelt hos Kammer-
advokaten, som vl har god erfaring | at samarbejde med i tilsvarende sager.

4. AFREGNING AF TIME- OG RESSOURCEFORBRUG

Vi vil tilbyde SSI at forestd den juridiske rddgivning og bistand | forbindelse med Transaktionen til
en samlet blended rate pa

P baggrund af vores nuvarende viden om SSI Vaccine og SSI Diagnostica og baseret pd vores
erfaringer fra andre transaktioner vurderer vi, at det samlede timeforbrug baseret pd ovenstiende
blended rate vil resultere | en pris pd

Dette ganske betydelige spand er udtryk for den vaesentlige usikkerhed, der er forbundet dels med
omfanget af informationsmaterialet i datarummet og dels behovet for gennemagang heraf, udfor-
dringerne med udskillelse af de to salgsobjekter og behovet for Interne transitionsaftaler, antallet
af bydere | processen og emfanget af farhandlingerne.

Vi har tilfredse kunder som et helt afggrende parameter for voras forretning, og vi l22gger vagt
p3, at vores rddglvning tilfarer vaerdi for vores klienter. Det opndr vi via dialog og forventningsaf-
stemning. Vi anerkender ogsd, at vore klienter har behov for at budgettere og styre deres udgifter
til ekstern advokathistand. For at sikre en gennemsigtig metode for afregning af time- og ressour-
ceforbrug med Ipbende afrapportering af status og fremgang, samt mulighed for varsling af for-
brug, foresld vi, at der rapporteres om anvendt tidsforbrug pd ugentlig basis samt i forhold ti! far-
diggerelsesgraden af Transaktionen.

Samtlige beleb er eksklusive moms. Vi har forudsat, at forhandlinger og andre meder vil blive af-
holdt | Storkgbenhavn, samt at vi ikke skal afholde udlasg pd vegne af SS1 eller forestd storre kopie-
ringsopgaver. 1 det omfang der métte vasre behov for bistand fra udenlandske advokater, indgar

dette ikke | estimatet.
5. UDKAST TIL KONTRAKT

Vi har som udgangspunkt ingen kemmentarer til den fremsendte kontrakt. Dog vil vi gerne | over-
ensstemmelse med vores normale betingelser aftale en begransning af Kromann Reumerts even-
tuelle ansvar | forbindelse med Transaktionen.

CBG/CBG/CHG/21184789-2 ] 24, SEFTEMBER 2014



DMAN N
REL

BILAG A: CV FOR CHRISTINA BRUUN GERTSEN.....ciovierrrrvisrnssnnirrnrrninisisinisresirsnrensisersssnsseensesnses 11
BILAG B: CV FOR BENT KEMPLAR.....ciitiiiiieiii it i tiniiss s ianiona s bsnassissnssnsesnstossssonssnanas 14
BILAG C: CV FOR MICHAEL PITZNER-BRUUN........... K 000000COC0DD00a0N0 DEAAINCITE000 ABOnDNNANDEOAGHNGAY 16

BILAG

CBG/CBG/CBG/21384789-2 10 24. SEPTEMBER 2014



IR - =

BILAGA; CV FOR CHRISTINA BRUU GEERTSERN

IKROMANN
REUMERT

CHRISTINA BRUUN GEERTSEN

Partner, Kobenhavn

Christina Bruun Geertsen arbejder primart med
virksomhedsoverdragelser og -investeringer (M&A), bers- og
kapitalmarkedsret, selskabsret og generel erhvervsret, samt Granlandsk
ret. Christina blev partner i 2007 og leder i dag Kromann Reumerts
grupper for virksomhedsoverdragelser (M&A) og Grenlandsk ret.

Christina rddgiver danske og udenlandske kapital- og venturefonde samt industrielle
virksomheder og gjerledere om kob, salg og investering i virksomheder og
generationsskifte, herunder i relation til strukturtilretteleggelse. indglelse og forhandling
af ¢jer-, investerings- o overdragelsesafialer, samt due diligence,

Christina har radgivet i forbindelse med en lang rekke boersnoteringer og -emissioner og
har omfattende erfaring med prospektudarbejdelse og hindtering af
verifikationsprocesser.

Christina er desuden ridgiver for en rekke gronlandske virksomheder og har indgiende
kenskab til granlandske retsforhold.

Forretningsforstielse og et strkt fagligt fundament er de bizrende elementer i Christinas
ridgivning. I sin arbejdsform er Christina uformel, losnings- og procesorienteret og hun
legger viegt pd. at der sker forventningsafstemning og procestilrettelzggelse med kunden;
alt med henblik p at ni et resultat, der matcher kundens behov og ensker.

CHAMBERS GLOBAL 2014
Capital Markets

Telefon
Direkte: +4538774326
Mobil +4520106369

E-mail:
CBG @ kromannreemert com

SPECIALER
Kapitalmarkeder
Outbound Services
Selskabsret
Virksomhedsoverdragelser

BRANCHER

Healthcare
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Christing Bruun Geertsen is widely regarded as a rising star: She is building a strong
reputation and is praised by sources as "easy to work with."

CHAMBERS GLOBAL 2014
Corporate/M&A

Christina Bruun Geertsen enters the rankings thanks to the overwhelming praise for
her practice. Sources say: "She is able to cut through the complexity and keep things
simple, whilst also getting things done in the proper way."

CHAMBERS GLOBAL 2014
Forcign desks

Michael Keldsen and Christina Bruun Geertsen advise Greenlandic and international
clients on Greenland-based corporate and commercial matiers, drawing fron a strong
business base and a well-established practice. The team advises on coniracts,
financing and M&Jd transactions in sectors including natural resources, transport and
shipping.

LEGAL 500 2014
M&A

Kromann Reumert s clients rate the team as being ‘second ta none'. Practice co-head
Christina Bruun Geertsen is recommended.

LEGAL 500 2014
Capital Markets

Christina Bruun Geerisen advised Morgan Stanley and Nordea Markets on the Matas
IPO.

LEGAL 500 2013
M&A

... Christina Bruun Geertsen, who assisted Agilent Technologies with its DKK 13.5bn
acquisition of Dako

LEGAL 500 2013

Capital Markets

Marianne Philip and Christing Bruun Geerisen assisted Jyske Bank with its
DKKI 166bn directed issue. and Carnegie Bank and Danske Bank with Spar Nord
Bank’s DKK913m rights issue

AKTIVITETER
Underviser pA Executive Board Programme - Business Kaolding, Tnsead

BAGGRUND

Udstationering i Danisco A/S 2000
LL.M fia King's College, London, 1997
Cand. jur. fra Aarhus Universitet 1996

BESTALLING
Advokt 2000
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SPROG
De skandinaviske sprog
Engelsk
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BENT KEMPLAR

Partner, Kebenhavn

Bent Kemplar arbejder primart med virksomhedsoverdragelser (M&A),
selskabsret og generel erhvervsret samt bors- og kapitalmarkedsret. Bent
blev partner i 2009,

| forbindelse med virksomhedsoverdragelser ridgiver Bent danske og udenlandshe
industrietle klienter, finansielle virksombeder samt kapitalfonde ved kob og salg af
virksomheder, herunder ved auktionsproces. kapitalrejsninger og borsretlige forhold. Han
ridgiver opsA ejerledere ved generationsskifter. Bent rAdgiver private som borsnoterede
og statslige selskaber samt finansielle virksomheder om omstruktureringer,
koncerntilpasninger. fusion og spalining, ligesom han ridgiver om vedtzgis-. kapital- og
aktionarforhold og corporale governance.

Han ridgiver desuden ogsd om generelle erhvervsretlige forhold, blandt andet samarbejds-
og samhandelsforhold.

Bent legger stor viegt pl at afpasse rAdgivningen. s den passer til den individuelle klients
behov. | alle situationer fokuserer han pa at arbejde 1zt sammen med klienten, og sikrer
dermed at de juridiske lasninger undersiotier klientens kammercielle mél.

LEGAL 500 2014
M&A

Kromann Reumert s clients rate the team as being ‘'second to none ' Marianne Philip
and Bent Kemplar advised Maj invest on the divestinent of Kelsen Group to Campbell
Soup Company.

Telefon
Direkte. +4538774356
Mobil +4524860068

E-mail:
BEK @ kromannreumnert.com

SPECIALER

Compliance CSR og Corporate
Govemeance

Kapitalmarkeder

Selskabsret
Virksomhedsoverdragelser

BRANCHER
Den finansielle sektor
Healthcare
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LEGAL 5002013
M&A

Bent Kemplar represented Finansiel Stabilitet on the DKK 17bn acquisition of FIH
Erhvervsbank.

AKTIVITETER

Medlem af Dansk Forening for Selskabsret og AHA
Forfatter tif antikler om selskabsret og virksomhedsoverdragelse
Tidligere underviser pA Kebenhavns Universitet i "Kob op salg af virksomheder' i perioden 2000-2009

BAGGRUND

Partner siden 2009
Cand jur. 2000

BESTALLING
Advokat 2003

SPROG
De skendinaviske sprog
Engelsk
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MICHAEL PITZNER-BRUUN

Pariner, Kebenhavn

Michael Pitzner-Bruun arbejder med udvikling og kommercialisering af
immaterialrettigheder, herunder licensaftaler, samt lzzgemiddelret og
fedevareret. Michael blev partner i 2013.

Michaels klienter omfatter store internationale virksomheder sével som sm#f og
mellemstore danske virksomheder i forbindelse med forskningssamarbejder og
kommercialisering af immaterialrettigheder, herunder licensafaler og legemiddelret
med serlig fokus pi de regulatoriske forhold, der gor sig geeldende i biotek/legemiddel-
og medicoindustrien. Et andet specialistomriide er fodevarelavgivningen,

Michael har veret ridgiver pd en rekke licens, forsknings- og udviklingssamarbejder af
internationale dimensioner samt ageret in-house counsel for en rekke life science-
virksomheder inden for iszr regulatoriske forhold. Michael sikrer med sit dybigdende
kendskab til de juridiske regler. international praksis og en forretningsorienteret tilgang
til klienternes problemer, at klienternes kommercielle mal opnés.

LEGAL 500 2014

Intellectual Property

Kromann Reumer!'s seven-partner team has 'strong business acumen and superior
knowledge’ is considered to be ‘better prepared than its apponents’, Clients also
appreciate Michael Pitzner-Bruun's 'useful industry experience’,

Telefon
Dirckie, +4538774463
Mobil: +4561613006

E-mail:
MPB@kromannreumen com

SPECIALER
IP

BRANCHER
Foedevarcbranchen
Healthcare

1/2
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PUBLIKATIONER

Dansk Immateriairet bind ilf, (Immaterialretlige Afialeforhold), Gjellerup/Gads Forlag, 2013
Traité des Dessins et des Modeles 8ih edition, LexisNexis Litec, 2008

AKTIVITETER
Aktiv optzgsholder inden for sine specialer

BAGGRUND

Talent |00 Berlingske 2012

Master of Laws (LL.M cum laude) fra Stockholm Universitet 2008
Cand jur, fra Kobenhavns Universitet 2002

BESTALLING OG MODERET
Muoderet for landsret § 2007
Advokat 2005

SPROG

De skandinaviske sprog
Engelsk

Fransk

2/2
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Moalem Weitemeyer Bendtsen

Advolutpartperselskab

FORTROLIGT
Statens Serum Institut
Artillerlvej 5

2300 Kebenhavn S

Att.:

Afdelingschef for Direktionssekretariatet Ole Jensen (OL3@ssi.dk)
Virksomhedsjurist Mie Lund Buhl (UHL@ssi.dk)

BUD PA JURIDISK ASSISTANCE VED SALG AF SSI VACCINE 0G
SSI DIAGNOSTICA

Idet wi

henviser til den af Statens Serum Institut ("Ordregiver”} fremsendte

opfordringsskrivelse af 11. september 2014 vedrorende det ovennavnte salg af
afdelingerne "Vaccine” og "Diagnostica”, afgiver undertegnede advokat Enrique
Finkelstein, Moalem Weitemeyer Bendtsen Advokatpartnerselskab (‘Tilbudsgiver”),
hermed dette tilbud pa juridisk assistance i forbindelse med ovenstdende salg.

1.1

111

1.1.2

Den juridiske r&dgivers relevante transaktions- og branchereferencer,
herunder med specifikt fokus pa det tilbudte rddgiverteam

Det tilbudte rddgiverteam

THbudsgiver er et specialiseret transaktionskontor og kan derfor tilbyde
Opdragsgiver et ridgiverteam med mere end 20 &rs erfaring. Det tilbudte
radgiverteam har bred og dyb erfaring inden for kompleks proceshdndtering,
virksomhedsoverdragelser vedrgrende farmaceutiske virksomheder og opdrag
med staten eller offentlige myndigheder som opdragsgiver, Teamet har
endvidere bred kommerciel forstdelse, Flere af teamets medlemmer har tillige
haft karriere i erhvervslivet og evner derfor at anvende juraen i en kommerciel
virkelighed.

Advakat Enrique Finkelsteln vil fungere som Ordregivers single point of contact
og have det overordnede ansvar for koordinering og eksekvering af den juridiske
del af salgsprocessen. Det tilbudte rddgiverteam vil afhaengig af Ordregivers
snsker kunne deles i to, sdledes at der vil vaere et dedikeret team til hver af
salgsprocesserne.

25. september 2014

l.ar.: «Sagsnr»



Moalem Weitemeyer Bendtsen

Adsobatpartocrieh b

| Enrique Finkelstein, Partner

Enrigue Finkelsteins profil pd hiemmesiden og p3 LinkedIn. Enrique
Finkelstein er leder af vores MBA team.

Transaktions- og branchereferencer:

Dan Moalem, Partner

Dan Moalems profil p& hiemmesiden og pd LinkedIn. Dan Moalem er
firmaets managing partner og er ansvarlig for vores Capital Markets team.

Transaktions- og branchereferencer:

Christian Bredtoft Guldmann, Partner, MBA

Christian Bredtoft Guldmanns profii pd hiemmesiden og p3 LinkedIn.
Christian Bredtoft Guldmann er leder af vores Regulatory & Investigations
team med ansvar for skat og anti-korruption.

Transaktions- og branchereferencer:

Pernille Ngrkar, Partner

Pernille Narkaers profil p& hjemmesiden og p LinkedIn. Pernille Narkasr er
leder af vores Employment team og vores Technology & Entertainment
team.

Transaktions- og branchereferencer:
. -
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A Lanparimer s

Lennart Meyer @stenfjeld, Advokat, MBA

Lennart Meyer @stenfjelds profil pd hjemmesiden og pd LinkedIn. Lennart
Meyer @stenfjeld er leder af vores Banking & Finance team.

Transaktions- og branchereferencer:
[ ]

-

Mattias Vilhelm Warnoe Nielsen, Advokat

Mattias Vilhelm Warnge Nielsens profil pd hiemmesiden og p3 Linkedin.
Mattias Vilhelm Warnpe Nielsen beskzftiger sig hovedsageligt med
radgivning inden for kapitalmarkedsret, M&A og selskabsret.

Transaktions- og branchereferencer:

Isabel Vesterdahl, Solicitor

Isabel Vesterdahls profil p8 hjemmesiden og pd LinkedIn. Isabel Vesterdahi
radgiver inden for alle retlige aspekter af konkurrence og udbud, herunder
forhandling, undersegelser, compliance samt tvistlgsning.

Transaktions- og branchereferencer:
»

2. Forelgbig refleksion over centrale juridiske problemstillinger i forbindelse med
gennemfporelse af et salg af SSI Vaccine og SSI Diagnostica

2.1 Klaragering til salg og salgsforberedelse
2.1.1 Adskillelse af SSI Vaccine og SSI Diagnostica fra Ordreaiver/Transitional Services Agreement:

Bide SSI Vaccine og SS! Diagnostica modtager, efter det oplyste, en rzkke services fra
Ordregiver, herunder fzlles IT og gkonomistyring, Efter salget vil det i en overgangsperiode
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2.1.2

2.1.3

2.2

2.2.1

2.2.2

{afheengig af om den endelige keber er industriel eller ikke-industriel) vaere ngdvendigt for
Ordregiver | sterre eller mindre omfang at levere sddanne services til de to frasolgte divisioner
i henhald til en Transitiona! Services Agreement {"overgangsserviceaftale”). Tilbudsgiver har
indgdende erfaring med at hdndtere de problemstillinger, der matte opstd som faige heraf, og
har vaerktejer, der forenkier processen.

Tienestemsend: En gennemgang af de offentligt tilg=ngelige finansielle oplysninger peger |
retning af, at szrligt SSI Vaccine for de fleste kagbere vil vare at betragte som en
“restruktureringscase”. Det er ikke utenkeligt, at en potentiel keber vil foretage afskedigelser
med henblik pd at realisere identificerede synergier. Det er derfor vigtigt, at dette element af
transaktionen gennemtzenkes ngje, og at alle udfaldsrum identificeres p2 forh3nd. Dette gaelder
bade i forhold til de medarbejdere, som biiver tilbage, og i forhold til de medarbejdere, som
matte blive afskediget af keber, samt i forhold tii kammunikationen til offentligheden. For
afskedigede medarbejdere, som er tjenestemand, kan dette medfore vasentlige
residualforpligtelser, herunder pensionsforpligtelser. Det er derfor vigtigt at have forskellige
lesningsmodeller kiar, inden due diligence-processen igangszettes.

Folsomme oplysninger: En del af de dokumenter, der vedrarer SSI Vaccine henholdsvls SSI
Diagnostica, som det vil vaare ngdvendigt for en potentiel keber at blive gjort bekendt med
under en due diligence-proces, indeholder typisk konkurrencemazssigt felsomme oplysninger.
Afhaengig af omfanget af de felsomme oplysninger, antallet af potentielle kebere mv. kan det
vaere hensigtsmaessigt at fase-opdele due diligence-processen. Vi foresldr, at vi under
struktureringen af due diligence-processen med Ordregiver og Ordregivers pvrige radgivere
eksempelvis drefter muligheden for at oprette et "main data room” med ikke-konkurrenceretligt
felsomme oplysninger og et “clean data room” med begrenset adgang. Tilbudsgiver har
forskellige modeller til at impdekomme denne problemstilling.

Due diligence og kontraktforhandlinger

Aktivitetssalg/Samtyvkke til debitorskifte: Der er fra Ordregivers side lagt op til, at begge salg
struktureres som aktivitetssalg, hvilket pa det foreliggende grundlag fremstar hensigtsmaassigt.
Et aktivitetssalg vil betyde, at hver kunde, leverandgr og anden kontraktpart vil skulle give
samtykke til keberens indtreeden i de relevante kontrakter. Vi har medtaget disse handlinger i
vores forslag til tidsplanen for processen, se punkt 4.1.

rligt vedr. tilladelser til at markedsfgre vacciner: Ved et aktivitetssalg vil keberen af SSI
Vaccine ikke automatisk overtage de nedvendige danske og udenlandske tilladelser til
markedsforing af vacciner. Dette betyder, at der vil vaere et storre arbejde mellem underskrift
{signing) og gennemforelse af transaktionen (closing) for kpberen og Ordregiver med
anspgninger om at f3 overfart alie nedvendige tilladelser til keberen.
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2.2.3

3.1

3.2

33

3.4

3.5

3.5.1

3.5.2

Aulie harpartm

Staten som kunde/Udbud: Den danske stat ma antages at vaere en af b3de SSI Vaccines og $51
Diagnosticas vaesentligste kunder. Det skal i samarbejde med Ordregivers gvrige r@dgivere ngje
overvejes, hvorledes kontrakterne med den danske stat skal og kan h3ndteres | forhold til en
potentiel kaber under iagttagelse af blandt andet de udbudsretiige regler. Handteringen heraf
vil kunne have vaesentlig indflydelse p3 en potentiel kabers vardiansattelse af de respektive
virksomheder,

Processen

Det er vores erfaring, at en 8ben og transparent proces er af afgorende betydning i enhver
salgsproces og medvirkende til at optimere slutresultatet. Vi har ogsd | denne forbindelse
erfaring med de krav og hensyn, der gzlder, ndr staten er saelger af en aktivitet.

Det er endvidere vigtigt, at alle involverede rddgivere forstdr vaerdien af at udveksle information,
sammen at bidrage til at forudse og proaktivt adressere de udfordringer, som vil kunne opstd
under processen, samt konstruktivt samarbejder om at finde lasninger.

Tilbudsgiver har faste og indarbejdede rutiner, der sikrer lgbende kommunikation og
procesoverblik pd tviers af kompetencer og ansvar. Vi arbejder med labende dokumentation af
alle processkridt og lgbende vidensdeling mellem deltagende teammeadlemmer, Dette betyder,
at alle ngdvendige informationer, dokumenter og korrespondance kontinuerligt forefindes

opdateret og tilgangeligt for de relevante teammediemmer og evrige ridgivere, dersom det
métte blive relevant.

Vi bestraeber os pd, at kommunikationen i forhold til Ordregiver er kort og praecis, s3ledes at

konklusioner og beslutningsforsiag er umiddelbart egnede til foreleggelse for interne
beslutningstagere.

Udstationering af medarbejder

Transaktioner af denne type vil vaere meget tids- og ressourcekrzmvende for Ordregivers
organisation, isar | forbindelse med fremskaffelse og indscanning af materiale til datarum,
besvarelse af spprgsmal fra keberfeltet mv. Dette g=ider navnlig, ndr de to transaktioner
gennemfegres simultant. For at lette presset pd Ordregivers organisation tilbyder vi at
udstationere en af vores medarbejdere til at arbejde hos Ordregiver gennem hele perioden.
Dette vil facilitere, at processen afvikles s optimalt som muligt, og lette den lgbende
kommunikation/koordination mellem de involverede rddgivere.
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4.

4.1

4.2

4.3

541

5.2

5.3

5.4

5.4.1

5.4.1.1

Kommentering af ordregivers oplag til arbejdsopgaver, herunder syn pa eventuelle
vaasentlige tillaagsopgaver af juridisk karakter, som métte vaere relevante

Tilbudsgivers forslag til en strukturering af processen fremg&r af det som Bilag A vedlagte Gantt
chart, som viser processen fra start til slut med underpunkter. Der er her taget udgangspunkt |
Ordregivers tidsplan.

P3 det foreliggende grundlag er det ikke vores opfattelse, at der er stgrre juridiske opgaver,
som Ordregiver ikke har medtaget i opfordringen til at gere tilbud.

Dog er der en rakke underpunkter, som det efter vores opfattelse vil vare relevant at
indarbejde i processen, jf. Bilag A. Som eksempe! herpd kan naevnes adskillelse mellem salgenes
underskrift (signing) og salgenes gennemfgrelse (closing) for at give parterne mulighed for at
indhente (I} endelig godkendelse af salget, (ii) eventuelle konkurrenceretlige godkendelser, (iii)
samtykke fra alle relevante kontraktparter til overdragelsen (idet der er tale om et
aktivitetssalg), og (iv) evt. yderligere godkendelser, som identificeres under legal review/due
diligence.

Forventet honorarbudget

Forventet honorarbudget for salg af S51 Vaccine udgar med tillazg af moms.
Farventet honorarbudget for salg af SSI Diagnostica udger , med tillzzg af moms.
Forventet samiet honorarbudget udger med tillzzg af moms.

Forudsezetninger for fastszettelse af det forventede honorarbudget

Blended rate

Det forventede honorar for hvert salg fremkommer ved at multiplicere det totale forventede
antal timer (i alt ca. 805) med en gennemsnitlig timepris (s&kaldt "blended rate™) pd
med tillaag af moms.
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54.1.2

5.4.1.3

54.1.4

5.4.2

54.2.1

5.4.2.2

6.1

6.1.1

Aeled hatparton

For at sikre en effektiv og sikker eksekvering i alle dele af salgsprocessen har vi | tilbuddet
forudsat en betydelig grad af partnerinvalvering og involvering af erfarne medarbejdere i alle
stadier af salgsprocessen. Herved sikres der stor sikkerhed for vidensdeling og kontinuitet pd
teamet, hvor de enkelte partnere vil kunne tage over for hinanden, safremt der mod forventning
matte opstd behov herfor. Dette er dog sket til vaesentligt reducerede timepriser, sdledes at den
betydelige involvering af partnere og seniormedarbejdere ikke har negativ indflydelse pd den
afgivne "blended rate.”

Det er endvidere lagt til grund, at omkostninger til juridiske trainees, ikke-juridisk personale,
ekstra kontorhold mv. i forbindelse med salgsprocesserne, herunder til eventuelle betydelige
indekseringsarbejder | forbindelse med oprettelse og vedligeholdelse af datarum, er indeholdt i
det forventede honorarbudget.

I pvrigt er Tilbudsgivers tilbud tilpasset til beskrivelsen af den finansielle rédgivers opgaver,
samt til at statsstette og udbudsretlige problemstillinger varetages af Ordregivers gvrige
r&dgivere.

Antallet af timer

Vi vurderer, at salgsprocesserne for $SI Vaccine og SSI Diagnostica vil andrage i alt ca. 805
timer som nermere specificeret nedenfor under punkt 6.1.1.

Det forudseettes, at datarumsmaterialet, der skal foretages juridisk review af, ikke overstiger
4,000 sider for hver af SSI Vaccine og 551 Diagnostica. S3fremt datarurmsmaterialet veesentiigt
overstiger 4.000 sider, vil det samlede forventede honorar for assistance med etablering af

datarum og juridisk review af materialet stige med ca. 1 time pr. 25 sider ganget med den
blendede rate.

En gennemsigtig metode for afregning af time- og ressourceforbrug med lgbende
afrapportering af status og fremgang samt mulighed for varsling af forbrug

For at tilbyde Ordregiver stgrst mulig gennemsigtighed og kontrol over det lebende time- og
ressourceforbrug foresl3r Tilbudsgiver falgende metoder til processtyring, som Tilbudsgiver ofte
har arbejdet med, og som erfaringsmaessigt har givet Tilbudsgivers kunder sikkerhed over for

o0g kontrol med time- og ressourceforbruget:

Afregning efter klippekort
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Ko et parion.

6.1.1.1 Det foresl3s, at processen kares efter et “klippekortsystem”, hvor Tilbudsgiver giver et separat
tidsestimat for hvert enkelt step | processen, og hvor Ordregiver for hvert af de to
virksomhedssalg giver besked om, hvorndr Ordregiver gnsker at igangsastte nasste step:

Forventet Forventet

Emne timeantal pris (kr.)

Klargering til salg og salgsforberedelse
Forberedelse og valg af transaktionsstruktur 35
Bistand med Indsamling af materiale og forberedelse af

datarum samt review af informationsmateriale 300
Juridisk review af informationsmemorandum 20
Udarbejdelse af supplerende juridisk informationsmateriale 50
Juridisk bistand med separationsplan for 55I Vaccine 10
Kontakt og markedsfaring

Udarbejdelse af juridisk kontraktgrundlag for salg samt 60
fortrolighedserklaering

Juridisk review af formel proceskorrespondance med koberfelt 20
Juridisk input tif evaluering af indikative bud og vilk8r 20
Due diligence

Juridiske vurderinger ifm. hindtering af spgrgsmé8l/svar 150
Kontraktforhandlinger

Forhandlingsproces og tilretning af overdragelsesaftaler 60
Juridisk input tl evaluering af endelige bud og vilk3r 20
Underskriftsprocedure og berigtigelse af salg 60
Total BOS

6.1.2 Ugentlige rapperteringer

6.1.2.1 Tilbudsgiver vil hver uge fremsende Ordregiver en oversigt over medgdet tid fordelt pd (i)
medarbejdere og (li) opgaver, som specificeret under afsnittet “Afregning efter klippekort”

ovenfor.
7. Fortrolighed
7.1 Tilbudsgiver anmoder om, at felgende informationer i Tilbudsgivers tilbud i videst mulig omfang,

som vurderet af Ordregiver, underlzegges fortrolighed:

. Afsnit 5: Forventet honorarbudget
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8.1

Vi ser frem til at modtage Ordregivers tilbagemelding vedrerende dette tilbud.

idys batpartos

. Afsnit 6,1.1: Afregning efter klippekort

Kontaktinformationer

Spergsmal til dette tilbud kan fremsendes ti:

Enrique Finkelstein
E-mail: efi@mwblaw.dk
Telefon: 33 77 90 50
Mobiltelefon: 30 37 96 50

Med venlig hilsen

Enrique Finkelstein

Partner
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