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Utlatande avseende RusForest AB:s bud pa aktierna i Eastern
Bio Holding AB och Bio Energy Nord Limited.

RusForest AB (publ) ("RusForest”) har for avsikt att av Clean Tech East Holding AB
(publ) ("Clean Tech East”) férvarva samtliga aktier i Eastern Bio Holding AB och Bio
Energy Nord Limited ("BEN”), tillsammans "EBH” eller "Koncernen”, som skuldfria
bolag till en kdpeskiling om 78 Mkr ("Budet”).

Styrelsen i Clean Tech East har ombett Ernst & Young AB ("Ernst & Young”) att som
oberoende expert avge ett utlatande om huruvida ovan namnda képeskilling kan anses
rimlig ur ett finansiellt perspektiv for Clean Tech East.

For att beddma Budets skalighet har Ernst & Young beaktat féljande information:

o RusForests erbjudande avseende kdp av aktierna EBH daterat 9 oktober 2011,

e utkast pa det aktiedverlatelseavtal som reglerar villkoren for éverlatelsen av
aktierna i EBH mellan Clean Tech East och RusForest daterat 24 oktober 2011,

e arsredovisningar avseende EBH inklusive dotterbolag (SIA Pellets Latvia och
Ystad Pellets AB) for rakenskapsaret 2010,

¢ interna resultatrapporter avseende EBH inklusive dotterbolag for perioden
2009-10-31 till 2011-09-30,

e interna balansrapporter avseende EBH inklusive dotterbolag for perioden 2009-
10-31 till 2011-09-30,

e annan finansiell information fran Clean Tech East avseende EBH sasom
sammanstallning av externa lan per 2011-09-30 samt anlaggningsregister per
2010-12-31,

e nettoskuldberakning per 2011-09-30 avsedd att avraknas mot kdpeskilling pa
skuldfri basis,

¢ information om EBH:s strategiska position och handlingsalternativ samt
marknadsforutsattningar som erhallits vid intervjuer av CEO samt CFO inom
Clean Tech East,

¢ information som erhallits vid intervjuer med branschexpert,
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e Ovrig publik information sa som information fran branschorganisationer,
pressmeddelanden och arsredovisningar.

Vi har darutdver genomfdrt de vardeberakningar och finansiella analyser som vi
beddmt vara ndédvandiga for att géra nedanstaende utlatande.

Ernst & Young har beaktat den information som anges ovan samt har vid sin
beddmning utgatt ifran att samtliga, fran Clean Tech East, erhallna uppgifter ar riktiga
och fullstandiga samt att ingen vasentlig information har undanhallits, férvanskats eller
utelamnats. Aven om Ernst & Young kritiskt granskat informationen angiven ovan har
nagon oberoende verifiering av informationen inte gjorts. Vidare bor papekas att det
finns en inneboende osakerhet vid varderingar. Vart arbete avslutades den 9 november
2011 och handelser eller information efter detta datum har darfér inte kunnat tas i
beaktande.

Denna handling far endast anvandas i sin helhet i kommunikation med Clean Tech
Easts aktieagare som del av det informationsunderlag som skall tillstallas aktiedgarna
infér den bolagsstamma dar beslut om dverlatelse av aktierna i EBH ska fattas. Denna
handling far inte spridas eller citeras pa annat satt eller i andra sammanhang utan
Ernst & Youngs i férvag inhdmtade skriftliga godkdnnande. Ar Clean Tech East
skyldiga att utge denna handling pa grund av tvingande lag, borsregler, myndighets-
eller domstolsbeslut, skall Ernst & Young omedelbart meddelas harom.

Vart utlatande nedan utgor inte nagon rekommendation till Clean Tech Easts
aktiedgare om hur de bor stalla sig till styrelsens férslag avseende en eventuell
forsaljning av Clean Tech Easts aktier i EBH.

Vart utlatande grundar sig enbart pa informationen angiven ovan och enbart i det syfte
som anges i denna handling. Vi tar inget ansvar fér om tredje man férlitar sig pa denna
handling, oavsett i vilket sammanhang sa sker, savida vi inte skriftligen gett tredje man
bekraftelse pa att sa kan ske.

Budet innebéar att RusForest betalar 78 Mkr for 100% av aktierna i EBH (inklusive BEN)
pa skuldfri basis. Ermnst & Young har fran Clean Tech East erhallit en sammanstallning
per 2011-09-30 6ver de skulder och tillgangar i EBH som netto avses dras ifran det
skuldfria vardet. Nettoskuldbeloppet uppgar till 34,5 Mkr, vilket ger en kopeskilling for
aktierna om 43,5 Mkr.
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Baserat pa genomférda analyser anser Ermnst & Young att en kdpeskilling om 43,5 Mkr
fér aktierna inklusive nettoskuld ar skalig ur ett finansiellt perspektiv fér Clean Tech
East.

Stockholm den 24 november 2011

Bjorn Gustafsson Johan Schult
Partner Senior Manager
Ernst & Young AB Ernst & Young AB
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