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FORETAKSSAMMENSLUTNINGEN

Beskrivelse av foretakssammenslutningen

| henhold til aksjekjopsavtale av 7. juni 2024 (<Aksjekjopsavtalen~) selger aksjonaeren i
Serwent Holding AS («Serwent~») 100 % av aksjene i selskapet til Surf Bidco AS, et nyopprettet
aksjeselskap 100 % kontrollert av Norvestor IX SCSp («Norvestor IX~»). Surf Bidco AS har ingen
annen virksomhet eller formal enn a eie Serwent etter gjennomferingen av denne
foretakssammenslutningen.

Serwent eies i dag av Remedy Midco AS, som igjen er majoritetseid og kontrollert av
investeringsfondet EQT VIII SCSp ("EQT"). Serwent eier de norske datterselskapene TT-
Teknikk AS, JTR Gruppen AS, Brdr Gregnnerud AS, Urheia AS og Haytrykk og
Vedlikeholdsservice AS, samt direkte og indirekte minoritetsinteresser i henholdsvis Xplorit
AS og Akershus Milje AS. | tillegg eier Serwent det svenske datterselskapet Recover
Industriservice AB og det danske datterselskapet Serwent A/S, der sistnevnte igjen er
majoritetseier i KloAgger A/S.

Som et resultat av transaksjonen vil Surf Bidco AS inneha en eierandel pa 100 % av aksjene i
Serwent, som igjen medferer overtakelse av varig enekontroll i selskapet. Det foreligger
dermed en foretakssammenslutning i konkurranselovens forstand, jf. konkurranseloven § 17
forste ledd bokstav b.

Forretningsmessig rasjonale

Norvestor vil gjennom transaksjonen

Begrunnelse for at vilkarene for a inngi forenklet melding er oppfylt

Partene er ikke aktive i samme marked, og det foreligger dermed ingen horisontal overlapp
mellom partene.

Partene har noen begrensede vertikale forbindelser idet Serwent tilbyr tjenester der
Norvestors portefaljeselskaper er potensielle kunder. Likesa tilbyr Norvestors
portefoljeselskaper tjenester i markeder der Serwent er potensiell kunde. Partene har
imidlertid verken enkeltvis, eller samlet, markedsandeler som overstiger 30 % i noen av de
vertikalt forbundne markedene.

Vilkarene for a inngi forenklet melding er etter dette oppfylt, jf. forskrift om melding av
foretakssammenslutninger mv. § 3 ferste ledd nr. 3 bokstav b.
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4, De involverte foretakenes struktur og virksomhetsomrader

4.1 Norvestor, Norvestors portefaljeselskaper og Surf Bidco AS
4.1.1  Norvestor

(5) Surf Bidco AS er kontrollert av investeringsfondet Norvestor IX SCSp. Norvestor IX SCSp er,
sammen med andre investeringsfond under Norvestor-paraplyen, forvaltet av Norvestor
Investment Management S.a r.l., som igjen er radgitt av Norvestor Advisory AS (Norge),
Norvestor Advisory AB (Sverige), Norvestor Advisory ApS (Danmark), Norvestor Advisory Oy
(Finland) og Norvestor Advisory GmbH (Tyskland) (samlet omtalt som «Norvestor»).

(6) Norvestor er et nordisk private equity-selskap som spesialiserer seg pa oppkjgp og utvikling
av mellomstore nordiske selskaper.

(7) Norvestor har hovedkontor i Oslo samt kontorer i Kgbenhavn, Helsinki, Luxembourg,
Stockholm og Berlin. Totalt har radgivningsselskapene i Norvestor rundt 60 ansatte.

(8) Norvestorfondenes investeringsportefalje omfatter for tiden en rekke foretak.

9) Mer informasjon om Norvestor og portefsljeselskapene er tilgjengelig pa
https://www.norvestor.com/ og pa portefaljeselskapenes nettsider.

Vedlegg 1: Norvestors portefeljeselskaper

4.2 Serwent

(10) Serwent Holding AS er morselskap i Serwent Gruppen, som igjen bestar av syv datterselskaper
heleid av Serwent, i tillegg til KloAgger A/S der Serwent innehar 70% aksjene (til sammen
atte «Gruppeselskap»). Gruppeselskapene tilbyr tjenester i henholdsvis Norge, Sverige og
Danmark under Serwent-merkevaren'.

(11) Serwent tilbyr et bredt spekter av tjenester til offentlig og privat sektor knyttet til
vedlikehold og rehabilitering av infrastruktur over og under grunnen. Tjenestene kan deles
inn i kategoriene rartjenester, tammetjenester og spesialtjenester. Innenfor rgrtjenester
tilbys inspeksjon, vedlikehold og fornying, bade i og over grunnen. Temmetjenester
involverer tgmming av septiktanker, sandfang og olje- og fettutskillere for forsvarlig
avhending, samt samling og transport av farlig avfall til egnede avfallsanlegg.
Spesialtjenester innbefatter grundig rengjering og ultra-hgytrykksspyling av store tanker,
fabrikker og tunneler, suging av tarre eller vate masser som grus, og kran-, container- og
ventilasjonssystemtjenester.

(12) Serwent har tilstedeveaerelse i Norge, Sverige og Danmark med over 500 ansatte. | Norge har
Serwent etableringer i Bergen, Gjevik, Haugesund, Larvik, Oslo, Sarpsborg, Stavanger og

" Den 10. april 2024 fullfgrte Serwent Gruppen en utskillelse av selskapene under Serwent-merkevaren fra Recover Group, for
a tilrettelegge for en separat gruppestruktur for Serwent. Serwent-selskapene har tidligere vaert plassert innunder Recover
Group, via separate datterselskaper innunder lokale holdingselskaper i hver jurisdiksjon, inkludert Recover DK, Tosiva AB og
Recover AS.
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Trondheim. | Sverige har selskapet etableringer i Gavle, Goteborg, Stockholm, Uppsala og
Vasteras, mens de i Danmark har etableringer i Kebenhavn og Sjaelland.

(13) Omsetningen til Serwent pa de ulike aktivitetene fordelte seg i 2023 som falger (MNOK) i
Norden:

Omrade
Rartjenester

Temmetjenester
Spesialtjenester

(14) | Norge leveres tjenestene av folgende fem selskaper under Serwent-merkevaren:

l. Serwent Innlandet (Brdr Gronnerud AS, organisasjonsnummer: 912 572 188)

Brdr Grannerud AS har hovedkontor pa Gjgvik, med tilstedeveerelse pa Nordre Land,
Vestre Toten, Sendre Land, @stre Toten, Lillehammer, Gausdal og @yer. Grennerud
AS tilbyr tjenester som ultrahgytrykkspyling, sug av terre og vate masser, blas av
singel og pukk, vakuumgraving, mudring av havner og havneomrader, kjerneboring,
betongsaging og meisling, tankrengjering, rerfornying og andre rgrtjenester, vann-
og avlepsanlegg, krantjenester, ventilasjonsrens og ADR-tjenester (tjenester knyttet
til transport og sanering av farlig avfall). Tjenestene tilbys offentlig sektor, private
og naeringsliv. Selskapet omsatte for ca. 49,8 MNOK i 2022.

l. Serwent @Ostfold (Hoytrykk og Vedlikeholdsservice AS, organisasjonsnummer:
927 727 014)

H&V AS holder til pa Sundlgkka, mellom Sarpsborg og Fredrikstad. H&V AS tilbyr
tjenester innen vann- og avlep, herunder rerinspeksjon, spyling og rensing av avlep,
tjenester innen slamsuging, herunder temming av septiktank, sandfang,
fettutskillere og overvannskummer, bruk av supersuger til tarre og vate masser,
fasadevask, graffitifjerning og sanering etter oljelekkasjer. Tjenestene tilbys
offentlig sektor, private og neeringsliv. Selskapet omsatte for 17,2 MNOK i 2022.

1. Serwent Rogaland og Serwent Jaeren (JTR Gruppen AS, organisasjonsnummer:
913 364 953 og Urheia AS, organisasjonsnummer: 924 283 661)

JTR Gruppen og Urheia AS har hovedkontorer pa Nerbg i HA kommune, avdelinger i
Haugesund, Egersund og Flekkefjord, og leverer tjenester i Rogaland, Bergen og
deler av Agder. Tjenestene bestar av haytrykksspyling av rer og avlgp, fjerning av
rotter rundt avlgpsrer, alt av arbeid innen rer, rerinspeksjon og rerfornying,
temmetjenester, herunder temming av septiktank, renseanlegg, fettuskiller,

2 Serwent estimerer at rertjenester, tammetjenester og spesialtjenester star for henholdsvisH !]og % av selskapets
totale omsetning i Norge, Sverige og Danmark. Tallene baserer seg pa ureviderte proformatall for 2023 der elimineringer ikke
er kalkulert inn.
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sandfang, oljeutskiller og vakuumgraving, tankrengjering og fjerning av oljetank,
samt sug/blas av pukk og singel og sug av terre og vate masser, vakuumgraving og
mudring av havbunn. Selskapene omsatte for henholdsvis 91,6 MNOK og 18,6 MNOK i
2022.

Iv. Serwent NO (TT-Teknikk AS, organisasjonsnummer: 940 484 871)

TT-Teknikk AS har tilstedevaerelse i Oslo, Buskerud, Vestfold, Bergen og Trgndelag.
Selskapet tilbyr tjenester som rerinspeksjon, heytrykksspyling, slamsuging.
Ledningskontroll,  ventilasjonsrens, gravetjenester og rerfornying med
strempeutforing. Tjenestene tilbys offentlig og privat sektor. Selskapet omsatte for
248,4 MNOK i 2022

Relevant omsetning

< ap U = . oree O
Norvestor (2023)
Serwent 2022)3

Ingen markeder bergres av foretakssammenslutningen

Markedet for rertjenester

Melder er ikke kjent med at Konkurransetilsynet eller EU-kommisjonen tidligere har
avgrenset et marked for rertjenester.

Tjenestene som inngar i markedet for rartjenester kan som tidligere nevnt deles i fglgende
kategorier:

l. Rorinspeksjon
Inkluderer TV-inspeksjon i avlgpsrer og trykktest av nye og gamle rer. Serwent tilbyr

disse tjenestene hovedsakelig til offentlige akterer, herunder kommuner
fylkeskommuner, skoler og sykehus. Avtaler med offentlig sektor vil som regel vaere
rammeavtaler inngatt etter offentlige anskaffelsesprosesser. Privathjem og
borettslag tilbys som regel en fast pris per tjeneste.

II. Vedlikeholdstjenester
Inkluderer rensing av tilstoppede rgr og avlegp, opptining av frosne rer, samt kutting
og fjerning av retter i avlgpssystemer. Slik som ved rgrinspeksjon, rettes tjenestene
hovedsakelig mot offentlig sektor, og tjenestene administreres primaert gjennom
rammeavtaler.

Rorfornying

M. Rerfornying ved bruk av reparasjonsteknikker ved bruk av tilgjengelige
tilgangspunkter pa rer og avlgp. Serwent segmenterer markeder separat for privat

3 Siste reviderte regnskapsar for Serwent er 2022.
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og for offentlig sektor. Tjenestetilbud til privat sektor inkluderer borettslag,
byggefirmaer og private husholdninger. Rerfornying i privatsektor er typisk
prosjektbasert. Rarfornying i offentligsektor administreres som regel som en del av
en mer langsiktig restaurerings eller vedlikeholdsplan, pa grunnlag av anbud og/eller
rammeavtale.

Fra et ettersporselsperspektiv er de ulike kategoriene innenfor rertjenester ikke
substituerbare selv om mange kunder etterspgr alle tjenestene samlet eller i sammenheng,
for eksempel som felge av at en rerinspeksjon avdekker behov for vedlikehold og/eller
fornying av rer. Etter melders vurdering inngar imidlertid de ulike rertjenestene i samme
produktmarked fordi de i det vesentlige krever samme utstyr og kompetanse og fordi de
fleste tilbydere som operer i markedet tilbyr bade rerinspeksjon, vedlikeholdstjenester og
rerfornying*.

Serwent og andre akterer av en viss stgrrelse har et nasjonalt tjenestetilbud av rertjenester,
og for prosjekter av en viss sterrelse vil tilbydere enkelt kunne flytte utstyr og mannskap.
For mindre prosjekter vil lokal tilstedeveerelse vaere pakrevet. Melder legger derfor til grunn
at det snevreste geografiske utstrekningen av markedet er regionalt.

Markedet for temmetjenester

Melder er ikke kjent med at Konkurransetilsynet eller EU-kommisjonen tidligere har
avgrenset et marked for tammetjenester.

Ogsa temmetjenester innebefatter flere tjenester, herunder temming av septiktanker,
sandfang, olje- og fettutskillere og handtering av farlig avfall. Serwent utfarer tjenestene i
hovedsak gjennom faste kontrakter med kommunal sektor>. | tillegg tilbys tjenestene i dag
ogsa til restauranter, bensinstasjoner og bilverksted. Kundeavtaler om temmetjenester er i
hovedsak flerarige, med fakturering basert pa maned- eller timebasis, eller volum.

Kundene etterspgr ofte flere temmetjenester i samme kontrakt og utferelse av de fleste
tjenestene krever samme kompetanse og utstyr. | tillegg vil de fleste akterene i markedet
tilby alle typer teammetjenester. Basert pa dette er det melders oppfatning at det foreligger
et eget marked for temmetjenester som omfatter tjenestene beskrevet over.

Melder legger til grunn at markedet for temmetjenester har en regional utstrekning da
geografisk naerhet til kunden og temmestedet har en viss betydning.

Markedet for spesialtjenester

Melder er ikke kjent med at Konkurransetilsynet eller EU-kommisjonen tidligere har
avgrenset et marked for spesialtjenester innen underjordisk infrastruktur.

Spesialtjenester innbefatter et bredt spekter av tjenester, herunder heytrykksspyling, suging
av vate og tgrre masser og kran- og conteinertjenester og ventilasjonstjenester. Tjenestene

4 Markedet er fragmentert og det finnes enkelte mindre akterer f.eks. rerleggerbedrifter som kun utfgrer spyling eller
utbedring av rer i private hjem. De starre akterene vil imidlertid tilby samtlige tjenester som beskrevet over.
5 Serwent antar at kontrakt med kommunal sektor utgjer rundt-av inntektsstremmen for dette produktmarkedet.
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tilbys til kunder som en del av tjenestetilbudet ved starre langvarige prosjekter, men ogsa
som ad-hoc-tjenester ved behov. Tjenestene tilbys ogsa som kryssalg ut fra kundens behov,
eksempelvis kryssalg av heytrykksspyling og terrsugetjenester. Ved hgytrykksspyletjenester
og terr/vatsugetjeneste inkluderer kundebasen bade offentlig og privat sektor, og
administreres typisk gjennom offentlige anbudskonkurranser og reguleres i rammeavtaler.
For tjenester relatert til kraner, containere og ventilasjon er kundebasen i hovedsak
bygningseiere og borettslag, der avtaler administreres gjennom private anbudskonkurranser
og reguleres gjennom lgpende kontrakter.

Spesialtjenestene har til felles at de krever spesialutstyr. Eksempelvis vil haytrykksbil kreves
ved gjennomfering av heytrykksspyling og vakuumbil ved gjennomfering av terrsuging. Selv
om det er noe variasjon mht. hvilke typer utstyr de enkelte tilbyderne har vil de fleste
tilbyderne ha en utstyrspark som gjor dem i stand til a utfgre de ulike tjenestene som inngar
i kategorien spesialtjenester.

Melder legger til grunn at markedene for spesialtjenester i minste utstrekning er regionalt
selv om flere av markedsaktgrene har nasjonal tilstedeveerelse gjennom ulike regionale
avdelinger rundt om i landet. Melder er av den oppfatning at tjenestene som inngar i
markedet blir anskaffet pa regionalt niva, og at konkurransen om kundene i stor grad finner
sted mellom tilbydere med regional tilstedeveerelse.

Ingen horisontale overlappende markeder

Norvestor, gjennom selskapet PHM Norge AS, tilbyr i begrenset grad heytrykksspyling av rer
og avlep i borettslag og sameier, som en del av sitt tilbud innen eiendomsdrift i ulike regioner
i Norge. Tjenestene tilbys ikke som en separat tjeneste og utferes heller ikke av PHM Norge
AS selv, men PHM Norge AS formidler tjenesten til sluttkunden. Tjenesten utferes av aktarer
som Serwent.

Norvestor har ingen selskaper i sin portefelje som driver virksomhet innenfor markedene hvor
Serwent er aktive i Norge, og det er folgelig ingen horisontal overlapp mellom partenes
virksomheter i Norge.

Ingen vertikale markeder bergres

Vi har over beskrevet PHMs tilbud av tjenester innen eiendomsdrift i Norge pa den ene siden
og Serwents tilbud innen rartjenester (spyling og punktreparasjon) pa den andre siden. Vi
har ikke eksakte tall for Serwents markedsandeler innen rgrtjenester i de aktuelle regionene
i Norge, men Serwent anslar at de generelt har en markedsandel for sine tjenester mellom

log-og at de 5 starste aktarene samlet har en markedsandel pa .%. Dette tilsier at

Serwents markedsandel ikke overstiger 20 % i noe regionalt marked. Uansett vil PHMs
markedsandel for anskaffelse/formidling av disse tjenestene vaere helt marginal, og det vil
ikke foreligge vertikalt berarte markeder.

Partene har i utgangspunktet en potensiell vertikal forbindelse idet Norvestor, gjennom
selskapet IZY AS, tilbyr en app for naringsbygg som blant annet kan opprette
betalingstjenester ved matservering, brukes til a bestille mgtemat og andre tilhegrende
tjenester til bedriftskantiner. 1ZY AS omsatte i 2022 for NOK 7,9 millioner og appen
markedsferes ikke utenfor Norge.
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For fullstendighetens skyld bemerkes det at enkelte av Norvestors portefgljeselskaper er
leverandgrer av mer generiske tjenester som potensielt vil kunne etterspgrres av enhver
bedrift, inkludert Serwent. Disse tjenestene vil uansett vaere ubetydelige innsatsfaktorer for
Serwents aktivitet i markedene beskrevet over. Slike selskaper er:

(i)

(i)

(ifi)

(iv)

(Vi)

(vii)

(viii)

(ix)

4Service Gruppen: leverander av rengjgringstjenester, samt catering- og
kantinetjenester til bedrifter og naeringsbygg i Norge. 4Service har ingen
aktivitet i Sverige og Danmark.

Pearl Group: leverander av IT-lgsninger og drift til nordiske bedrifter, med fokus
pa SAP-installasjon. Vi har ikke eksakte omsetningstall eller markedsandeler for
Pearl Group, men Serwent vil uansett vaere en marginal kunde i dette markedet.

Foxway: leverander av sirkulaere IT-tjenester der selskapet leverer, handterer
og deponerer datamaskiner, mobiler og liknende i en rekke land, herunder
Sverige, Norge og Finland i Norden. Vi har ikke eksakte omsetningstall eller
markedsandeler for Foxway, men Serwent vil uansett vare en marginal kunde i
dette markedet.

Avonova Helse: leverander av bedriftshelsetjenester i Norge og Sverige. Vi har
ikke eksakte omsetningstall eller markedsandeler for Avonova, men Serwent vil
uansett vare en marginal kunde i dette markedet.

NoA: leverander av markedsferingstjenester til blant annet nordiske bedrifter.
Vi har ikke eksakte omsetningstall eller markedsandeler for NoA, men Serwent
vil uansett vaere en marginal kunde i dette markedet.

Netnordic Group: leverandgr av tjenester tilknyttet IT-sikkerhet.
Nettverkstjenester. Videokonferansetjenester og telefonitjenester. Vi har ikke
eksakte omsetningstall eller markedsandeler for Netnordic, men Serwent vil
uansett vare en marginal kunde i dette markedet.

Tyro Group (Pelias AS i Norge): leverandgr innen skadedyrbekjempelse i Norge
og UK. De har ingen tilsvarende tjenester i Sverige og Danmark.

PHM Group: leverandegr innen ulike tjenester tilknyttet eiendomsservice- og drift
i Norge, Sverige, Danmark, Finland og Tyskland. Se punkt 6.4.

Colmec Group: leverandgr innen produkter og tjenester relatert til dekk- og
hjulbehov til yrkeskjgretgy som trucker og busser. Vi har ikke eksakte
omsetningstall eller markedsandeler for Colmec Group, men Serwent vil uansett
vaere en marginal kunde i dette markedet.

Position Green Group: leverandegr av ESG-tjenester til bedrifter globalt. Vi har
ikke eksakte omsetningstall eller markedsandeler for Position Green Group, men
Serwent vil uansett vaere en marginal kunde i dette markedet.
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(xi) Upheads: leverandgr av IT-lasninger for sma og mellomstore bedrifter i Norge
og Sverige. Vi har ikke eksakte omsetningstall eller markedsandeler for the
Upheads, men Serwent vil uansett vaere en marginal kunde i dette markedet.

(xii) Globeteam: leverandgr av IT-tjenester til offentlig og privat sektor i Danmark.
Vi har ikke eksakte omsetningstall eller markedsandeler for Globeteam, men
Serwent vil uansett vaere en marginal kunde i dette markedet.

Serwent er ikke kunde av noen av Norvestors portefgljeselskaper eller av IZY AS innen noen
av de tre segmentene hvor Serwent operer. Serwent vil i alle tilfeller utgjere en helt marginal
kunde ved kjop av tjenester levert av Norvestors portefaljeselskaper eller IZY AS. Det finnes
ogsa et stort antall andre tilbydere av tjenestene portefaljeselskapene og IZY AS leverer.

Likesa er Norvestors portefaljeselskaper ogsa potensielle kunder av Serwent, da Serwent
leverer tjenester til bedrifter i Norge, Sverige og Danmark. Det eksisterer ikke noe
leverandgrforhold mellom Serwent og Norvestors portefaljeselskaper. | alle tilfeller vil
Serwent vaere en marginal kunde i markedene for innkjop av slike tjenester. Norvestors
portefaljeselskaper leier i hovedsak eiendom, og vil derfor kun unntaksvis vaere ansvarlig for
drift og vedlikehold av disse.

Etter dette fremholder melder at Transaksjonen ikke vil kunne fa utestengende virkninger i
noen av de vertikalt forbundne markedene.

Arsberetninger og arsregnskap

Arsregnskap for Serwents datterselskap for siste reviderte regnskapsar fremgar av
Bronngysundregisteret. Serwent Holding AS har inntil utskillelse av Serwent fra Recover
Group i 2024 vaert et tomt hylleselskap eid av Recover Group og har dermed ingen
rapporterte regnskapsar.

Som et private equity fond har ikke Norvestor et konsolidert konsernregnskap. Arsregnskap
for Norvestors radgivningsselskap, Norvestor Advisory AS er inntatt i Vedlegg 2. Det aktuelle
investeringsfondet, Norvestor IX SCSp, ble etablert i 2022 og har ingen reviderte regnskapsar
enda.

Vedlegg 2: Arsregnskap Norvestor Advisory AS

8. Annet

(5) Transaksjonen er meldepliktig til konkurransemyndigheter i Sverige og Danmark.

9. Forretningshemmeligheter

(6) Denne meldingen inneholder konkurransesensitive forretningshemmeligheter som skal unntas
offentlighet etter offentleglova § 13 jf. forvaltningsloven § 13 farste ledd nr. 2. Disse
opplysningene er merket med grgnn bakgrunn. Begrunnelse for merking av
forretningshemmeligheter og unntatt offentlighet er inntatt som Vedlegg 3 til denne
meldingen.

Vedlegg 3: Begrunnelse for forretningshemmeligheter
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BAHR

Med vennlig hilsen
Advokatfirmaet BAHR AS

&//}75@ %//Mjf
4 '
(
Selma Hesselberg

advokatfullmektig

Saksansvarlig advokat: Beret Sundet
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