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Koncernledningens forslag till beslut

Koncernstyrelsen beslutar foljande.
Detta utlatande 6verlamnas och aberopas som yttrande till lekmannarevisorerna.

Per Blomstrand
Vice VD

Sammanfattning

Stockholms stads lekmannarevisorer har bett Stockholms Stadshus AB att belysa

1) tilldimpningen av krav, riktlinjer och kriterier avseende forsiljningen 2007 av
Centrumkompaniet, 2) om mdjligheten fanns att 1 aktiedverlatelseavtalet binda koparen
Boultbee vid vissa investeringar, samt 3) dokumentationen av forsdljningsprocessen.

Sammanfattningsvis anfor Stockholms Stadshus AB f6ljande som svar till revisorerna:

1. Under beredningen av drendet utarbetades kriterier/fragestillningar for
forsdljningsprocessen som sedan tillimpades i det 16pande arbetet och som finns
dokumenterade. Kommunfullméktiges och koncernstyrelsens ledaméter har under
processen kunnat ta del dven av alla sekretessbelagda dokument for att paverka
kriterierna om de sa dnskat. Genom kommunfullmiktiges beslut att godkidnna
forséljningen tog fullméktige ocksa stillning till att forsdljningsprocessen genomforts
pa ett godtagbart sitt.

2. Att for staden stilla krav pa att en kopare ska genomfora vissa fastighetsinvesteringar i
framtiden innebdr att kdparen skulle ha behovt kompenseras genom en lagre
kopeskilling. Déarmed skulle kommunallagens krav pa god ekonomisk hushallning av
stadens tillgadngar inte uppfyllas och det skulle finnas en betydande risk att detta skulle
strida mot kommunallagens regler om forbud for stod till ett enskilt foretag och dven
EU:s statsstodsregler. Dartill finns ett antal praktiska svarigheter med att i ett avtal
definiera vilka investeringar som &r befogade om ett antal ar, for vilka det redogors i

drendet.
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3. Hela forsédljningsprocessen finns vil dokumenterad i sammanlagt sex A4-parmar. De
viktigaste dokumenten (ett s k Information Memorandum och sammanstillningar av
budgivningarna) dr i sig omfattande och har anvénts som underlag vid olika
foredragningar. For att f professionellt stdd 1 genomforandet och dokumentationen av
kommunfullmiktiges beslut pa hosten 2006 om en forséljning under 2007 anlitade
Stockholms Stadshus AB PricewaterhouseCoopers som huvudradgivare och Vinge
advokatbyra som juridisk radgivare, bada med stor erfarenhet av att genomfora
fastighetsaffarer.

Arendet

Det grundldggande motivet for forsiljningen var att 1 enlighet med 8 kapitlet 1 kommunallagen
upprétthdlla en god ekonomisk hushéllning med kommunens resurser. Genom forséiljningen av
bolaget frigjordes ca 10 miljarder kronor av skattebetalarnas tillgdngar som var bundna i
kdpcentrumanlidggningar.

Dessa medel har dérefter istdllet kunnat anvéndas for investeringar i kommunala
karnverksamheter som skolor och forskolor for barn och unga, trygghetsboenden for dldre,
upprustning av bostdder i framforallt miljonprogramsomriden samt viktig infrastruktur.

Stockholms stads lekmannarevisorer har bett Stockholms Stadshus AB att belysa 1)
tillimpningen av krav, riktlinjer och kriterier avseende forsiljningen 2007 av
Centrumkompaniet, 2) om mdjligheten fanns att 1 aktiedverlatelseavtalet binda koparen
Boultbee vid vissa investeringar, samt 3) dokumentationen av forsédljningsprocessen.

Arendet har beretts i samrdd med Stadsledningskontorets juridiska avdelning. Synpunkter har
inhdmtats frin PwC och Vinge advokatbyrd, som var raddgivare i transaktionen.

Forséljningen av Centrumkompaniet har genomforts pd motsvarande sétt som vid tidigare
forséljningar beslutade av kommunfullmaktige.

Efter att kommunfullméktige beslutade om att ge Stockholms Stadshus direktiv om att sélja
bolaget genomfordes en beredningsprocess, varefter kommunfullméktige fattade slutligt beslut
om en forsdljning och 1 samband med det ocksa tog stillning till huruvida
forsdljningsprocessen skett pa godtagbart sitt.

1) Tillimpningen av krav, riktlinjer och kriterier

I beredningsprocessen utarbetades krav och kriterier som anvéndes och beaktades i
forsdljningsprocessen. Dessa tillimpades i det 16pande arbetet med att genomfora forsdljningen
och finns redovisade 1 dokumentationen.

Ledamdter 1 stadens beslutande organ har alltid tillgédng till material, 4&ven sddant som é&r
sekretessbelagt for utomstdende. I detta drende har det vid flera tillfdllen begérts och ldmnats ut
handlingar och ocksd genomforts sarskilda foredragningar av forsiljningsprocessen. Det har
saledes under forséljningsprocessen funnits mojlighet for kommunfullméaktiges ledamoter att
lamna synpunkter pa riktlinjer och kriterier.

2) Mojlighet att binda koparen vid vissa investeringar
Givet krav pd bibehéllen affarsméssighet dr det inte mojligt att i ett aktiedverldtelseavtal binda
koparen vid vissa investeringar.
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En 6verenskommelse av det slaget skulle innebéra att man frantar koparen den fulla radigheten
over fastigheterna och kommer att behova kompensera kdparen for detta genom en légre och
didrmed icke marknadsmaéssig kopeskilling. Darmed skulle kommunallagens krav pé god
ekonomisk hushéllning av stadens tillgangar inte uppfyllas. Det finns ocksa en betydande risk
att detta skulle strida mot kommunallagens regler om forbud for stdd till ett enskilt foretag och
dven EU:s statsstodsregler.

Dartill finns en praktisk problematik avseende att i forhand forsoka definiera exakt vilka
investeringar kdparen ska ata sig att vidta under 1ang tid framover. Risken for diskussioner om
tolkningar av sddana skrivningar ldngre fram dr betydande. Ett sddant avtal skulle ocksa ha
inneburit att staden fitt mindre betalt pa avtalsdagen utan att veta sikert att koparen kan
finansiera de investeringar man avtalat som ska ske ett antal ir framét i tiden.

Detsamma giller om staden istéllet for att sélja aktierna i Centrumkompaniet valt att
genomfora affiren som en fastighetsforsiljning. Aven dé hade de investeringar som siljaren
hade krévt att koparen ska genomfora i framtiden ha behovt regleras i1 detalj. Dessutom ar det
inte mdjligt, enligt jordabalken, att under en ldngre tid dn tva ar frdn den dag da kopekontrakt
upprittas gora forvirvets fullbordan eller bestdnd beroende av villkor. Tv4 ér ar en kort tid om
avsikten r att styra 6ver den langsiktiga utvecklingen i ett flertal kopcentra. Som ett exempel
kan ndmnas stadens satsning Jéarvalyftet, dar planerna stricker sig dver en 10-arsperiod.

I den budgivning som genomfordes dvertriffade koparens bud det nést hogsta budet med ca
400 miljoner kronor. Koparen uppfyllde dartill samtliga uppsatta kriterier, redovisade tydliga
planer for utvecklingen av respektive centrumanlédggning och hade under 1dng tid byggt upp,
utvecklat och forddlat en omfattande fastighetsportfdlj av betydande viarde. Om staden i det
laget hade valt att inte sélja till Boultbee hade dven da frigan kunnat vickas om forséljningen
genomforts 1 enlighet med kommunallagens regler om god ekonomisk hushallning.

Som konstateras i revisorernas rapport genomfordes affaren kort fore det att virlden drabbades
av den virsta finansiella krisen sedan 1930-talet. Som en konsekvens blev det snabbt visentligt
svarare att lana pengar till fastighetsinvesteringar, vilket har inneburit att det stora flertalet
fastighetsdgare minskat sina investeringar patagligt 2008-2010.

Kreditgivarna har varken kunnat eller velat lana ut pengar till nya fastighetsinvesteringar,
oavsett om det handlat om kop av fastigheter eller upprustning. Bland de finansiella institut
som drabbades hardast av finanskrisen var Lehman Brothers och Royal Bank of Scotland, som
bada var finansidrer till Boultbee i den aktuella affdaren. Detta bor beaktas 1 utvirderingen av
vilka investeringar som kdparen genomfort sedan affiren genomfordes.

3) Dokumentation av forsdiljningsprocessen

Hela forséljningsprocessen finns vl dokumenterad. De vikigaste dokumenten &r en s k Teaser
och ett s k Information Memorandum, som tillstélldes intressenter med beskrivningar av
fastighetsportféljen/bolaget samt fragestéllningar/kriterier att besvara i budgivningen,
sammanstéllningar av utvirderingen av inkomna indikativa bud respektive slutbud samt
beslutsdrenden. Dessa tdmligen omfattande och skriftliga dokument har utgjort underlag bl a
vid foredragningar och genomgangar, som haft syftet att ge vdgledning eller information.

For att kunna utvdrdera kdparens avsikter infor forséljningen var staden angeldgen om att
preciserat ta del av koparens uppfattning om utvecklingspotential och visioner f6r de olika



kopcentrumanldggningarna. Koparen genomforde diarfor en ambitids studie 1 samtliga
anldggningar som dokumenterades och presenterades for staden.

Kommunfullmidktiges beslut om forsdljning av Centrumkompaniet under 2007 stéllde krav pa
en snabb och effektiv process. Stockholms Stadshus AB anlitade, for att fa erforderligt stod i
genomforandet och sdkra en professionell och affarsméssig process, radgivare och experter
med den bésta kompetens som finns att tillgd. PricewaterhouseCoopers var huvudradgivare och
Vinge advokatbyra juridisk radgivare, bdda med stor erfarenhet av att genomfora
fastighetsaffarer.

Sammanlagt upptar dokumentationen av affdaren sex A4-parmar.

I revisorernas rapport omndmns dokumentationen pa ett sitt som skulle kunna uppfattas som
kritisk pé tvéd punkter:

1. Dels giller detta redovisningar av forsdljningsprocessen, dér revisorerna noterar att det inte
finns minnesanteckningar. Det kan konstateras att underlagen vid dessa moten varit av
raddgivarna uppréttade handlingar bl a 1 form av Information Memorandum samt
promemorior bl a avseende indikativa bud och slutbud. Detta framgar dven av revisorernas
redovisning.

Underlagen har varit skriftliga, timligen omfattande samt innehéllit erforderligt underlag
for att ge vigledning och fatta beslut for den fortsatta processen. Hértill har det skett en
muntlig foredragning. Didrmed bedémdes det inte finnas ndgot behov av ytterligare
dokumentation.

2. Dels giller det frigan om att den finansiella styrkan hos samtliga budgivare inte skulle ha
dokumenterats pé ett tydligt sitt, men att garantier inhdmtats frén den slutligt utvalda
koparen. Det kan konstateras att det i den promemoria som upprittades efter den slutliga
budgivningen finns dokumenterat att samtliga intressenter, som inldmnat slutbud inte har
nagra finansiella forbehall, vilket innebér att samtliga budgivare bedomts ha en fullgod
finansiering.

Analysen och beddmningen av att de intressenter som fanns med i processen hade
finansiell styrka att genomfora en affar, gjordes av radgivarna och pa en oversiktlig niva
utan krav pé skriftliga garantier fran kreditgivare. Nér en kopare slutligen utsetts fick denna
helt utifran normalt forfarande vid den hér typen av affdrer inkomma med skriftlig
dokumentation fran sina finansidrer, som garanterade finansiering for genomforande av
afféaren.

Det ér kreditgivarna som infor sina beslut har, att utifrdn en av kdparen upprattad budget, tankt
beldningsgrad, véirdering av fastighetsportfoljen och andra relevanta faktorer, géra en
ekonomisk bedomning av ett forvirv.

Lehman Brothers, som vid tidpunkten for affaren var en vilrenommerad kreditinréttning,
uppréttade en skrivelse ddr man garanterade finansieringen och dér det ocksé bl a framgar att
banken arbetat tillsammans med kdparen 1 fastighetsprojekt i Europa till ett virde dverstigande
Euro 1 500 000 000 inkluderande nio fastighetsafférer i Sverige. Det fanns saledes dven av
denna anledning goda skél for att anta att den finansiella styrkan hos kdparen var god.
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