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1.2

Inledning

Bakgrund och vart uppdrag

Ernst & Young har fatt i uppdrag av lekmannarevisorerna i AB Svenska
Bostader, med bistand av revisionskontoret, att genomféra en granskning av
AB Svenska Bostéaders férsaljning av fastigheten Vattuormen 20 till
bostadsréttsférening. ,

Uppdragets genomférande och tillvigagangssitt

Granskningen ska omfatta forsaljningsprocessen och sérskilt inriktas pa
foljande fragor:

e Hur har marknadsvérdet/ortspriset for fastigheten vid férsaljning till
bostadsréttsférening korresponderat med forsaljningspriset? Bedémningen
gors utifran en exklusiv férséljning av fastigheten till bostadsrattsforening.
Avvikelser mellan marknadsvérdet vid férséljning till bostadsrattsférening
och férsaljningspriset?

e Har bolaget foljt direktiven om ombildning fran koncernstyrelsen?

Vilken information har lamnats till styrelsen som beslutsunderlag? Varfor
har enligt uppgift ett annat varderingsinstitut genomfért varderingen, trots
att ramavtal finns med tre andra vérderingsinstitut? Vem har fattat
beslutet?

e Har bolaget foljt aktiebolagslagen?

For att beddéma prisséttningen har vi genomfért en ortprisanalys som &r en
metod for beddmning av ett fastighetsvarde med ledning av betalda priser for
likartade fastigheter, s.k. jAmférelseobjekt. Tillvdgagangsséttet for genomford
ortsprisanalys beskrivs utférligare i avsnitt 2.

Granskningen baseras dven pa intervjuer med representanter for AB Svenska
Bostdder och Stockholm Stadshus AB.

Medlem 1 Emst & Young Global Limited
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1.3

1.4

Projektorganisation
Granskningen har genomférts av konsulter inom Ernst & Young Real Estate.

e Ingemar Rindstig. Projektledare for uppdraget med ansvar fér ledning och
rapportering.

o Fredric Havrén. Granskningsledare med operativt ansvar for
genomfdrandet av granskningsinsatserna.

e Juris Smitmanis, auktoriserad fastighetsvérderare. Sakomradesexpert
avseende fastighetsvarderingar.

Ernst & Young har uppdragit at Savills Sweden AB ("Savills”) att genomféra en
ortsprisanalys i syfte att utreda prisséattningen vid forséljning av fastigheter till
bostadsrattsforening.

Avgrinsningar och restriktioner fér hur den ska anvidndas

Denna rapport ar upprattad efter ett specifikt uppdrag fran Revisionskontoret
enbart i syfte att Idmna en redogérelse avseende de omraden som framgar av
vart uppdragsbrev (bilaga 1) och ska darfér inte anvandas i nagot annat syfte.
Denna rapport grundar sig pa att all skriftlig eller muntlig information som
lamnats till oss har varit korrekt. Ernst & Young kan inte heller géras ansvarig
for slutsatser baserade pa felaktig eller bristfallig information. Ernst & Young
ar darmed inte ansvarig for eventuella legala konsekvenser till foljd av
anvandandet av Ernst & Youngs rapport, eller information i denna, av
Revisionskontoret eller nagon annan part.

Denna rapport ska inte ldmnas till nagon annan part utan skriftligt
godkénnande fran Ernst & Young.

Kedlem 1 Emst & Young Global Lanted
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2.4

2.2

Ortsprisanalys

Indata

Vi har genomfért en ortsprisanalys i syfte att utreda prisbildningsmekanismer
vid ombildning till bostadsrattsférening.

Vi har tagit fram ortsprismaterial baserat pa utdrag fran Datscha, férkdpslistor
fran Stockholms Stad samt uppgifter fran egna databaser. Ortsprismaterialet
avser perioden 2007 till och med forsta kvartalet 2010 for samtliga
forsamlingar i Stockholms innerstad dar forsaljningen skett till av
hyresgasterna bildad bostadsrattsforening. Detta material har i vissa fall
kompletterats med arsredovisningar for vissa bostadsrattsféreningar samt
utdrag fran Lantmateriets fastighetsdatasystem.

Gallring

Ur bruttolistan av transaktioner enligt ovan har féljande férsaljningar tagits
bort:

o Forséljning av nyuppférda bostadsfastigheter fran utvecklare till
nybildad bostadsrattférening.

e Uppenbara underprisdverlatelser dar vi ej kunnat finna faktiskt
férvarvspris via Brf:s arsredovisning. Dessa forvarv har identifierats da
K/T-talet (Kopeskilling/Taxeringsvéarde) ar ett eller mindre.

o Tre stycken forséljningar i Gamla Stan har tagits bort da de
representerar ett eget segment med mycket speciell prisbildning.

Totalt sett fordelas urvalet efter gallring enligt nedanstaende tabell:

‘Antal  Kopeskilling (tkr)  Area (kvm)
Kungsholmen/Essinge 30 2 460 189 94 162 26 127
Sodermalm 76 7 158 083 277 107 25831
Vasastan/Norrmalm 41 2 854 397 114 786 24 867
Ostermalm/Gérdet 37 2 733 325 91 069 30 014
Summa 184 15 205 994 577 124 26348

Klediem 1 Emsl & Young Global Lmvted
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2.3 Beskrivning Vattuormen 20

Fastigheten Vattuormen 20 &r beldgen pa nedre Kungsholmen lédngs med
Norrmaélarstrand.

Vattuormen 20 _ : ; . Rt T !
Adress Norr Mélarstrand 22-24, Kungsholms Hamnplan 1

Byggdr 1908
Vérdedr 1980
Uppl&telseform Aganderitt
Area Bostédder 3982 m2 (59 %)
Lokaler 2 790 m2 (41 %)
Totalt 6 772 m?
Taxeringsvarde kr Bostéder 75 000
Lokaler 44 600
Totalt 119 600
Overlatelsedatum 2010-02-25
Koépeskilling kr 211 348 000
Kopeskilling kr/m?2 31 209
K/T 1,77
Andel av taxerad hyra Lokaler 61 %

Bostdder 39 %

2.4 Generell prisutveckling

Den generella prisutvecklingen pa bostadsrétter har ékat efter fjolarets kraftiga
rantesankningar. Nedan aterges Méklarstatistiks generella prisutveckling pa
bostadsrétter i Stockholms innerstad de senaste 24 manaderna.

Prisutveckling
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0
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Man bér saledes férvanta sig att ombildningspriserna foljer samma ménster.
Nedan aterges ombildningspriserna i ett tidsperspektiv. En linjar trendlinje (réd
linje) indikerar att ombildningspriserna varit sjunkande. Fér att eventuellt
erhalla en battre passning till faktisk utveckling har ocksa en polynom trend
tagits fram (orange linje).

Ombildningspris (kr/kvm)
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Baserat pa ovanstaende tabell kan dock ingen tydlig trend utlasas.
Ombildningspriserna verkar vara ratt jamnt spridda med undantag av en
ombildning pa Strandvégen (ca 56 000 kr/kvm). Méjligen kan man anse att de
senast genomférda ombildningarna under 2010 tycks ligga pa en nagot hégre
niva an ombildningarna under slutet av 2009.

2.5 Fastigheter med hog andel lokalintédkter

Da vart jamforelseobjekt innehaller stor andel lokaler, ca 40 % av arean och
strax 6ver 60 % av taxerad hyra, bér man understka om prisbildningen fér
fastigheter med stora lokalareor eller betydande lokalintakter paverkar
prisbildningen.

Kediem 1 Emsl & Young Global Linmted



I nedanstaende diagram har ombildningspriserna satts i relation till andelen

lokalarea.
[
’ Ombildningspriser i férhallande till lokalarea
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Enligt ovanstaende diagram minskar betalningsviljan kraftigt da andelen

lokaler kar.

For att fordjupa analysen har vi dven jamfort andelen lokalintékter med
bostadsintakter i samtliga fastigheter genom att rékna ut lokalintékternas
andel baserat pa de taxerade hyrorna. Detta for att jamféra om exempelvis
lagvéardig kommersiell area, som exempelvis garage, kan stora. Vart
jamférelseobjekt har ca 60 % lokalhyresintdkter baserat pa taxerade hyror.
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Granskning av Svenska Bostader AB:s
forsaljning av fastigheten Vattuormen 20 till
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Pa samma satt som i det tidigare diagrammet minskar betalningsviljan vid
betydande lokalintdkter men dock mindre dramatiskt &n om man jamfér med
andelen lokalarea. Det tycks dérmed vara sa att betalningsviljan ékar nagot
om lokalandelen utgérs av hogvardiga areor (exempelvis butiker i bra
kommersiellt lage) jamfort med lagvardiga (garage etc).

Anledningen till att vdardet minskar vid 6kande andel lokaler beror sannolikt pa
ett flertal faktorer. Generellt sett utgérs lokalareorna i bostadsfastigheter av
lagvérdiga areor som garage, lager samt kontor av enklare standard i
jdmfoérelse med normala kommersiella fastigheter. Vidare dar medlemmarnas
intresse av att férvarva lokaler begrdnsat kombinerat med att man oftast har
bristande férmaga och erfarenhet av att férvalta lokaler. Sist men inte minst sa
foreligger det negativa skattekonsekvenser i de fall bostadsrattsféreningarna
blir odkta.

2.5.1  Slutsats

Vattuormen 20 ligger 6ver trendlinjen om man tar hansyn till fastighetens stora
lokalinslag — oavsett om man jamfér andel lokalarea eller andel
lokalhyresintékter, vilket ar naturligt med hénsyn till det attraktiva laget.

2.6 Jamforelse med fastigheter med liknande intdktsstruktur

Vi har dven valt att studera fastigheter med liknande intaktsstruktur — taxerade
bostadshyror i nivan 900 kr/kvm och taxerade lokalhyror i nivan 1800- 2000
kr/kvm som samtliga hade minst 45 % lokalhyresintakter. Givet ovanstaende
begransningar s erhélls féljande urval;

i
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Osterma 20 80 349

Grev Tureqatan 50

Aungsholms Hamnplan 1

-03-03

73 196

Kungsholmen Fleminggatan 83 2009-12-08

Ostermalm BIORKEN 23 Sturegatan 29 2008-06-12 340 000 37 686

Ostermalm GNISTAN 9 Skeppargatan 60 2007-10-19 55 000 32 277
Medel: 32718

; Lokaler,
ndel % av |

Ostermalm FLUNDRAN 9 Grev Turegatan 50 40,9% 59%

Kungsholmen VATTUORMEN 20 Kungsholms Hamnplan 1 ¢ - 885"
Kungsholmen  GRINDEN 20 Fleminggatan 83 29,4% 47% 952
Ostermalm BIJORKEN 23 Sturegatan 29 28,0% 47% 885
Ostermalm GNISTAN 9 Skeppargatan 60 31,3% 49% 826
Medel: 34% 53% 901
Granskning av Svenska Bostader AB:s 2
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2.6.1

2.7

Ombildningspris (krikvm}
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Slutsats

Vattuormen 20 ligger nagot under genomsnittet, men samtidigt har man den
storsta andelen lokalhyresintakier, som enligt ortsprisstatistiken inverkar
negativt pa betalningsviljan. Det finns dven en hel del andra faktorer som ej
tagits hansyn till, sasom ldge, skick, standard, eventuellt eftersatt underhall
samt sdkerheten i lokathyresintdkterna.

Jamforelse med liknande " prestigeobjekt”

Vi har vidare genomfort en jamforelse med liknande "prestigefastigheter”.
Urvalet har gjorts baserat pa fastigheternas adress och fokus har varit pa
respektive stadsdels "dyra” adresser och samiliga fastigheter med sjtkontaki
(undantaget Norra och Sodra Hammarbyhamnen). Urvalet presenteras nedan;

Granskning av Svenska Bostader AB:s

farsaljining av fastigheten Vattuormen 20 till
bostadsrattsférening



Kommup

36 732

s L2t

2,00 Privatperson |

Ostermalm  FURAN4  Karlavégen 24 20100301 49000

Ostermalm GULDFISKEN 27 Linnégatan 19 2010-02-26 84 000 38 374 1,91 FPK
Kungsholmen SYSTERN 8 Norr Malarstrand 94 2010-02-10 235 000 37 000 1,74 Stockholms Sjukhem
Ostermalm LAGRET 4 Storgatan 42 2009-09-08 105 000 35971 2,08 Sv. Képmannaftrbunds Pens
Kungsholmen TEGELPRAMEN 2 Kungshelms Strand 109 2008-06-18 190 000 31 462 1,63 AB SVENSKA BOSTADER
Stdermalm KATTHUVUDET 27 Tavastgatan 16 2007-12-05 39 000 37 864 1,73 AB STOCKHOLMSHEM
Kungsholmen ISBRYTAREN 32 Kungsholms Strand 181 2007-11-01 40 366 30 861 1,60 ISAREN AB
Ostermalm GARDISTEN 3 Strandvégen 61 2007-10-01 200 000 56 417 3,22 Diligentia Bostdder AB
Kungsholmen  VATTUORMEN 17 Kungsholms Hamnplan 5 2007-06-29 67 760 33578 2,73 Wallenstam
Ostermalm STYRMANNEN 25 Grev Magnigatan 21 2007-03-01 42 900 32525 2,54 Wallenstam

Medel 36 545 2,09

Median 35971 1,9

|

¥

P i e & 15 o 1
Karlavagen 24 1162 172 1334 12,9% 25%

Ostermalm  FURAN4
Ostermalm GULDFISKEN 27 Linnégatan 19 1849 340 2 189 15,5% 33%
Kungsholmen SYSTERN 8 Norr Malarstrand 94 6199 144 6343 2,3% 2%
Ostermalm LAGRET 4 Storgatan 42 1910 1009 2919 34,6% 43%
Kungsholmen TEGELPRAMEN 2 Kungsholms Strand 109 5613 426 6039 7,1% 8%
Stdermalm KATTHUVUDET 27 Tavastgatan 16 930 100 1030 9,7% 12%
Kungsholmen ISBRYTAREN 32 Kungsholms Strand 181 1308 137 1445 9,5% 8%
Ostermalm GARDISTEN 3 Strandvagen 61 3495 50 3545 1,4% 1%
Kungsholmen VATTUORMEN 17 Kungsholms Hamnplan 5 2018 0 2018 0,0% 0%
Ostermalm STYRMANNEN 25 Grev Magnigatan 21 1122 197 1319 14,%% 18%
Medel 2690 488 3178 14% 19%
2.7.1  Slutsats
Pa samma satt som ovan sa ligger Vattuormen 20 under genomsnittet, men
samtidigt har man den stérsta andelen lokalintakter, som enligt tidigare
inverkar negativt pa betalningsviljan. Det finns &ven en hel del andra faktorer
som ej har tagits hansyn till, bland annat skick, standard, eventuellt eftersatt
underhall samt sdkerheten i lokalhyresintédkterna.
2.8 Sammanfattning
Den utférda ortsprisanalysen av det statistiska underlaget ger vid handen att
den erlagda kopeskillingen om 210 Mkr faller val in i prisbilden vid en generell
studie av ortsprismaterial avseende ombildningséverlatelser i Stockholms
innerstad. Detta géller ocksa om ortsprismaterialet begrénsas till att omfatta
overlatelser av fastigheter med likartad intaktsstruktur som Vattuormen 20. Vid
en jamforelse med ortsprismaterial innehallande séa kallade "prestigeobjekt”
ligger priset for Vattuormen 20 under genomsnittet. Vattuormen 20 har dock
vasentligt hogre lokalandel an dessa jamférelseobjekt, vilket enligt
ortsprisstatistiken inverkar negativt pa prisbildningen och priset fér Vattuormen
20 synes inte orimligt.
Granskning av Svenska Bostader AB:s 4
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3.1

Har bolaget f6ljt direktiven om ombildning fran
koncernstyrelsen?

Beslutade dgardirektiv om ombildning fran koncernstyrelsen

Enligt kommunfullmaktiges beslut om budgeten for ar 2007 ska allméannyttans
hyresgaster f& mojlighet att forvarva fastigheterna for ombildning till
bostadsratt.

Styrelsen for moderbolaget Stockholms Stadshus AB (koncernstyrelsen)
beslutade den 11 december 2008 om direktiv avseende ombildning till
bostadsrétter i de kommunala bostadsbolagen. Koncernstyrelsen har sedan 5
maj 2008 och 20 oktober 2008 reviderat direktiven. Av reviderade direktiv fran
20 oktober 2008 framgar bland annat att bostadsbolagen inte ska registrera
nya intresseanmalningar fran innerstaden samt Liljieholmen och Arsta som
inkommit efter den 31 oktober 2008.

Av direktiven framgér att de boende i bostadsbolagen ska ges méjlighet att
anstka om att frikbpa sina lagenheter samt att séarskilda insatser ska goras for
att stimulera frikdp av bostader i ytterstaden. Undantagna fastigheter &r
exempelvis nyproducerade fastigheter och vissa fastigheter med stérre
kulturhistoriskt varde.

Forsdlfningspriserna ska vara afférsmassiga och principerna for
fastighetsvérderingar fastslagna. Fastighetsvarderingar ska ske av oberoende
ach professionella virderingsforetag. Direktivet fastskdr att bostadsholagen
har det operativa ansvaret for ombildningsprocessen medan moderbolaget har
det dvergripande ansvaret for hela ombildningsprocessen genom att utfarda
generella direktiv samt kontinuerligt folja upp och utvardera tillampningen av
direktiven.

Enligt var bedémning innehailer direktiven inga férbehalt avseende ait erbjuda
fastigheten Vattuormen 20 till forsélining da fastigheten inte ar nyproducerad
eller &r en fastighet med stérre kulturhistoriskt vérde samt att
bostadsratisféreningen inkommit med sin intresseanmaélan fére den 31
oktober 2008,

Enligt var beddmning har fastighetsvardering skett av ett oberoende och
professionellt varderingsféretag. Som framgar av avsnitt 2 ovan ar var
bedtmning att priset {dr Vattuormen 20 inte synes orimligt. Darmed kan
forsaljningspriset heddmas som affarsmassigt.

Granskning av Svenska Bostéder AB:s 5
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3.1.1  Slufsats

Med anledning av ovan &r var slutsats att bolaget har foljt direktiven avseende
ombildning fran koncernstyrelsen.

3.2 Sérskild hanteringsordning av fastigheter med hég lokal andel

Vid vér granskning har vi dven noterat att det har bestdmts en intern
hanteringsordning avseende de fastigheter som har ett betydande lokalinstag
och dér bostadsrattsforeningen riskerar att bli ozikta i fastighetstaxeringen.
Detta framgar av bland annat minnesanteckningar fran ombildningsgruppen
(en arbetsgrupp med representanter fran bostadsbolagen och moderbolaget).

Da mer dn 50 % kvalificerad anvandning (intdkter) avser bostadsandamal ska
fastigheten ga direkt till vérdering. Da 40-50 % kvalificerad anviindning
{intakter) avser bostadsdndamal ska en individuell prévning ske om
fastigheten har forutséttningar att kemma ver "50 %-grdansen” genom
fastighetsdelning eller om det &r sannolikt att lokaler kan komma att
konverteras till bostader. | de fall dar mindre &n 40 % kvalificerad anvandning
(intdkter) avser bostadséndamal och fastighetsdelning inte &r aktuelit bor
fastigheterna undantas fran erbjudande om forsélining.

Avseende Vattuormen 20 uppgér bostiddernas andel av hyran till 41,4 %. Med
anledning av att fastigheten Vattuormen 20 hamnade i intervaltet 40-50 %
kvalificerad anvandning (intakter) avseende bostadsandamal har det foretagits
en sarskild provning om fastigheten har forutsattningar att komma dver "50 %-
gransen’. Newsec har pa uppdrag moderbolaget gjort en sadan individuel!
provning. Utredningen visar pa att forutsdttningar finns fér att komma Sver

50 % -gransen genom médjlighet att konvertera kontorslokal till bostad samt
genom att héja den genomsnittliga hyresnivan for bostéider.

Resonemanget att kunna anvinda sig av en hogre schablonmaéssig hyra
bygger pa att nyblivha bostadsréttsinnehavare mycket snart renoverar bade
kok och badrum, vilket gér att en beddmd bruksvardeshyra for lagenheter som
har ett normalskick blir hogre an de befintliga hyrorna. Newsec har funnit att
en nivan om 1 200 kr/kvm &r en relevant hyra fér "moderna” bostader, vilket ar
en genomsnitishyra. Hyressatiningen dr ocksa beroende av den
genomsnittliga lagenhetsstorleken, dér en normldgenhet rédknas som 77 kvm.
Detta betyder att en lagenhet med mindre yta sannolikt skulle fa en hégre
hyresniva likval som en Kigenhet med stérre yta skulle fa en lagre hyresniva.
Newsec har dock anvént genomsnittshyran 1 200 kr/kvm fér alla fastigheter.
Motivet &r att den stora mangden drenden inte gjort det majligt att
detaljstudera varje fastighet.
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4.1

Vi har noterat att Svenska Bostéder anfért invandningar mot Newsecs
individuella prévning av Vattuormen 20 avseende att samma schabloniserade
genomsnittshyra per kvm har anvanis som for alla andra fastigheter. Detta da
Vattuormen huvudsakligen har mycket stora lagenheter. Genomsnittsytan i
Vattuormen ar ca 190 kvm per idgenhet och ska da enligt resonemanget ovan
ge en ldgre genomsnittshyra &n1 200 krfkvim,

Vi finner Svenska Bostaders invandning beréattigad och anser att det hade
varit 6nskvdrt att man hade anvént en schabloniserad hyra som var anpassad
efter Vattuormens specifika férutsattning avseende genomsnittsyta da den sa
markant dverstiger en s.K. "normlégenhet”.

Aven om det enligt var mening saledes finns brister avseende hyresnivan i
den individuella provningen av om fastigheten har férutsattningar att komma
dver 50 %-grénsen dr de inte av sadant slag att vi bedémer det osannolikt for
fastigheten att komma &ver ndmnda 50 %-gréns sarskilt med hansyn till
beddmning om méjligheten att konvertera lokaler till bostéder. Var beddmning
&r darmed att den gjorda provningen inte kan betecknas som orimlig.

Oavsett ovanstaende vill vi slutligen podngtera var bedémning att erbjudandet
inte star i strid med direktivens ordalydelse da direktiven dverhuvudtaget inte
innehaller nagra begrasningar med avseende pa andel lokaliniakter i en
fastighet.

Hantering i Svenska Bostdders styrelse

Vilken information har lEmnats till styrelsen som beslutsunderfag?

Av direktiven framgér att bostadsbolagsstyrelsens ansvar i varje enskilt
drende ar grundldggande. Informationen i drendena som lamnats till styreisen
for beslut 4r standardiserad. Arendena innehdller en kortfattad beskrivning av
varje fastighetsobjekt samt uppgift om vardebeddmningen. Enligt uppgift finns
varderingarna tillgéngliga vid respektive styrelsesammantrade och
styrelseledaméterna har vid begdran mgjlighet att ta del av
varderingsutiatanden fore styrelsesammantradet. Informationen i drendet
Vattuormen 20 har skett pa samma sétt som for dvriga fastigheter.
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4.2

Varfér har enligt uppgift eft annat varderingsinstitut genomfort
virderingen, trots att ramavtal finns med tre andra virderingsinstitut?
Vem har fattat beslutet?

Bostadsrattsféreningen Vattuormen 20 inkom med en intresseanmalan att
forvarva fastigheten Vattuormen 20 i slutet av 20086. | enlighet med
hanteringsordningen beslutade verkstallande direktdren om att genomfora
virdering av fastigheten. Varderingen utfordes av NAI/Svefa (elt av
ramavtalsinstituten) och ett varderingsutlatande lamnades i november 2007.
Darefter uppkom diskussion avseende vilka stéliningstagande som skulle
géras betréffande de fastigheter som har ett betydande ickalinslag och dar
bostadsrattsforeningen riskerar att bli odkta i fastighetstaxeringen. Som
framgar i avsnitt 3 ovan bestamdes en hanteringsordning for savéal dessa
fastigheter som for Vattuormen 20.

Med anledning av att individuell prévning enligt detta saledes skulle goras
avseende Vattuormen 20 togs drendet upp i styrelsen den 25 november 2008.
| arendet lamnades en beskrivning av fastigheten och problematiken kring att
bostadsrattsforeningen riskerar att bli en s.k. odkta férening. Styrelsen fattade
da beslut om att fastigheten skulle lamnas till vérdering.

Svenska Bostader anlitade, i samrad med Stockholms Stadshus AR,
Leimdorfer Fastighetsmarknad AB {nedan "Leimdé&rfer”) for att genomféra en
vardering. Skalet fill att Leimddrfer anlitades och inte nagot av de
varderingsinstitut som man har ramavtal med ar att NAl/Svefa redan utfért en
vardering av fastigheten och man ansag att det fanns en klar fordel med att fa
en virdering fran yiterligare ett varderingsinstitut. DTZ kunde gj anlitas pa
grund av javsproblematik. Da Newsec redan varit involverad i den individuella
proviingen om fastigheten har férutséttningar att komma éver "50 %-grénsen”
fann Svenska Bostéder och Stockholm Stadshus det [ampligt att anlita ett
annat varderingsinstitut, Svenska Bostader har dven framféit att Leimdorfer
har stor erfarenhet som radgivare at bade privata och allméannyttiga
fastighetsagare i samband med férsaljningar till bostadsrattsféreningar och har
varit radgivare i flera forsaljningar av fastigheter 1angs med Norr Méalarstrand.

Innan varderingen genomférdes lamnades infoermation i styrelsematerial till
styrelsemétet den 19 mars 2009 att Leimddrfer aniitats. Vi kan inte finna att
styrelseprotokoliet fran den 19 mars 2009 innehaller nagra invéndningar eller
godkannande avseende valet av Leimddrfer som vérderingsinstitut.

Vi har inte gjort nagon juridisk prévning, med hansyn till skdlen ovan, av
mojligheterna att franga ramavtalen,
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5 Har bolaget f6ljt aktiebolagslagen avseende genomférd
forsadljning?
Var granskning har avgréansats till att bedéma huruvida det finns risk for att

ovannamnda forsaljning har skett i strid med aktiebolagslagen (2005.551)
{nedan "ABL"),

Ett antal bestdmmelseri ABL kan aktualiseras dé ett aktiebolag séljer

egendom. For ett aktieholag som endast har en dgare vilken féijaktligen dger

100 % av samtliga aktier torde de stdrsta fragorna resas mot bakgrund av:

1) vérdedverforingsreglerna i 17 kap ABL;

2) inskrankningar i staliforetrédares kompetens i 8 kap ABL;

3) bestdmmelserna rérande drendens beredning och krav pa underlag i 8 kap
ABL; samt

4) bestdmmelserna om javi 8 kap ABL.

Enligt 17 kap 1 § ABL ftreligger en vardedverforing, bl.a. i de fall da en

afférshdndelse intréffar som medfér att bolagets férmoégenhet minskar och inte

har ren affarsmassig karaktdr for bolaget. Detta kan exempelvis vara fallet da

en férsdljining av egendom sker till icke marknadsmadssiga villkor.

Skulle en forsélining anses innefatta en vardedverféring enligt 17 kap ABL kan
det & som konsekvens att forvdrvaren blir aterbaringspliktig och styrelsen
bristtackningsansvarig. Detta géller om den aktuella vardedverféringen inte
ryms inom vad som enligt 17 kap 3 § ABL kan betraktas som s k.
“utdeiningsbart kapital”.

Var samlade slutsats ar att av varderarna redovisat varde avseende
Vattuormen 20 vid en exklusiv {6rséljining till en bildad bostadsréatisforening
inte kan betecknas som orimligt. Priserbjudandet som styrelsen fattat beslut
om &r i eniighet med ndmnda vardering. Var bed&mning ar darfor att
forsaljningen har skett enligt marknadsmaéssiga villkor varfér nagon fraga om
vardedverféring enligt 17 kap ABL ej {oreligger.

Generellt sett skall en styrelse som huvudregei folja de direktiv som stdmman
fattat beslut om. Detta sa lange direktiven inte star i strid med 8 kap 41 § ABL.
Skulle en styrelse inte folja dgardirektiv blir rattshandlingen inte hindande mot
bolaget om det kan visas att motparten insag eller bort inse
hefogenhetstverskridandet, 8 kap 42 § ABL. Vidare kan fraga om skadestand
uppkomma enligt 29 kap ABL.

Det kan konstateras att direktiven ar allmant hallna. Féljande skrivningar skall
dock sarskilt noteras:
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"Moderbolaget har det dvergripande ansvaret for hela ombildningsprocessen
genom att utfarda generella direktiv. Moderbolaget ansvarar dven fér att
bestalla varderingar och bostadsbolagen skall stdmma av varje
ombildningsdrende med moderbolaget for att sakerstilla en likvardig
tillampning av direktiven. Moderbolaget har dock ingen Sverprévande funktion
utan bostadsbolagen ansvarar fér hela processen fran att drendet inkommer
tills att beslut fattas och eventuellt képeavtal upprattas”

Enligt var bedmning finns det inte nagra sérskilda direktiv fran Moderbolaget
som kan ha inskrankande effekt pa férsiliningen av Vattuormen 20. Av de
underlag som har erhallits framgéar att varderingarna har utforts pa uppdrag av
Stockholms Stadshus AB i enlighet med besiutad hanteringsordning vilket
enligt var beddmning medfor att man har foljit de ndmnda kraven ovan vad
géller vardering och avstamning.

Enligt var beddmning utifran erhallet material och information synes det inte
finnas ndgot som talar for att man har fattat beslut i strid med Direktivens
ordalydelse vad géller Vattuormen 20.

Enligt 8 kap 21 § ABL far styrelsen inte fatta beshut i ett drende, om inte savitt
majligt alla styrelseledamaéter har: 1) fatt tillfalle att delat i darendets behandling,
och 2) fatt ett tillfredsstallande underlag for att avgdra drendet. Bestammelsen
ar straffsanktionerad enligt 30 kap 1 § ABL.

Enligt var bedémning har styrelsen haft tillgang till ett sakkunnigt underlag,
vilket ger var beddmning att styrelsen erhallit ett tillfredstéllande underlag fér
att avgdra arendet.

Mot bakgrund av hestdmmelsen ovan far styrelsen som regel inte fatta besiut
om inte samtliga ledaméter har kallats till sammantradet i foreskriven ordning.
Av uppgifter som erhalfits fran Bolagsverket var Kristina Alvendal registrerad
som ledamot och ordférande per den 25 november 2008 da ett styrelsemote
avhélls. Forutom Kristina Alvendal har vi dven noterat att ytterligare tva
ledaméter ej var ndrvarande vid namnda styrelsemoéte

Enligt bolagsordningen ar det kommunfullméktige som véljer
styrelseledamoter och suppleanter i Svenska Bostader. Enligt erhalina
uppgifter har Joakim Larsson valts tilf ordférande genom kommunfullméktiges
beslut den 8 september 2008 och med detlta eftertratt Kristina Alvendal.
Andringsanmalan avseende ordférandebytet kom dock in till Bolagsverket den
9 december 2008. Av 8 kap 13 § ABL framgar bland annat att dndringar i
styrelsens sammanséttning far verkan forst fran den tidpunkt da anmalan om
andringen kom in till Bolagsverket. Detta torde innebéra att Joakim Larssons
rost skulle behdva rdknas bort da denne inte intratt som styrelseledamot vid
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det aktuella datumet (drendet har inkommit till Bolagsverket den 9 december
2008). Detta synes i sin tur innebéra att fdrsiaget som framlades vid
styrelsemotet den 25 november 2008 om att |amna fastigheten Vattuormen till
vardering inte har fatt majoritet. Det finns séledes risk for att ett verkstéllande
av detta férsiag har skett i strid med ABL

| detta sammanhang ska framhallas att av direktiven framgar att fér att
farenkla hanteringen av enkiare drenden bér styrelserna delegera ratt till
verkstéllande direktdran att fatta beslut om att genomféra vardering vilket
innebdr att styrelsen tar stalining till &rendet forst nér férslag till avtal
foreligger. Svenska Bostéder (inkl dess dotterbolag) har en sadan
hanteringsordning och det krivs saledes inte et beslut av styrelse for ait
vérdera en fastighet infor en tilltankt forsaljning.. Varderingen av fastigheten
skulte saledes kunna ha skett utan styrelsebeslut i Svenska Bostédder. Att
fragan om véardering togs upp pa styrelseméte | Svenska Bostader beror pa att
verkstallande direktdrens firslag var att fastigheten Vattuormen 20 inte skulle
erbjudas till férsaljining till bostadsratisférening.

Vid styrelsemétet den 11 juni 2009 beslutade styrelsen i Svenska Bostader, i
enlighet med verkstallande direkidrens hemstéllan, alt fastigheten Vattuormen
20 skulle erbjudas till forsaljining. Beslutet av styrelsen i Svenska Bostéder
innebér en uppmaning tilt styrelsen | dotterbolaget Lodet Fastighets AB som
var dgare till fastigheten Vattuormen 20 att verkstélla besliutet. Noteras bor har
att fragor av det slag som héar &r aktuellt , dvs foérsaljning av fastigheter, i
samtliga fall hanteras av Svenska Bostédder och inte av de enskilda
fastighetsbolagen. | juni 2009 var Pelle Bjorklund verkstallande direkiér for
Svenska Bostader och han var dven styrelse i dotterbolaget Lodet Fastighets
AB. Kopekontraktet traffades den 26 januari 2010 mellan Lodet Fastighets AB
och Bostadsrattsforeningen Vatiuormen 20. Beslutet | styrelsen fér Svenska
Bostédder respektive Lodet Fastighets AB att erbjuda/sélja fastigheten
Vattuormen 20 har enligt var bedémning fattats i vederbérlig ordning och stéar
gj i strid med ndgon regel i aktiebolagstagen.
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6 Sammanfattning

Ernst & Young har av lekmannarevisorerna i Svenska Bostader fatt i uppdrag
att granska priset fér en av Svenska Bostader AB:s forséljning av fastigheten
Vattenormen 20 till en bostadsrattsférening. Férséljningen har riktats exklusivt
till den i fastigheten bildade bostadsrattsféreningen. Uppdragets
genomférande har varit att, via en ortsprisanalys av ett antal éverlatelser till
bostadsrattsféreningar av fastigheter med ett ej obetydligt lokalinslag, finna
om den erlagda kdpeskillingen &r rimlig.

Den utférda ortsprisanalysen av det statistiska underlaget ger vid handen att
den erlagda kopeskillingen om 210 Mkr faller val in i prisbilden vid en generell
studie av ortsprismaterial avseende ombildningséverlatelser i Stockholms
innerstad. Detta géller ocksa om ortsprismaterialet begrénsas till att omfatta
dverlatelser av fastigheter med likartad intaktsstruktur som Vattuormen 20. Vid
en jamforelse med ortsprismaterial innehallande sa kallade "prestigeobjekt”
ligger priset fér Vattuormen 20 under genomsnittet. Vattuormen 20 har dock
vasentligt hégre lokalandel an dessa jamférelseobjekt, vilket enligt
ortsprisstatistiken inverkar negativt pa prisbildningen och priset for Vattuormen
20 synes inte orimligt.

Var bedémning &r att Svenska Bostéder foljer kommunfullméktiges beslut och
féreliggande direktiv avseende de omraden som varit féremal for var
granskning géllande fastigheten Vattuormen 20.

Vid var granskning av om bolaget féljt aktiebolagslagen avseende genomférd
forsaljning har vi noterat att ordférandebytet vid styrelsemétet den 25
november 2008 inte var anmalt till Bolagsverket. Pa styrelsemétet beslutades
om att ldmna fastigheten Vattuormen 20 till vardering. Beslutet i styrelsen for
Svenska Bostader respektive Lodet Fastighets AB att erbjuda/sélja fastigheten
Vattuormen 20 har dock enligt var bedémning fattats i vederbérlig ordning och
star ej i strid med nagon regel i aktiebolagslagen.

Stockholm den 1 oktober 2010

In ar Rindsti
Partner
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