Tjinsteutlatande
Koncernstyrelsen 2021-09-06

L STOCKHOLMS Arende 11

s STADSHUS AB Dnr SSAB 2021/107

En del av Stockholms stad 2021-08-20

Handldggare Till
Krister Stralstrom, 0850829758 Koncernstyrelsen

Stallningstagande enligt hembudsklausul gallande agande i
Stockholm Exergi

Koncernledningens forslag till beslut
Koncernstyrelsen beslutar foljande.

1. att Stockholms Stadshus AB avstar forkdpserbjudandet, beskrivet i tjinsteutlatandet,
liksom sin hembudsritt enligt Stockholm Exergi Holding ABs (publ) bolagsordning
under forutsattning att Fortum Sverige AB utan materiella &ndringar fullfoljer
Overlatelsen till Heat Bidco AB, org. nr 559317-8725, enligt aktiedverldtelseavtal
daterat den 30 juni 2021, bilaga 1 till tjansteutlatandet.

2. att acceptera Heat Bidco ABs, org nr 559317-8725, intrdde som part i konsortialavtal
daterat 12 juli 2013 (sdsom dérefter dndrats genom tilldggsavtal daterat 16 oktober
2015) mellan Fortum Sverige AB och Stockholms Stadshus AB avseende Stockholm
Exergi Holding AB (publ) ("Konsortialavtalet™) samt att i anslutning dértill befria
Fortum Sverige AB och Fortum Oyj fran Konsortialavtalets forpliktelser pa sétt som
framgér av anslutningsavtal, bilaga 2 till tjédnsteutlatandet, allt under forutséttning att
Fortum Sverige AB utan materiella dndringar fullfoljer 6verlatelsen till Heat Bidco
AB, org. nr 559317-8725, enligt aktiedverlatelseavtal daterat den 30 juni 2021, bilaga
1 till tjansteutlatandet.

3. att uppdra &t Krister Schultz att tillsammans med ytterligare en av firmatecknarna i
Stockholms Stadshus AB for Stockholms Stadshus ABs rdkning underteckna den
acceptans och bekréftelse som framgar av s. 4 1 bilaga 2 till tjansteutlatandet.

4. att godkinna att extra bolagsstimma hélls i Stockholm Exergi Holding AB (publ) i
samband med Heat Bidco ABs, org. nr 559317-8725, tilltrdde av Fortum Sverige ABs
aktier i enlighet med aktiedverlatelseavtal daterat den 30 juni 2021, bilaga 1 till
tjénsteutlatandet,

att utse och befullméktiga Krister Schultz — eller den av Peter Kvarnhem, Peter
Dahlberg, Carolina Tillborg eller Oscar Lavelid som han sitter i sitt stille — att sésom
stimmoombud med full behdrighet foretrada och rosta for Stockholms Stadshus ABs
samtliga aktier vid extra bolagsstimma i Stockholm Exergi Holding AB (publ) i



samband med Heat Bidco ABs, org. nr 559317-8725, tilltrdde av Fortum Sverige ABs
aktier 1 enlighet med aktiedverlatelseavtal daterat den 30 juni 2021, bilaga 1 till
tjdnsteutlatandet, varvid uppdraget bl a inkluderar att med aktiedgares behorighet
lagga fram beslutsforslag, oavsett innehall, och samtycka till att alla bestimmelser i
lag och bolagsordning, vilka kan &sidoséttas med samtliga aktiedgares samtycke, far
asidosittas.

att stimmoombudet Krister Schultz — eller den av Peter Kvarnhem, Peter Dahlberg,
Carolina Tillborg eller Oscar Lavelid som han sitter i sitt stdlle — ska rosta for Heat
Bidco ABs, org nr 559317-8725, forslag till nya styrelseledamoter 1 Stockholm Exergi
Holding AB (publ) under forutsittning att framlagda forslag till styrelseledamoter ar i
enlighet med Konsortialavtalet. I 6vriga drenden vid den extra bolagsstimman har
Krister Schultz — eller den av Peter Kvarnhem, Peter Dahlberg, Carolina Tillborg eller
Oscar Lavelid som han sitter i sitt stdlle — full behdrighet och befogenhet att rosta pa
det sétt som finnes vara i Stockholms Stadshus AB:s bista intresse.

5. att uppdra at Magdalena Bosson och Anna Konig Jerlmyr att som behdriga
firmatecknare for Stockholms Stadshus AB underteckna och utfdrda en fullmakt f6r
Krister Schultz — eller den av Peter Kvarnhem, Peter Dahlberg, Carolina Tillborg eller
Oscar Lavelid som han sitter i sitt stdlle — 1 huvudsak 1 enlighet med bilaga 3 till
tjdnsteutlatandet.

6. Besluten i drendet justeras omedelbart.

Sammanfattning

Sedan 1:a januari 2016 dger Stockholms Stad genom Stockholms Stadshus AB och Fortum
Sverige AB ("Fortum™) 50 procent var i Stockholm Exergi Holding AB (publ) (”’Stockholm
Exergi”).

Den 31:a juli 2020 skickade Fortum en underrittelse till Stockholms Stadshus AB om att de
ska utvérdera sitt 4gande i Stockholm Exergi.

I december 2020 fattade koncernstyrelsen beslut om att inriktningen for 4gandet i Stockholm
Exergi ska kvarsté vid 50 procent och ddrmed inte genomfora forhandling om kop av Fortums
aktier enligt punkt 12.5 1 Konsortialavtalet. Fortum startade dirmed en forséljningsprocess till
tredje part som nu &r avslutad och styrelsen i Stockholms Stadshus AB har nu att ta stéllning
till den hembudsmdgjlighet som foreligger enligt bolagsordningen.

Fortums vilja att genomf6ra en professionell och forutsdgbar forsiljningsprocess samt en ny
delédgares beroende av Stockholms Stadshus ABs inriktning for bolaget gav incitament for en
mellan parterna 6ppen och samarbetsinriktad process. Stockholms Stadshus AB tog tidigt i
processen fram kriterier som en framtida medégare i Stockholm Exergi ska uppfylla for att
kunna accepteras av Stockholms Stadshus AB.



Den 19 februari 2021 enades Fortum och Stockholms Stadshus AB om att hanteringen av
forsiljningen kunde forenklas genom att Stockholms Stadshus AB erbjuds en forkopsritt till
Fortums aktier som ersétter Heats skyldighet att hembjuda aktierna till Stockholms Stadshus
AB efter sitt kop. Den forkopsritt som erbjuds dr intagen som ett villkor 1 Fortums overlatelse
av aktierna till Heat. En forutsittning for att Heats forvirv ska fullfoljas ar alltsé att
Stockholms Stadshus AB avstar forkopsritten.

Fortum annonserade den 30:e juni 2021 att de nétt en 6verenskommelse om att sélja sin andel
av Stockholm Exergi till ett svenskt aktiebolag, Goldcup 27898 AB u.d.t Heat Bidco AB,
559317-8725 (“Heat”) som utgor ett konsortium bestaende av Alecta (Sverige), APG
(Nederldnderna), AXA (Frankrike), KEVA (Finland) och PGGM (Nederldnderna) under
ledning av APG. Kopeskillingen uppgér till 29,5 miljarder kronor.

Aktiedverlatelseavtalet med bilagor (bilaga 1 till detta tjdnsteutlatande), som ar
sekretessbelagt, och bilaga 2 till detta tjdnsteutlatande, som ar sekretessbelagd och utgor del
av bilaga 1, publiceras inte i anvisad e-tjdnst utan finns istéllet fysiskt tillgangliga hos
Stockholms Stadshus AB, Stadshuset 3 tr.

Koncernledningen gor, ur ett ekonomisk och verksamhetsstrategisk perspektiv, den samlade
beddmningen att det bésta vigvalet for Stockholms Stadshus AB och staden som helhet ar att
avstd fran att utnyttja forkopsratten och hembudsmdjligheten att forvérva Fortums dgarandel 1
Stockholm Exergi. Koncernledningen ser med en ny deldgare som trader in som part i
Konsortialavtalet goda forutsittningar for en aktiv dgarstyrning for att uppné Stockholms
Stadshus ABs mél med dgandet i bolaget. Enligt aktiedverlatelseavtalet ska Heat ansluta till
Konsortialavtalet enligt bilaga 2.

En extra bolagsstimma kommer att hallas i Stockholm Exergi Holding AB (publ) i samband
med att Heat tilltrdder Fortums aktier. Pa den extra bolagsstimman ska av Heat foreslagna
nya styrelseledaméter viljas. I drendet utses déarfor stimmoombud att foretrdda Stockholms
Stadshus AB vid den extra bolagsstimman. Ombudet ges full behorighet att agera pa
Stockholms Stadshus ABs vignar och rosta for bolagets aktier.

Bakgrund

Sedan 1:a januari 2016 dger Stockholms Stad genom Stockholms Stadshus AB och Fortum
Sverige AB (Fortum) 50 procent var i Stockholm Exergi Holding AB (Stockholm Exergi).
For dgandet och styrningen av Stockholm Exergi géller det av dgarna gemensamt
undertecknade Konsortialavtalet.

Den 31:a juli 2020 skickade Fortum en underréttelse till Stockholms Stadshus AB om att de
ska utvirdera sitt 4gande 1 Stockholm Exergi.

Enligt Konsortialavtalet ska part som avser overldta sin andel i Stockholm Exergi underritta
den andra parten. Parterna skall darefter forhandla om en eventuell 6verlatelse av andelen till
kvarvarande part och villkoren kopplade till en sddan Gverltelse. Kan parterna ej na en sddan
Overenskommelse inom en period av sex manader, alternativt om kvarstannande part inom



perioden forklarar sig ej villig att forvirva, far den siljande parten under en period om nio
manader sélja till tredje part.

Tredje part som forvérvar aktier 1 Stockholm Exergi ska alltid hembjuda aktierna till den
kvarvarande dgaren i enlighet med hembudsbestimmelse enligt bolagsordningen. Sdljande
part ansvarar ocksa for att tredje part vid forvarv intrader som part i Konsortialavtalet.

I december 2020 enligt &rende SSAB 2020/191 fattade koncernstyrelsen beslut om att
inriktningen for dgandet i Stockholm Exergi ska kvarstd vid 50 procent och ddrmed inte
genomfora forhandling om kdp av Fortums aktier enligt punkt 12.5 i Konsortialavtalet.

Fortum startade darmed en forséljningsprocess till tredje part som nu dr avslutad och
koncernstyrelsen ska ddrmed ta beslut rérande hembud innan tredje part tilltrader dgandet.

Arendets beredning
Arendet har beretts av Stockholms Stadshus AB

Arendet

Efter koncernstyrelsens beslut i december 2020 om att inte forhandla om forvérv av Fortums
andel av Stockholm Exergi vidtog Fortum en forsdljningsprocess till tredje part. Fortum och

Stockholm Stadshus AB har genom hela forsdljningsprocessen haft ett gott samarbete och ett
transparant arbetssitt.

Da Stockholms Stadshus AB inte har nagon direkt bestimmanderitt 6ver vem som Fortum
ska sélja sina aktier till forutom mdjligheten att anvinda sig av hembudet var det viktigt for
Stockholms Stadshus AB att under processen ha en bra dialog bade med Fortum och framtida
potentiella dgare samt tydligt beskriva Stockholms Stadshus ABs forvintningar pé framtida
deldgare 1 Stockholm Exergi. Fortums vilja att genomfora en professionell och forutsdgbar
forséljningsprocess samt en ny deldgares beroende av Stockholms Stadshus ABs inriktning
for bolaget gav incitament for en mellan parterna 6ppen och samarbetsinriktad process.
Stockholms Stadshus AB tog tidigt i processen fram kriterier, enligt nedan, som en framtida
medéigare 1 Stockholm Exergi ska uppfylla for att kunna accepteras av Stockholms Stadshus
AB.

e Langsiktighet

e Ekonomisk stabilitet

e Fokus pa miljo, klimat och hallbarhet

e Erfarenhet av att 4ga och styra liknande bolag

e Utse styrelsemedlemmar med stor erfarenhet foretradelsevis fran energisektorn

e Dela stadens ambitioner om miljévanlig och héllbar tillvdaxt med transparant och
konkurrensméssig prissittning av fjérrvirmen

e Ingd som ny part i befintligt Konsortialavtal



Fortums forséljningsprocess delades upp i tva faser. Forsta fasen inleddes med ett utskick till
marknaden med ett sa kallat Informationsmemorandum (IM, handling vilken presenterar och
beskriver bolagets aktuella situation for potentiella investerare). De potentiella kparna
svarade pa detta IM genom att skicka in ett indikativt bud i slutet pa forsta fasen. Stockholms
Stadshus AB fick i samband med att forsta fasen initierades information om vilka de
potentiella kdparna var. Stockholms Stadshus AB genomforde med hjidlp av KPMG due
diligence (foretagsbesiktning) av de potentiella kdparna med syfte att utreda om dessa kopare
uppfyller framtagna kriterier samt efterforska sa att inga andra negativa omstiandigheter rader
inom kdparnas verksamhet. I slutet pa forsta fasen fick Stockholms Stadshus AB och de
kvarvarande potentiella koparna mojlighet att traffas for att stilla fragor och ge svar.

Efter att koparna erlagt sina indikativa bud startades fas tva av processen nédr Fortum valt
vilka som gick vidare for att slutforhandla om kop av aktierna i Stockholm Exergi. I fas tva
gavs ocksé de potentiella koparna och Stockholms Stadshus AB mgjlighet att ha ytterligare
mote for att bekanta sig med varandra samt stélla och ge svar pd utestdende fragor. Fas tva
avslutades med att potentiella kopare inkom med bindande bud. Fortum annonserade 30:¢e juni
2021 att de natt en dverenskommelse om att sélja sin andel av Stockholm Exergi till Heat, ett
konsortium bestaende av Alecta, APG, AXA, KEVA och PGGM under ledning av APG.
Kopeskillingen uppgér till 29,5 miljarder kronor.

Nedan foljer en kort beskrivning av de ingdende parterna i konsortiet och deras andelar i Heat.

Alecta

Svensk pensionsforvaltare som forvaltar 1 040 miljarder SEK (ca 10 procent i fastigheter och
alternativa investeringar, resten i rintebdrande placeringar och noterade aktier) at 35 000
foretagskunder och 2,6 miljoner privatkunder. Tjinstepensionsbolaget dr det femte storsta i
Europa, med ca 340 anstillda. Innehar 15 procents dgarandel i Heat.

APG

Nederlédndsk pensionsforvaltare, dr en av vérldens storsta pensionsforvaltare (grundades
2014). Under 2021 forvaltade bolaget tillgangar for 4,7 miljoner individer med ett vérde pa
570 miljarder euro. Under Asset Management enheten arbetar ca 700 personer. Innehar 41
procents dgarandel i Heat.

AXA

Franskt globalt diversifierat bolag inom finansiella tjdnster, med fokus pa forsékringar och
kapitalforvaltning. Kapitalforvaltningen har ca 9 000 miljarder SEK i forvaltat kapital, varav
ca 1 700 miljarder SEK inom alternativa investeringar. Bolaget har 6ver 2 400 anstillda
fordelat pa 27 kontor internationellt (har en liten lokal nérvaro i Stockholm). Innehar 10
procents dgarandel 1 Heat.



KEVA

Keva dr Finlands storsta pensionsbolag som skoter pensionsdrendena for kommunsektorns,
statens, kyrkans och Folkpensionsanstaltens personal. Keva betjdnar totalt 1,3 miljoner
anstéllda och pensionstagare i den offentliga sektorn och har ca 530 medarbetare. Innehar 11
procents dgarandel i Heat.

PGGM

Nederléandskt pensionsbolag som hanterar pensioner fran olika pensionsfonder, anslutna
arbetsgivare och deras anstillda. Bolaget erbjuder pensionsforvaltning och kapitalférvaltning.
2020 forvaltade PGGM pensionstillgdngar om 266 miljarder euro for 4,4 miljoner individer.
Innehar 23 procents dgarandel i Heat.

Gemensamt for samtliga parter dr att de har en mycket 14ng investeringshorisont och inget
planerat slutdatum for sitt 4gande. Tillsammans har konsortiet stor erfarenhet av samarbete
med offentlig sektor samt dgande av bolag bade inom infrastruktur- och energisektorn.

Enligt Stockholm Exergis bolagsordning ska konsortiet hembjuda aktierna i bolaget till
kvarvarande aktiedgare. Stockholms Stadshus AB har tvd manader pa sig fran det att
konsortiet anmélt dvergangen av aktierna till styrelsen i Stockholm Exergi att ta stillning till
hembudsméjligheten. Beslutar Stockholms Stadshus AB att anvinda sig av 16sningsritten av
aktierna &r l6senbeloppet motsvarande det som konsortiet erlagt. For att underlatta detta
forfarande kommer inte aktierna i Stockholm Exergi att 6verforas till konsortiet innan
Stockholms Stadshus AB tagit stéllning till om mdjligheten till 16sningsrétt enligt paragrafen
om hembud i bolagsordningen ska anvindas.

Stallningstagande gallande erbjuden forkdpsratt liksom hembudsklausul i
bolagsordningen

Styrelsen har nu att ta stillning till om Stockholms Stadshus AB ska anvinda sig av rétten att
forvérva de utestdende aktierna till samma belopp (29,5 miljarder kronor) och pad samma
villkor som Fortum dverenskommit med Heat eller kvarstd som dgare till 50 procent av
bolaget och lata Heat tilltrdda som ny deldgare till Stockholm Exergi.

I samband med tidigare beslut i drendet SSAB 2020/191 redogjordes for Stockholms Stadshus
ABs handlingsalternativ och for- och nackdelar med att ha kvar 50 procent 4gande kontra att
dga 100 procent av Stockholm Exergi. Dessa for- och nackdelar ar giltiga dven vid detta
beslutstillfdlle. Dock med skillnaden att den tidnkta framtida deldgaren samt kopeskillingen for
50 procent av bolaget nu &r kénda.

Avsta mojligheten till forkop eller hembudsklausulen

Bibehéllande av 50 procents dgarandel ger Stockholms Stadshus AB fortsatt inflytande i for
staden viktiga strategiska beslut sasom infrastruktur for avfallshantering, prismodell for
fjarrvarmen, lokal elproduktion och satsningar pa CO, besparingar i linje med mélet om
fossilfritt och klimatpositivt Stockholm 2040. Nuvarande dgarandel innebir dock ingen egen



majoritet och ger darfor inga garantier for att Stockholms Stadshus AB far sin inriktning
genomford 1 beslut och forhandlingar med den andra dgaren.

Oforindrad dgarandel innebar att Stockholms Stadshus AB bibehaller som idag mojligheten
att erhélla avkastning via utdelning fran bolaget samt att Stockholms Stadshus AB fér del av
fortsatt vardetillvdxt inom bolaget. Den avkastning som erhalls och den afférsrisk som finns
inom verksamheten delas lika mellan dgarna. Stockholms Stadshus AB ser fordelar med den
kompetens och erfarenhet som konsortiet bakom Heat kan representera.

Det ar viktigt att ldgga fast malséttningen for Stockholms Stadshus ABs dgande och ocksé se
Over strategier for dgarstyrning i detta alternativ. Detta mot bakgrund av att Stockholms
Stadshus AB fortsatt inte kan konsolidera Stockholm Exergi med bolagskoncernen och
ddrmed inte ta tillvara eventuella synergieffekter med andra delar av koncernen och
resultatplanera genom koncernbidrag. Vidare kommer Heat som ny deldgare med nya
perspektiv vilja utveckla verksamheten.

Nyttja mojligheten till forkép eller hembudsklausul

Att forvdrva de resterande 50 procent av aktierna till en summa av 29,5 miljarder kronor
skulle innebéra att Stockholms Stadshus AB far fullstdndig kontroll 6ver strategiska beslut
sdsom prissattning av fjarrvirme, hanteringen av avfall och satsningar kopplade till
miljoprogrammets malsdttning om ett fossilfritt och klimatpositivt Stockholm 2040.
Stockholms Stadshus AB kan vid fullt dgande ocksa konsolidera det ekonomiska utfallet 1
bolagskoncernen.

Nuvarande réinteldget och den stora mangden kapital pd marknaden som soker avkastande
placeringar leder till hdga véirderingar av fjarrvirmeforetag. Det innebér att Stockholms
Stadshus AB behdver betala ett betydande pris, 29,5 miljarder kronor, for Fortums dgarandel
vid utdvande av forkop eller hembudsritt. Kommunkoncernens beldning skulle oka vésentligt
och dirmed oOka stadens rantekanslighet och i forlingningen riskera att gora det svérare att
behalla hogsta kreditbetyg samt riskera att tringa undan andra angeldgna investeringar i
staden.

Det finns ocksé en risk att bolaget sjunker i varde i en forandrad marknad. Ytterligare risk ar
att Stockholms Stadshus AB som ensam dgare till bolaget kommer leda bolaget utan det
kunnande och de affarsméssig aspekter som konsortiet lett av APG bidrar med och ddrmed
riskerar att minska bolagets virde.

Extra bolagsstimma i Stockholm Exergi Holding AB (publ)

En extra bolagsstimma kommer att héllas i Stockholm Exergi Holding AB (publ) i samband
med att Heat tilltrdder Fortums aktier. P4 den extra bolagsstimman ska av Heat foreslagna
nya styrelseledaméter viljas. I drendet utses déarfor stimmoombud att foretrdda Stockholms
Stadshus AB vid den extra bolagsstimman. Ombudet ges full behorighet att agera pa
Stockholms Stadshus ABs vignar och rosta for bolagets aktier.



Koncernledningens synpunkter och forslag

Koncernledningens uppfattning som beskrivs i d&rendet SSAB 2020/191 att nuvarande
dgarandel har gett en bra balans i styrningen av bolaget ar fortfarande giltig. Stockholms
Stadshus AB och staden som helhet med det kommunala uppdraget, fastighetsdgandet och
med ambitidsa mal i miljo- och klimatfrdgor och en extern part med en god kdnnedom om
energimarknaden, hallbarhet och marknadens villkor kompletterar varandra vil. Stockholms
Stadshus AB har pé det sittet ocksa fatt tillgéng till extern kompetens i styrningen av bolaget
genom en deldgare som pa lika villkor delar risker och resultat i bolaget.

Koncernledningen anser att Fortums forsiljningsprocess med Stockholms Stadshus ABs
aktiva medverkan har lett fram till en langsiktig professionell kdpare av Fortums aktier i
Stockholm Exergi. Heat sasom ett konsortium bestdende av Alecta, APG, AXA, KEVA och
PGGM upplevs vil kunna komplettera Stockholms Stadshus AB som &gare i bolaget och
bidra med hog kompetens och erfarenhet

Konsortiet har deklarerat att de stéller sig bakom den nuvarande affarsplanen och bolagets
inriktning och vision men ocksa att de genom ett aktivt d4gande tillsammans med Stockholms
Stadshus AB vill utveckla bolaget vidare. Den nya dgaren trdder in som ny part i det gillande
Konsortialavtalet. I 6vrigt innebér foreslagna beslut i drendet inga forandringar i
Konsortialavtalet.

Koncernledningen gor, ur ett ekonomisk och verksamhetsstrategisk perspektiv, den samlade
beddmningen att det bésta vigvalet for Stockholms Stadshus AB och staden som helhet &r att
avsta utnyttjande av forkopsratten och hembudsmdgjligheten att forvérva Fortums dgarandel 1
Stockholm Exergi. Koncernledningen ser med Heat som en ny delégare som tréder in som
part i Konsortialavtalet goda forutsittningar for en aktiv dgarstyrning for att uppna
Stockholms Stadshus ABs mél med dgandet i bolaget.

Magdalena Bosson Krister Schultz
VD Vice vd
Bilagor

1. Aktiedverlatelseavtal mellan Fortum Sverige AB och Heat Bidco AB avseende aktier 1
Stockholm Exergi Holding AB (publ) tecknat den 30 juni 2021 (Sekretess och finns
fysiskt tillgdangligt hos Stockholms Stadshus AB, Stadshuset 3 tr)

2. Forlaga till anslutningsavtal, bilaga 6.2(a) (x)till aktiedverlatelseavtalet som utgor
bilaga 1 till detta tjansteutlatande (Sekretess och finns fysiskt tillgdngligt hos
Stockholms Stadshus AB, Stadshuset 3 tr.)

3. Forlaga till fullmakt f6r stimmoombud
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