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Till Styrelsen for

AB Hogkullen (publ)
c/o Residenset AB
Viktor Rydbergsgatan 14
411 34 Goteborg

22 maj 2017

Till Styrelsen for AB Hogkullen (publ)

Den 5 december 2016 ingick AB Hogkullens (publ) ("Hogkullen”) stamaktiedigare ett avtal med
Samhillsbyggnadsbolaget i Norden AB ("SBB”) om att sélja samtliga utestaende stamaktier i Hogkullen
till SBB. Avtalet fullf6ljdes den 16 januari 2017. Mot bakgrund av SBB:s forvarv av samtliga stamaktier i
Hogkullen lamnade SBB den 18 april 2017 ett offentligt erbjudande ("Erbjudandet”) till innehavare av
preferensaktier och teckningsoptioner i Hogkullen. Genom ett pressmeddelande den 27 april 2017 frén
SBB klargjordes att Erbjudandet ska anses utgora ett budpliktsbud efter faststillande av
Aktiemarknadsndmnden.

Erbjudandet innebir for innehavare av preferensaktier i Hogkullen att SBB:

i.  for fjorton (14) befintliga preferensaktier i Hogkullen erbjuder ett vederlag om en (1)
nyemitterad preferensaktie i SBB, alternativt

ii.  for en (1) befintlig preferensaktie i Hogkullen erbjuder ett kontant vederlag om 32 SEK.
Erbjudandet innebar for innehavare av teckningsoptioner i Hogkullen att SBB:

iii.  for en (1) befintlig teckningsoption i Hogkullen erbjuder tjugoétta (28) nyemitterade
stamaktier av serie B i SBB, alternativt

iv.  for tre (3) befintliga teckningsoptioner i Hogkullen erbjuder en (1) nyemitterad preferensaktie i
SBB, alternativt

v.  for en (1) befintlig teckningsoption i Hogkullen erbjuder ett kontant vederlag om 150 SEK.

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB ("PwC”) har fétt i uppdrag av Styrelsen for Hogkullen att som
oberoende expert bedoma skéligheten av Erbjudandet ur ett finansiellt perspektiv for innehavarna av
preferensaktier och teckningsoptioner i Hogkullen.

Vi har som underlag for var bedomning tagit del av f6ljande information:

a) publik information fran Hégkullens hemsida, daribland:

- arsredovisning for rikenskapsaret 2015, kvartalsrapporter fram till och med tredje
kvartalet 2016 samt bokslutskommuniké for rakenskapséret 2016
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- bolagsordning, inklusive villkor for preferensaktier
- beskrivning av villkor for teckningsoptioner

- informationsmemorandum for den genomforda noteringen av Hogkullens preferensaktier
pa Nasdaq First North samt prospekt for den foreslagna (men avbrutna) noteringen av
stamaktier och teckningsoptioner pa Nasdaq First North.

b) publik information frdn SBBs hemsida, daribland:

- arsredovisningar for rakenskapsaren 2015 och 2016 och kvartalsrapporter fram till och
med forsta kvartalet 2017

- andra relevanta dokument sdsom bolagsordning, bolagsbeskrivning och bolagsinformation

- information om Erbjudandet som lamnats till innehavare av preferensaktier och
teckningsoptioner i Hogkullen.

¢) utkast pa Hogkullens arsredovisning for 2016, daterad 24 februari 2017

d) intervju med Par-Ola Mannefred, tidigare VD for Hogkullen samt mailkorrespondens med Ilija
Batljan, nuvarande VD och styrelseledamot for Hogkullen och SBB

e) virdeutlatanden for Hogkullens fastighetsbestand gjorda av JLL under februari 2017

f) publikt tillgdnglig information om aktiekursutveckling och omséttning i Hogkullens preferensaktie
och SBB:s stamaktie

g) annan information som PwC har bedomt relevant som underlag for detta utlatande.

Vi har forlitat oss pa att den information som ldmnats och pa annat sitt gjorts tillganglig for oss av
representanter for Hogkullen har varit korrekt och fullstandig i alla vasentliga avseenden.

Vart utlatande grundar sig pa de finansiella, ekonomiska, marknadsmaéssiga och 6vriga forhallanden
samt den information som tillhandahallits oss per dagen for detta utlatande. Férandringar i angivna
forutsattningar kan paverka de antaganden som legat till grund for var virdebedomning och vi patar
oss inte nagot ansvar for att uppdatera, revidera eller bekrifta detta utldtande.

Vi har inte agerat finansiella radgivare till Hogkullen i samband med den foreslagna transaktionen.
Vart arvode for detta uppdrag ar inte beroende av beslut om transaktionens fullféljande.

Detta utlitande har tillstéllts Styrelsen for Hogkullen i syfte att utgéra underlag for ett
stallningstagande avseende Erbjudandet och vi accepterar inget ansvar for dess anvindning till andra
dndamal an detta.
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Med beaktande av ovanstiende forutsattningar och reservationer dr PwC:s uppfattning att Erbjudandet
per denna dag ur finansiellt perspektiv ar skiligt for Hogkullens preferensaktiedgare (savitt avser
Erbjudandets alternativ (i) enligt ovan, dvs. vederlag om en (1) nyemitterad preferensaktie i SBB for
fjorton (14) befintliga preferensaktier i Hogkullen), samt skéligt for dess innehavare av
teckningsoptioner.
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Jon Walberg
Partner
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