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Arets viktigaste dag - men inte fér Tribona?

Bolagsstdmman ar ett aktiebolags hogsta bestammande organ och &r den tidpunkt pa aret da
bolagets ledning och styrelse skall redogora for hur de skott dgarnas bolag. April och maj
innebdr hogsdsong for stammor. For forvaltare av traditionella fonder som ofta har ett hundratal
aktier i portféljen kan det vara svart att hinna reflektera vad som sagts och inte sagts innan det
ar dags for nasta stdmma. Foér oss pa Origo Capital, som har 10-15 innehav, blir stémmorna
farre vilket vi tror ar en klar fordel.

Uppldgget pa bolagsstdémman ger en klar indikation pa hur bolaget ser pa sina aktieagare.
Hdromdagen deltog vi i Tribonas bolagsstdmma. Det var en sdllsynt gra férestélining dar
aktiedgarfokus lyste med sin franvaro. Bolaget, som har knappt tva tusen aktieGgare, hade valt
att forldgga fillstaliningen pd ett advokatkontor. Knappast ett arrangemang som lockar de
mindre dgarna till en stdmma. Férvisso serverades bade kaffe och kanelbulle men att det var
en viktig dag for Tribona marktes inte.

Nagra av punkterna pa en bolagsstémma dr framldggande av arsredovisning och beslut om
faststéllande av resultatrédkningen. Tyvarr delades inga drsredovisningar ut s@ nagot
framlédggande var det knappast tal om. Ej heller uppvisades nagon resultatrékningen varfor
beslutet om denna kdndes nagot marklig.

VD hade som seden dr ett anforande. Har konstaterades att bolaget gjort stora framsteg med
uthyrning under daret och att stort fokus lades pa energianvéndningen i fastigheterna. Det &r
gott for aktiedgarna att hora eftersom det har en stor inverkan pa sista raden i
resultatrakningen.

Ndagot forvanande var att VD inte visade upp en bild av fjolarets resultatrékning. Ett resultat fore
skatt om minus 449 Mkr under ett ar da de flesta fastighetsbolag skar guld med tdljkniv kréver
en ordentlig redovisning och férklaring. Eller det faktum att substansvardet f6ll med sju procent
trots att aktiedgarna under dret skét till knappa 300 Mkr i en nyemission. Med tanke pa den
skrala utvecklingen hade det varit pa sin plats med lite reflektion. Som aktiedgare i ett
fastighetsbolag blir man ju undrande om utvecklingen skiljer sig vasentligt jamfort med
liknande bolag.

Motivet till fijolarets nyemission var enligt prospektet att bolaget ville vaxa fran knappt sex
miljarder i samlat fastighetsvarde till 10-12 miljarder. En strategi man upprepat ett flertal ganger
de senaste dren. Tvartemot den uttalade strategin krympte bolaget under fjoldret bestandet
fran 5,6 miljarder till 4,8 miljarder. Aven i denna frdga saknades reflektioner, kommentarer och
forklaringar.

Tribonas bolagsstatmma var sdledes ett typexempel pa ett bolag utan fokus pa
aktiedgarvdarde. Man kan fundera om bolag ddr en aktiedgare kontrollerar 30% och dessutom
kontrollerar flera konkurrenter har pa bérsen att géra?



