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Uppfoljning av agardialog 2021 —
aterrapportering avseende verksamhet och
ekonomi

Forslag till beslut
I styrelsen for Goteborgs Stadshus AB:

Aterrapportering frén Forvaltnings AB Framtiden, Goteborg & Co AB, Géteborgs Energi
AB, Goteborgs Hamn AB och Higab AB avseende uppf6ljning av verksamhet och
ekonomi enligt bilagorna 1-5 antecknas.

Beskrivning av arendet

Merparten av de rorelsedrivande bolagen i Stadshuskoncernen aldggs i sina dgardirektiv
att 1opande, i enlighet med av Stadshus anvisad process, bidra med analys om hur
forutséttningar och forhéllanden skiljer sig at mellan branschnorm och de egna
verksamheterna och vilka konsekvenser for verksamheterna som forandring i l6nsamhet
och kapitalstruktur innebar. I enlighet med vad som framgér av dgardirektiven ska
bolagens ekonomiska avkastningskrav dterkommande varderas och foljas samt att kraven
ska sta i paritet med branschens l6nsamhet.

I samband med aterrapporteringen av 2021 ars dgardialoger i Stadshus styrelse ombads
dérfor ett antal av koncernens bolag att i en skriftlig rapport beskriva om hur bolagens
forutsattningar och forhallanden skiljer sig 4t mellan branschnorm och de egna
verksamheterna och vilka konsekvenser for verksamheterna som fordndring i Ionsamhet
och kapitalstruktur innebdr. Rapporterna som éaterredovisas genom detta drende
levererades till Stadshus under februari/mars, vilket forklarar varfor bolagens leveranser
inte relaterar till exempel till konsekvenser av kriget i Ukraina, 6kad inflation och hgjda
rantor.

I syfte att f6lja den langsiktiga maluppfyllelsen samt som underlag for dgarens styrning
och kommande dgardialoger beslutades det i samband med aterrapporteringen av 2020 érs
dgardialoger 1 Stadshus styrelse att ge nedanstdende bolag i uppdrag att i en skriftlig
rapport redogdra for foljande:

1. Hur ser I6nsamheten ut for jimforbara verksamheter i bolagets
bransch/branscher? Vilken omvirldsanalys gor [Bolaget] av konkurrerande
alternativs 16nsamhet och ekonomisk avkastning? Analysen utgor ett underlag for
virdering av om beslutade avkastningskrav star i paritet med jimforbara aktorers.

Goteborgs Stadshus AB, beslutsunderlag 1(3)



2. Vilken bedémning gor [Bolaget] av de egna verksamheternas formaga att
generera marknadsmaéssig avkastning utifrén nuvarande dgardirektiv och
uppdrag? Hur ser 16nsamheten ut idag? Hur ser 16nsamheten ut pa 5 — 10 ars sikt?
Vad forklarar eventuella avvikelser?

3. Vilken bedémning gor [Bolaget] av koncernens/bolagets behov av soliditet?
Vilken analys har gjorts for att faststdlla behovet av soliditet? Vilka
soliditetsnivaer ligger jamforbara verksamheter pa? Vad forklarar eventuella
avvikelser?

De koncerner/bolag som berdrdes av ovanstaende utifran 2020 ars dgardialog var:

e Forvaltnings AB Framtiden

e Goteborgs Hamn AB

e Higab AB avseende egen verksamhet samt dotterbolagen
e Goteborg Energi AB

De bolag enligt ovan som aterredovisade foregdende ar har i samband med
aterrapporteringen av 2021 érs dgardialog ombetts att i skriftlig rapport aterkomma med
en uppdaterad analys.

Goteborg & Co ombads utifran 2021 ars dgardialog att inkomma med en forsta fordjupad
beskrivning och analys avseende egen verksamhet samt dotterbolagen.

I styrelsedrendet 2021-10-18, § 100, Redovisning av 2021 &rs dgardialoger, som 14g till
grund fOr rets aterrapportering framgar att de resultat som ldmnas av bolagen ligger till
grund for fortsatt dialog och kommer dven att virderas i Stadshus bidrag till
stadsledningskontorets leverans Forutsattningar for budget 2023-2025.

Genom nu aktuellt drende &terrapporteras bolagens analyser till Stadshus styrelse. En
sammanfattning av bolagens rapporter aterfinns i bilaga 1-5. I anslutning till respektive
sammanfattning, under separat rubrik, har Stadshus ldmnat korta kommentarer. Bolagens
rapporter dterfinns i sin helhet i Netpublicator-mappen Rapporter frén Stadshuskoncernen
avseende uppfoljning verksamhet och ekonomi. Observera att vissa av rapporterna &r
sekretessklassade.

Sammanfattande bedomning

Stadshus kan konstatera att bolagen tagit sig an uppdraget pa olika sétt och med
varierande detaljeringsgrad. Stadshus ser ett stort virde i att arligen kunna ta del av
respektive bolags analys av sin bransch, den egna verksamheten och respektive bolags
l6nsamhet pa kort och lang sikt. Av Stadshus kommentarer i sammanfattningen av
respektive bolags rapport (bilaga 1-5) framgar att Stadshus ser att det finns en potential
att 1 olika grad utveckla rapporterna vidare infor kommande ar och pa sé satt 6ka Stadshus
styrelses kunskap om bolagens forutsattningar och den kontext de verkar inom samt att
Oka Stadshus mojligheter till en aktiv dgarstyrning. Rapporterna utgor dven en viktig del 1
den 16pande dialogen mellan Stadshus och bolagen pa tjdnstepersonsniva. Stadshus har
ocksa dér det ansetts motiverat, anvant bolagens analyser i Stadshus bidrag till
stadsledningskontorets leverans avseende forutsittningar for budget 2023-2025.

Utifran bolagens dgardirektiv sker denna rapportering 16pande i enlighet med av Stadshus
anvisad process. Stadshus avser under hosten, i syfte att utveckla kvalitet och innehall pa
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kommande ars rapporter, dterkomma till respektive kluster med en mer detaljerad
instruktion som é&r anpassad efter respektive klusters verksamhetsforutséttningar.

Bedomning ur ekonomisk, ekologisk och social dimension
Bolaget har inte funnit nagra sirskilda aspekter pa fragan utifran dessa dimensioner.

Arendet

Arendet avser aterrapportering till Stadshus styrelse utifrén styrelsebeslut 2021-10-18, §
100, Redovisning av 2021 ars dgardialoger. Genom &drendet aterrapporteras Forvaltnings
AB Framtidens, Géteborg & Co AB:s, Goteborgs Energi AB:s, Goteborgs Hamn AB:s
och Higab AB:s uppf6ljning avseende verksamhet och ekonomi till Stadshus styrelse.

Bilagor

1. Forvaltnings AB Framtiden

2. Goteborg & Co AB — TKE Kklustret
3. Goteborg Energi AB

4, Goteborgs Hamn AB

5. Higab AB - lokalklustret

Eva Hessman

Vd, Goteborgs Stadshus AB
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Bilaga 1

o Goteborgs

Goteborgs Stadshus AB
Stad

Forvaltnings AB Framtiden

Ekonomiska krav i Forvaltnings AB Framtidens
agardirektiv

Enligt Forvaltnings AB Framtiden dgardirektiv ska den ekonomiska styrningen inriktas
mot en soliditet (justerad)' lika med eller dverstigande 50 procent, en direktavkastning?
lika med eller 6verstigande 3 procent samt en beldningsgrad lika med eller understigande
30 procent.

Forvaltnings AB Framtiden redovisade for 2021 en justerad soliditet om 64 procent, en
direktavkastning (enligt IFRS) om 2,9 procent samt en beldningsgrad om 20 procent. For
2032 bedéms motsvarande nyckeltal till 59 procent, 26 procent samt 2,6 procent.

Bolagets finansiella krav i jamforelse med andra
jamforelsebara verksamheter

Forvaltnings AB Framtiden redovisar en jimforelse med bade allménnyttiga och privata
fastighetsforvaltande bolag.

Den genomsnittliga (justerade) soliditeten bland jaimforelsebara allménnyttiga bolag 2021
dar 63,6 procent och den genomsnittliga belaningsgraden 21,8 procent. Motsvarande
siffror for privata fastighetsforvaltande bolag ér 41,4 respektive 49 procent. Marknadens
direktavkastningskrav ligger till storsta delen inom ett spann mellan 1,4 — 4,3 procent,
enligt vad bolaget redovisar. Bolaget konstaterar att bolaget ddrmed ligger i paritet med
nyckeltalen for jamforelsebara bolag.

Bolaget konstaterar dock att privata aktorer pa fastighetsmarknaden kan tilléta sig lagre
soliditetsnivaer, da dessa genom forvérv och avyttringar aktivt kan arbeta med sin
balansrékning och kassafloden och pa sétt minska sin riskexponering genom minskad
belaningsgrad mm. Bolaget konstaterar att avyttring av fastigheter i detta syfte inte ar inte
som ryms inom bolagets strategi.

Bolaget konstaterar dven att ett ytterligare sétt att jaimfora sig med andra aktorer péa
marknaden r att ansluta sig till MSCI branschindex, som genomfor och presenterar
arliga jamforelser. Sedan tidigare dr dotterbolagen Familjebostdder och Bostads AB
Poseidon anslutna till MSCI och under 2022 har dven Bostadsbolaget anslutit sig. (Nagot
mer?) Fran och med véaren 2022 kommer jamforande analyser med stod av MSCI kunna
genomforas for koncernen.

! Justerad soliditet beriknas som bolagets eget kapital i relation till fastigheternas samlade
marknadsvérde

2 Direktavkastning beriknas hir som fastigheternas driftsnetto i relation till fastigheternas samlade
marknadsvérde
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Bolagets bedomning av den egna formagan att
generera marknadsmassig avkastning

Direktavkastningen (enligt IFRS) berdknas, som framgéatt ovan, till 2,9 procent for 2021
och bedoms for 2032 till 2,6 procent.

Bolaget redovisar att den negativa utvecklingen dver perioden beror pa att i prognosen
har, av forsiktighetsprincip, 6kningar av driftséverskott beroende pa standardhdjande
investeringar i befintligt bestdnd inte beaktats, vilket bland annat innebér att potentiella
intdktsokningar till f61jd av standardhdjningar inte medrdknats. Daremot okar vardet i det
befintliga bestandet i takt med fastighetsinvesteringen.

Bolaget redovisar vidare att kassaflddet efter underhall och investeringar i befintligt
bestand och Ovriga investeringar kommer att minska per ar de kommande &ren for att
sedan 6ka gradvis. Detta beror bland annat pa satsningarna i sérskilt utsatta omradet.

Bolaget bedomning av behovet av soliditet

Bolagets justerade soliditet for 2021 ar 64 procent och den berdknas ar 2032 uppga till 59
procent. Bolaget bedomer att en justerad soliditet dver 50 procent och en belaningsgrad
lagre &n 30 procent ger handlingsutrymme, flexibilitet och légre risk for det fall att
marknadens avkastningskrav och rantenivaerna fordndras 6ver tid. Bolaget &r
kapitalintensivt och ddrmed kénsligt for forédndringar av sévil rdntenivaer som
direktavkastningskrav pa marknaden (vilka har ett nira sammanhang). Okade rintenivaer
och stigande direktavkastningskrav medfor bade 6kade rantekostnader och lagre
marknadsvérden och paverkar soliditeten negativt, se &ven nedan.

Bolagets bedomning av langsiktig finansiell
riskniva samt lamplig soliditetsniva

Som framgatt ovan ar bolaget kapitalintensivt och den storsta risken &r ranterisken och
dess paverkan pa rantekostnaderna, dels med anledning av eventuellt hjda réantenivaer,
dels pa grund av en 6kad lanevolym till f6ljd av omfattande investeringar i befintligt
bestand och i nyproduktion kommande &r. Bolaget redovisar dérfor en kénslighetsanalys
med koppling till rinterisk. Aven risken for hogre direktavkastningskrav pa marknaden
paverkar bolagets justerade soliditet negativt genom lagre fastighetsvarden.

Bolaget beskriver att de 1 dgardirektivet faststillda nivéerna for soliditet och
beléningsgrad ger mojlighet for bolaget att mdta negativa forédndringar i omvérlden och
att dessa ligger till grund for bolagets finansiella strategi.

Stadshus kommentar

Stadshus konstaterar att de finansiella krav som stélls pa bolaget i dgardirektivet fortsatt
ar relevanta vid en jimforelse med jamforelsebara bolag pa marknaden och deras
utveckling. Bolaget redovisar att de uppstéllda kraven avseende justerad soliditet och
belaningsgrad kommer att nds under hela perioden medan daremot
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direktavkastningskravet inte kommer att nas fullt ut under foreliggande forutsattningar.
Stadshus har kommenterat detta i Forutsittningar for budget 2023 - 2025 och dér lyft att
det kan ifragasittas om detta matt dr det mest &ndamalsenliga for att méta Forvaltnings
AB Framtidens effektivitet och att det bor 6vervéigas om mattet i sédant fall ska
kompletteras med ett annat nyckeltal for att méita lonsamhet och effektivitet.

Stadshus ser det som viktigt for styrningen att bolaget fokuserar pa de parametrar som
bolaget har radighet 6ver, sdsom kostnader och intdkter. Stadshus har som ambition att fa
bolaget att i nésta ars uppfoljning av Verksamhet och ekonomi dven fokusera pa en
jadmforelse pa kostnadssidan. Stadshus har p& samma sitt som ambition en nérmare analys
av den ekonomiska utvecklingen for koncernens dotterbolag da dessa, dven var och en for
sig, representerar stora varden i Stadshus AB:s balansrikning.
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Bilaga 2

o Goteborgs

Goteborgs Stadshus AB
Stad

Kluster Turism, Kultur och
Evenemang (TKE)

Inledning

TKE-klustret bestar av bolagen Goteborg & Co (moderbolag), Got Event, Liseberg och
Stadsteatern. Efter diskussion med Géteborg & Co gjordes vigvalet att lata de enskilda
bolagen utarbeta separata rapporter. TKE-bolagens skilda verksamhetsformer,
bolagsstrukturer samt avkastnings-, och sjélvfinansieringskrav innebér att det finns en
viss komplexitet i att géra en konsoliderad analys och rapport pa klusterniva.

Mot bakgrund av kort tidplan, 6vertagandet av Stora teatern och andra faktorer, har
Goteborg & Co tillsammans med Goteborgs Stadsteater beslutat att inte redovisa nagon
analys for Stadsteatern i foreliggande leverans.

Goteborg & Co

Omvarldsbeskrivning - besdksnaringen

En grundldggande forflyttning inom besoksnaringen har pagatt de senaste dren med okat
fokus pé hallbarhetens alla tre dimensioner, dér arbetet med gron omstéllning och sociala
vérden blivit lika centrala som ekonomisk tillvixt. Konsumenterna blir allt mer medvetna
och vill kunna goéra hallbara val i samband med sina resor.

Likasé har digitaliseringen fétt effekt pa hur upplevelser konsumeras. Branschen har
genomgatt ett kraftigt utvecklingssprang, vilket accentuerats ytterligare till f6ljd av
pandemin. Okad e-handel och fortsatt hemarbete har lett till minskade besoksfloden i
stadskédrnan. Affarsresandet har minskat kraftigt till foljd av pandemin och véntas inte
aterga till samma omfattning som innan. Den globala bedomningen sdger att ett minskat
affarsresande pa omkring minus 30% ér troligt.

Goteborg & Co bedomer att flera av de fenomen och faktorer som nidmnts ovan kan
komma att bidra till 6kade kostnader for niaringens aktorer.

Omvarldens paverkan pa Goéteborg & Co

Goteborg & Co har en viktig roll i att leda destinationens aktdrer mot ett mer hallbart
arbetssitt, och tydligt kommunicera hallbara val pa destinationen och uppmuntra niringen
att erbjuda fler hallbara alternativ.

I takt med att fler evenemang och moéten flyttar Gver till digitala plattformar och
genomfors i1 hybridformat kommer Goteborg & Co att [opande behdva utdka sitt nitverk
av samarbetspartners for att fortsatt kunna erbjuda relevanta och attraktiva upplevelser.
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Bolaget bor dven utodka sitt engagemang i arbetet med att utveckla stadskdrnans utbud
samt dess fysiska savil som digitala milj6. Detta for att 6ka stadskérnans attraktivitet som
besdksmal for bade inresande och invanare.

For att stotta ndringen i omstéllningen mot ett minskat afférsresande aviserar bolaget ett
okat fokus pé privatsegmentet samt pa paketering och marknadsforing av
besoksnaringens utbud under andra perioder dn helger, skollov och sommarsdsong.

Ekonomiska krav i Goteborg & Co agardirektiv

Da bolaget finansieras via uppdragserséttning frain kommunfullméktige ar det inte
relevant att sétta avkastningskrav pa bolaget. I Bolagets dgardirektiv framgéar att bolaget
kontinuerligt ska anvianda benchmarking med relevanta aktdrer dven i arbetet med att
utveckla verksamhetens effektivitet och produktivitet.

Verksamhetens effektivitet och produktivitet

Under 2020 genomfordes en genomlysning och fordndring av befintliga tjénsteleveranser.
Breddning av arbetsuppgifter, omprioritering av befintliga tjanster samt generell
kompetensvixling bedoms driva verksamheten mot ett mer strategiskt och
kunskapsbaserat arbetssétt med fokus pé exempelvis digitalisering. Vidare har
organisatoriska anpassningar mojliggjort ett behovsanpassat nyttjande av vissa tjanster
inom ramen for sérskilda projekt och evenemang vilka tidigare varit statiska inom den
ordinarie verksamheten.

Bolaget har under aret arbetat fram ett reviderat forslag till besoksnaringsprogram som
forvintas faststéllas i kommunfullméktige under hosten 2022. I det reviderade
programmet bryts dess malbild ner i atta métbara mal dar hiansyn tas till samtliga tre
hallbarhetsdimensioner. For att méta och f6lja utvecklingen har antalet indikatorer utdkats
frén tidigare 3 till 20. Ambitionen ar att dessa indikatorer och mélvérden ska kopplas till
nya produktivitets- och effektmatt for bolaget och nyttjas for uppfoljning av bolagets
arbete.

Analys av relevanta jGmférbara verksamheter

Bolaget bedomer att det finns viss komplexitet och utmaningar att géra jaimforelser pa
Overgripande organisationsniva utan ser snarare ett behov att utveckla benchmark for de
separata verksamhetsdelarna inom bolaget till exempel marknad och kommunikation,
evenemang och méten. I rapporten har Goteborg & Co har valt att jamfora sin egen
verksamhet med Stockholm och Malmd. Verksamheterna som bedrivs i Stockholm och
Malmo &r inte fullt ut jimforbar med den som Goéteborg & Co driver. Stockholms
motsvarighet till Géteborg & Co, Visit Stockholm drivs i1 bolagsform vars huvuduppgift
ar att bidra till 6kad hallbar tillvixt genom att frimja och utveckla Stockholm som en av
Europas tio storsta besdksdestinationer, med god tillgénglighet. Bolagets totala
rorelseintdkter uppgar for 2022 till ca 53 mkr varav intdkter/koncernbidrag till projekt
utgdr merparten. Malmo motsvarighet till Goteborg & Co drivs som en avdelning inom
Statskontoret (avdelning omvérld och néringsliv). Avdelningens budget framgar inte av
rapporten.
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Analys av bolagets soliditetsbehov

Ur bolagets synvinkel &r inte soliditet ett vasentligt styrande matt. Bolaget har inte som
mal/syfte att generera vinst och har inte heller nagra storre investeringsbehov.

Stadshus kommentar

I rapporten redovisas en jamforande analys med Stockholm och Malmé. Det dr onskvart
att denna typ av analys breddas och foérdjupas i ndsta ars rapport for att skapa en 6kad
forstaelse avseende hur jimforande stéder tar sig an motsvarande uppdrag och hur
respektive stads destinationsorganisationer utvecklas i ljuset av pandemins effekter pa
besoksnéringen. Stadshus ser dven gérna en utvecklad analys av bolagets effektivitet och
produktivitet kopplat till detta.

Bolaget gor ingen bedomning om huruvida bolaget kan genomfora sitt uppdrag i enlighet
med dgardirektivet pd 5—10 ars sikt inom ramen for nuvarande finansiering och
organisationsstruktur. Med tanke pa den snabba utvecklingen inom besdksnéringen som
bolaget beskriver i sin rapport dr det 6nskvirt att detta utvecklas i nista ars rapport.

Got Event

Omvarldsbeskrivning

Pé ett internationellt plan okar fokus pé héllbar destinationsutveckling. Att utvérdera
besoksnaringens utveckling utifran kvantitativa mal sd som géstnétter och
turismkonsumtion &r ifragasatt. Perspektivet pa turism och evenemang har breddats till att
dven inkludera faktorer sa som livskvalitet for destinationens invanare, utbudskvalitet,
rattvisa inkomstvillkor, langsiktig ekonomisk héllbarhet i branschen samt effekter av
overturism. Det sociala, kulturella och humankapital som evenemang ger upphov till ar
manga ganger storre for samhaéllet &n de finansiella (turistekonomiska) vérden som 1 ett
tidigare paradigm varit den centrala matpunkten.

Ett 6kat fokus pa hallbarhet péverkar konsumenters beteenden och efterfragan i
besoksnaringen. Effekten for naringen blir troligtvis en hogre andel regionala eller
nationella turister, som inte har samma behov som mer langvéga turister i fraga om
Overnattning. Omstéllning inom evenemangsbranschen mot 6kad digitalisering ér i sin
linda men bedéms fa stor framtida paverkan pa branschen.

Konkurrenssituation

I rapporten jamfor sig Got Event med arenor i Stockholm och Malmgé. Stora delar av
evenemangsutbudet i Géteborg dr dock inbdddat i den lokala kontexten. Det &r alltsa inte
evenemang som det rader direkt konkurrens om. Exempelvis giller det elitlagens
hemmamatcher inom fotboll och ishockey och de arligen aterkommande evenemangen.
Manga turnerande artister och shower genomfors i landets storre regioner eftersom
arrangorer genererar lonsamhet dér efterfrdgan och publik finns. Daremot rader viss
konkurrens om internationella artister som kanske bara gor ett par spelningar i Norden.
Dér har Goteborg pa sommaren en konkurrensfordel kontra Stockholm eftersom Ullevi
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har hogre konsertkapacitet 4n konkurrerande arenor. Géllande internationella
idrottsevenemang rader konkurrens, men den &r snarare internationell eftersom Sverige
ofta soker mésterskap tillsammans med Stockholm och Malmé. En slutsats ar att i
forhallande till Goteborgs totala evenemangsutbud &r det endast vissa segment som de
facto dr konkurrensutsatta.

Ekonomiska krav i Got Events agardirektiv

Da bolaget ar delvis bidragsfinansierat ar det inte relevant att sitta avkastningskrav pa
bolaget. I bolagets dgardirektiv framgér att bolagets verksamhet ska i huvudsak
finansieras genom biljettintdkter, uppdrag och uthyrning. Kvarstaende underskott
finansieras via kapitaltillskott/koncernbidrag efter beslut i Kommunfullmaktige. Bolaget
ska kontinuerligt anvdnda benchmarking med relevanta aktorer i arbetet med att utveckla
verksamhetens effektivitet och produktivitet.

I rapporten framgér att malet for bolaget &r att néd en sa hog egenfinansieringsgrad som
mojligt genom att maximera de externa intdkterna fran i huvudsak uthyrning av arenor
och sporthallar. Bolaget har till viss del svart att paverka intdktsstrommar som beror av
sportsliga framgangar och eventuella slutspel, liksom konsertartisternas turnéplaner.
Detta gor att de externa intdkterna varierar mellan aren och ddrmed
egenfinansieringsgraden. Under &ren 2015 - 2019 har egenfinansieringsgraden varierat
frén som lagst 48 procent till som hogst 58 procent.

Bolagets olika affirsomraden och dess bedomda Ionsamhet
relativt marknaden

Got Events verksambhet skiljer sig gentemot andra aktorers, bdde avseende
dgarforhédllanden och ocksa betrdffande dndamalet med arenorna. Till skillnad fran
aktorer med liknande verksamhet nyttjas arenorna i Goteborg i hog grad av breddidrotten
dér hyresnivaer inte ger full kostnadstéckning. I rapporten framgar att en jamforelse av
bolagets l1onsamhet med andra aktorer darfor dr svar att gora da aktorer verkar i olika
kontexter och med olika &garforhallanden.

Forutsattningar for bolagets lonsamhet pa 5 — 10 ars sikt

Avseende investeringsniva i bolagets arenor kan konstateras att det finns ett underskott av
investeringar i arenorna. Got Event har endast kapacitet att upprétthélla
reinvesteringsnivén och utrymmet for utvecklings- och fornyelseinvesteringar har varit
begransade. Framst dr Scandinavium och Ullevi i behov av upprustning.

Analys av bolagets soliditetsbehov

Soliditetsnivaer for jdmférbara verksamheter

Jamforbara verksamheter saknas da forutsdttningarna for andra driftoperatorer ser olika
ut, till exempel dgarstruktur, arenaparkens struktur och ansvarsforhallandet gentemot
fastighetségaren. Den jamforelse som ligger ndrmast dr Stockholm Live som é&r en privat
operatdr som driver arenorna i Globen-omradet i Stockholm. Soliditeten for detta bolag
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uppgick 2020 till 8,4 procent, 2019 till 12,9 procent och 2018 till 19,7 procent. Malméo
Arena (Parkfast Arena AB) bedriver forutom evenemangsverksamhet dven verksamhet
inom bade hotell och restaurang. Soliditeten for detta bolag uppgick 2020 till 16 procent,
2019 till 14,1 procent och for 2018 till 15,7 procent.

Analys for att faststélla Got Event soliditetsbehov

Da bolaget dr delvis bidragsfinansierat finns inget matt 1 4gardirektiv eller 1
bolagsordning kring soliditet for bolaget att forhalla sig till. Bolaget har 6ver tid haft ett
mal om soliditet pa 20 procent. En soliditetsniva pa 20 procent bedomer bolaget som
rimligt framdver.

Stadshus kommentar

I rapporten framgar att effekten av bolagets evenemang troligtvis framéver innebar en
hogre andel lokala, regionala eller nationella besdkare, som inte har samma behov som
mer langviaga turister i fraga om Gvernattning kommer bolagets formaga att generera
finansiella virden genom turistekonomiskt inflode att minska. Det &r dnskvért att bolaget
i ndsta ars rapport utvecklar hur dessa fordndrade forutsattningar p& 5—10 ars sikt kommer
att paverka bolagets forutséttningar att genomfora sitt uppdrag i enlighet med
dgardirektivet inom ramen for nuvarande finansiering och organisationsstruktur.

I rapporten saknas analys kring bolagets effektivitet och produktivitet. I nésta ars rapport
ser Stadshus girna en utvecklad benchmark med relevanta aktorer med fokus pa bolagets
kostnadsmassa och kommersiella intjdnandefdrmaga kopplat till olika typer av arenor.

Bolaget har enbart analyserat det egna investeringsbehovet pa arenorna. Det dr onskvért
att detta utvecklas med analys av investeringsbehov i befintliga arenor och eventuell
nyproduktion som finansieras av fastighetsdgaren till arenorna och hur dessa kommer att
paverka bolagets framtida behov av koncernbidrag.

Liseberg

Omvarldsanalys

Omvaérldsbeskrivning

Liseberg driver en verksamhet inom en bransch, som framover kommer att genomga stora
strukturella fordandringar, och som kommer uppleva en allt snabbare fordndring av de
marknadsméssiga forutsittningarna. Branschen har genomgétt en omfattande
konsolidering frén 90-talet och framét, dér parker byggs, kops upp och drivs inom storre
dgar- och bolagsstrukturer.

Den digitala utvecklingen &r snabb, komplicerad och oforutségbar. Liseberg konkurrerar
inte ldngre bara med andra ndjesparker eller attraktioner, utan med platsoberoende
underhéllning pé alla plattformar. Detta innebéar en 6kad konkurrens for stadsbaserade
ndjesparker som Liseberg.
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Branschbeskrivning - Nojesparker

Liseberg driver ndjesparken pé en konkurrensutsatt marknad, och med en affarsmodell
som 1 stora drag dr fullstdndigt lik 6vriga néjesparker i Norden. Nojesparker kan delas
upp i olika kategorier:

Destinationsparker tar i huvudsak emot géster som rest ca 20 mil eller mer for besoket.
Exempel pa destinationsparker ar Disneyland, Universal Studios och Europa-Park.

Regionala parker ér oftast ndgot mindre och tar emot géster pa dagsreseavstand, dvs. ca
3-20 mil. Dessa géster stannar bade med och utan 6vernattning. Tivoli och Gronalund &r
typiska exempel.

Lokala parker tar emot géster inom ett avstdnd pa ca 3 mil och dessa parker har oftast ett
mindre ndjesutbud anpassat till den lokala efterfragan. Furuvik eller Tivoli Friheden
(Arhus) ir exempel.

Liseberg definierar idag som en regional ndjespark. Med expansionen sdder om parken
kommer Liseberg att forflytta sig mot att bli mer av en destinationspark, dock ¢j pa en
niva jimforbart med de storre internationella aktorerna.

Ekonomiska krav i Lisebergs &gardirektiv

I Lisebergs dgardirektiv framgér att den ekonomiska styrningen inriktas pa att métas pa
rorelsemarginal, beréknad enligt rorelseresultat efter avskrivningar, exklusiva
extraordindra intdkter och kostnader. I dgardirektivet framgar vidare att 4garen har som
finansiellt krav pé bolaget att verksamhetens delar ger en avkastning som stér i paritet
med andra relevanta aktorers jimforbara verksamheter. Lisebergs analys ska ske i
enlighet med en balanserad branschjamforelse for hela verksamheten, samt uppdelat pa
relevanta afférsomréden.

I dgardirektivet framgar att Bolaget ska faststélla lampliga finansiella nyckeltal for de
olika delarna av verksamheten sé att verksamheternas utveckling kan f6ljas och vérderas.
Genom bifogad rapport fran Liseberg har styrelsen fastslagit nyckeltal for bolaget som
helhet, ndjesparken, hotell, vattenland samt camping och stugverksamheten.

Liseberg har valt att anvénda rorelsemarginal som overgripande mal for verksamhetens
lénsamhet, bade pa koncernen som helhet och for respektive affairsomrade med undantag
for hotellet som vérderas utifran vinstmarginal efter hyra.

Bedomning av bolagets verksamheters formaga att generera
marknadsmassig avkastning utifran nuvarande dgardirektiv och
uppdrag:

Lisebergs verksamhet kan delas upp i fyra affarsomraden - ndjespark, hotell, vattenpark
samt Stug- och campingverksamheten.

Néjespark

Det finns i dagslédget bara en handfull kommunalidgda néjesparker i virlden, varav ingen
beddms vara relevant for benchmark. Liseberg har darfor valt att jdmfora sig med Tivoli i
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Ko6penhamn (bérsnoterat) och Grona Lund i Stockholm (en del av upplevelsekoncernen
Parks and Resorts).

I Lisebergs rapport framgar att dessa jamforelsebara verksamheter i branschen under
perioden 2015 — 2019 ligger pa en avkastning mellan 7—13%. Under denna femarsperiod
ligger Lisebergs 1onsamhet under dessa aktorer.

Avseende produktivitet och effektivitet kan konstateras att Lisebergs totala
personalkostnader 2019 uppgér till 41,1% av omséttningen medan exempelvis Grona
Lund har motsvarande 38,1%. Det indikerar att det finns ett utrymme for Liseberg att 6ka
l6nsamheten genom en 6kad produktivitet.

Liseberg anger med hénsyn tagit till sina forutsittningar enligt nedan en malséttning att
uppna en langsiktigt hallbar rérelsemarginal pa 8—10% i ndjesparken.

Hotell

Liseberg uppfor for narvarande ett tematiserat familjehotell. Hotellet kommer att vara en
integrerad del 1 Lisebergs totala erbjudande och déarfor kommer inte full jamforbarhet
med Ovriga hotell att kunna uppnas. Vid jamforelse med relevanta aktorer i branschen sé
ar det tydligt att avkastningsnivan varierar. Ett vinstmarginalmal pa 8% for Lisebergs nya
hotell bedomer Lisebergs styrelse som rimligt i jimforelse med relevanta hotellaktorer.

Vattenpark

Det finns idag ingen jimforbar verksamhet som skulle kunna utgora en relevant
benchmark. Vattenparken kommer att vara en viktig pusselbit nér Liseberg etablerar den
nya verksamheten med ndjespark, hotell och vattenpark. Vattenparken kommer sannolikt
inte sjélvstindigt att kunna generera en positiv avkastning och dérfor sétts
avkastningsmaélet till en niva dir rorelseresultatet dr lika med ett nollresultat.

Camping och stugor

Vid tidpunkten for framtagande av Lisebergs rapport hade Liseberg hemstéllt till
kommunfullméaktige i syfte att avveckla camping och stugverksamheten. I rapporten sa
redovisades det darfor enbart historiska avkastningssiffror som en indikation.

Historiskt har Camping och stugverksamheten genererat en rorelsemarginal pd omkring
20-22%. Liseberg bedomer att nivan kommer att paverkas pa lang sikt da det foreligger
ett stort investeringsbehov i verksamheten. Mélséttningen dr att uppna en 1&ngsiktigt
héllbar rérelsemarginal pa 15-20% i campingverksamheten.

Forutsattningar for bolagets lonsamhet pa 5 — 10 ars sikt

For Liseberg giller det att sidkerstilla en tillrdckligt hog avkastning for att kunna
aterinvestera i verksamheten pé en niva som bibehaller konkurrenskraften. Malsattningen
ar att uppna en langsiktigt hallbar rérelsemarginal pa 8—10% i ndjesparken och >10% for
koncernen som helhet.
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Orsak till avvikelser i avkastning relativt konkurrenterna

Som en effekt av det kommunala dgandet finns en rad faktorer som gor att
forutsittningarna for Lisebergs verksambhet skiljer sig fran konkurrenterna. Det ar positivt
for Liseberg att Liseberg har en langsiktig 4gare, som har aterinvesterat stora delar av
bolagets kassefloda i verksamheten. Liseberg &r som en konsekvens hérav ett bolag med
en stark balansrdkning.

Med den inbyggda komplexiteten i Lisebergs affirsmodell, och med de stora och allt
snabbare marknadsfordandringar som paverkar Lisebergs operativa miljo, pekar Liseberg
pa vikten av snabb adaptiv och forutsdgbar dgarstyrning. Rapporten formedlar att den
politiska beslutsstrukturen och delar av lagstiftningen ar inte alltid anpassad for dessa
behov. Det finns en rad fordyrande komponenter i kostnadsstrukturen som ar en
konsekvens av det kommunala dgandet. Exempelvis anses LoU vara en kostnadsdrivande
faktor. Bolagets mojligheter begréinsas att utveckla eller foréndra affairsmodeller da
utvecklingen maste anpassas for att rymmas inom den kommunala kompetensen och inte
sté 1 strid med reglerna om offentlig séljverksamhet.

Liseberg uppskattar ssmmanfattningsvis att bolaget inte har samma formaga att leverera
rorelsemarginal som branschgenomsnittet for privata aktdrer. Medbeaktande av Lisebergs
uppdrag bedomer styrelsen i Liseberg att rorelsemarginalen for bolaget bor vara i
storleksordningen 2—4% ldgre dn ett branschgenomsnitt.

Analys av bolagets soliditetsbehov

Soliditetsnivaer for jdmférbara verksamheter

Nivan pa soliditeten i for Liseberg jamforbara parker skiljer sig at. Borsnoterade Tivoli i
Kopenhamn har en soliditet som 1 snitt for perioden 2016-2020 legat pa 58%. Grona
Lund som ingér i en storre koncern med flera andra parker har haft en soliditet pa i snitt
29% for motsvarande period. Koncernen som helhet (Park and Resorts) har haft en
soliditet pa 60%.

Analys for att faststélla Lisebergs soliditetsbehov

Liseberg har under manga ar historiskt haft en stabil soliditet omkring 60%. Liseberg
verkar i en bransch déir en hog investeringsniva kravs for att sdkerstélla géstvolymer och
en konkurrenskraftig produkt. Lisebergs ambition &r att avséitta max 85% av det operativa
kassaflodet till aterinvesteringar i verksamheten. Resterande medel skall gé till
amortering av den laneskuld som byggts upp under expansionen. Forlusten 2020 efter
pandemin och den stora satsningen pa att uppfora hotell och vattenpark séder om
ndjesparken har reducerat soliditeten till runt 34% vid utgdngen av 2022. Mélséttningen
ar att gradvis aterstélla soliditeten ndr Jubileumsprojektet star klart.

En anledning till att halla en hogre niva pa soliditeten &r att kunna klara plétsliga och
oforutsedda forluster. Detta talar for att Liseberg bor sdkerstilla en hog soliditet.
Samtidigt dr Liseberg en del i en stérre koncern och likt Grona Lund inte ensam om att
béra eventuella forluster. Sammantaget gor Liseberg beddmningen att ett soliditetsméal pé
mellan 50-60% sékerstiller en stabil finansiell stillning, samtidigt som det ger utrymme
till att aterinvestera i verksamheten.
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Stadshus kommentar

Stadshus beddmer att de avkastningskrav som finns presenterade i rapporten ér rimliga
och svarar upp mot vad som framkommer i dgardirektivet.

Med tanke pé den snabba utvecklingen inom savél ndjesparksbranschen som hela
besoksnadringen dr det onskvért att bolaget i ndsta ars rapport ingdende beskriver hur
bolagets konkurrenssituation och affairsmodeller utvecklas och stéller utvecklingen i
relation till bolagets kommunala &ndamél och dgardirektiv.
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Koncernen Goteborg Energi

Omvarld och framtida ekonomi koncernen Goteborg Energi

Goteborg Energi har i rapporten beskrivit de olika affarsomradenas verksamheter och
uppdrag samt att bilder ges av framtida utveckling och for vissa av verksamheterna gors
branschjimforelser.

Exempel pa fragor som av Goteborg Energi beskrivs som viktiga att driva och utmanande
for verksamheten ar omstéllningen av energiproduktionen som pa sikt ska vara fossilfri,
mojliggorandet av ett fossiloberoende transportsystem, digitaliseringen, elektrifieringen
samt eleffektfragan vilken beskrivs som avgdrande for att klara energiomstéllningen i
sambhéllet. Till detta kommer 6kade priser pé energirdvaror och dkad volatilitet pa
energimarknaderna. Eleffektfragan beskrivs som helt avgdrande for att klara
omstdllningen.

Rapporten beskriver att utmaningarna som energikoncernen star infor leder verksamheten
in i en ny fas avseende koncernens ekonomi. De kommande tre drens avkastningsnivaer
bedoms bli lagre dn tidigare. Rapporten konstaterar dven vid en utblick Gver tio ar
utmaningar kopplat till den finansiella situationen utifrén de investeringsbehov som
konstaterats och dér vésentliga delar av kommande investeringar utgdrs av investeringar
som inte genererar nya kassafloden.

For koncernen som helhet har den senaste tidens utveckling med hoga branslepriser haft
stor paverkan pé lonsamheten och rapporten beskriver en framtid dér réntabiliteten pa
totalt kapital (Rt) de ndrmaste dren kommer att ligga under det intervall pa 5 — 8 % som
utgdr branschnorm for energikoncernen och som lagts fast i dgardirektivet for Goteborg
Energi.

Soliditeten for energikoncernen uppgar i dagsléget till cirka 50 % och bedéms i rapporten
ligga pa denna nivd kommande 10-arsperiod.

Rapporten ger framtidsbilder och branschjamforelser av de olika verksamheterna som
ingdr i energikoncernen: fjarrvirme, kyla, elnét, gasnét, elhandel och stadsfiber.

Energisystemet star infor omvilvande fordndringar med konsekvenser for stora delar av
Goteborg Energis verksamhet. I rapporten beskrivs ndgra av mojligheterna, pa lite lingre
sikt, for energisystemet. Till dessa hor exempelvis utvecklingen av koldioxidinfangning
(CCS), energi- och effekteffektivisering i Goteborg i enlighet med Goteborgs Stads miljo
och klimatprogram, implementering av EU-kommissionens lagforslag (Fit for 55) och
EU:s taxonomi.

Nedan kommenteras och sammanfattas kort fjarrvirmeverksamheten (Gdteborg Energi
AB) och elhandeln (Géteborg Energi Din El AB) vilka ocksé kommenterats i
budgetforutsittningar for 2023 — 2025.
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Sarskilt om fjarrvarme

Goteborg Energi AB rapporterade for 2021 ett resultat fran fjarrvirmeverksamheten som
var kraftigt forsdmrat jamfort med budget och tidigare ars utfall. Stérre produktionsbehov
kopplat till kallt vader i kombination med mycket hdga brinslepriser, framst naturgas och
transitering av naturgas, angavs som framtradande orsaker. Av rapporteringen framgick
ocksa att bolaget under nagra kalla veckor i februari 2021 hade bortfall av
spillvarmeleverans och samtidigt otillgdnglighet i flera basanléggningar.

Fjarrvirmeverksamheten ar den del av verksamheten i koncernen Géteborg Energi som
de senaste decennierna varit dominerande resultatmassigt. Av nedanstdende Gversikt
framgar fjérrvirmeverksamhetens bidrag till energikoncernens samlade resultat efter
finansiella poster.

Fjdrrvarme-
werksam- 2021
heten

Resultat
efter 188
finansnettto

2020 | 2019 | 2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012

394 520 388 695 508 499 492 436

Energikoncernens samlade resultat efter finansiella poster de senaste 10 aren har uppgétt
till cirka 550-650 miljoner kronor beroende pa vaderlek, omfattning av reavinster med
mera. I [juset av detta blir det tydligt att fjarrvirmen ar ekonomisk mycket viktig i
energikoncernen men ocksa for hela Stadshuskoncernen.

For energikoncernen uppskattas investeringarna for perioden 20232032 till 18 miljarder
kronor och fjarrvirmeverksamheten stér for cirka 13 miljarder kronor av dessa. Av
Goteborg Energis affdrsplan 2022-2024 framgar att utmaningarna som energisystemet
star infor leder koncernen in i ”en ny fas avseende koncernens ekonomi”. De nirmaste
aren ser Goteborg Energi, enligt affarsplanen, lagre avkastningsnivaer dn jamfort med
tidigare. Aven vid en utblick dver tio ar konstateras utmaningar kopplat till koncernens
finansiella situation utifran de investeringsbehov som identifierats. For
fjarrvirmeverksamheten sa bestar visentliga delar av investeringarna av reinvesteringar
som inte genererar nya kassafloden. Goteborg Energi har ocksé nyligen tagit beslut om att
oka reinvesteringstakten jamfort med de prioriteringar som gjorts under 2010-talet.
Investeringar kravs dessutom i utdkad produktionskapacitet som ett led i att staden véxer
samt att investeringar ska ske i syfte att stélla om till fornybar produktion. Investeringar i
syfte att stdlla om produktionen ska, enligt Goteborg Energis affarsplan, pa sikt sinka
produktionskostnaderna och dirmed stirka avkastningen.

Av rapporten ”Uppfoljning av verksamhet och ekonomi” som é&r en aterrapportering fran
dgardialog med Goteborg Energi sa framgar att rorelseresultatet for Goteborg Energi
kommer att dterhdmta sig och 6ka i takt med att investeringarna ger effekt, pa cirka fem
ars sikt. For rintabiliteten bedoms det droja ytterligare tid innan denna aterhdmtats. Om
avkastningen p4 totalt kapital skall bibehdllas pa historiska nivaer kommer storre
prisokningar krivas for att kompensera for den 6kade balansomslutningen. Om en period
med lagre avkastning kan accepteras, kan prisokningarna begransas enligt Goteborg
Energi.

Goteborgs Stadshus AB, Koncernen Goteborg Energi



Stadshus kommentar - fjarrvarme

Stadshus konstaterar att det finns omvérldsfaktorer som kan paverka den framtida
utvecklingen, bland annat utvecklingen pé ravaru- och brianslemarknader som konsekvens
av energiomstillningen i Europa som sannolikt accelereras genom Rysslands pagaende
invasion av Ukraina.

Stadshus beddmer att det finns flera scenarion for vilka det bor finnas
handlingsberedskap, dir det ocksé finns scenarion som kan innebara dnnu mer langsiktiga
pafrestningar pé fjarrvirmeverksamheten och dess ekonomi och 16nsamhet &n vad som
framgér av Goteborg Energis aterrapportering. Dessa scenarion ar ej utvecklade i
aterrapporteringen fran Goteborg Energi. Exempelvis kan handlingsberedskap krévas
kopplat till utvecklingen pa ravaru- och brinslemarknader som konsekvens av Rysslands
pagaende invasion av Ukraina, konsekvenser av energiomstéllningen i samhéllet
generellt, Goteborg Energis gasberoende, raffinaderiernas planer i Gteborg,
genomforande av planerade effektiviseringsprogram med mera.

Utvecklingen ar viktig att folja bland annat mot bakgrund av fjarrvirmeverksamhetens
centrala ekonomiska betydelse for energiverksamheten men ocksa mot bakgrund av
energikoncernens och fjarrvirmeverksamhetens resultat for hela Stadshuskoncernen och
dess mgjlighet att lamna koncernbidrag till verksamheter och att limna utdelning till
Goteborgs kommun. I dagsléget uppnas inte de ekonomiska avkastningskraven avseende
lonsamhet som faststéllts i dgardirektivet till Goteborg Energi AB for
fjarrvirmeverksamheten (Rt 8—10 procent) och inte heller for koncernen som helhet (Rt
5-8 procent). Som nidmns ovan uppger Goteborg Energi att koncernen gér in i en ny fas
avseende koncernens ekonomi” innebarande lagre 16nsamhet och rorelseresultat. I tabell
nedan redovisas nyckeltal for koncernen Géteborg Energi. Aterrapporteringen innehéller
inte prognossiffror for enskilda verksamheter. Stadshus konstaterar att om inte
rorelseresultat och lonsamhet i fjarrvirmen aterstélls, alternativt att det tar lang tid att
aterstilla resultat och I6nsamhet, kan det komma att paverka energikoncernens framtida
mojlighet att bidra till dgarens direktavkastning pa insatt kapital.

Sarskilt om elhandel

2021 innebar for elhandeln i Goteborg Energi Din E1 AB exceptionellt volatila och
stigande elpriser. I kombination med ofordelaktigt utfall av volymrisker, hdga profil och
balanskostnader redovisades en forlust for elhandeln pa ndrmare -171 miljoner kronor.
Bolagets bedomning dr att bade profil- och balanskostnader foérvintas ligga kvar pa hoga
nivéer dd méngden ej planerbar elproduktion, frimst vindkraft, 6kar i systemet.

Den svenska elmarknaden uppges i dagsliget besta av cirka 140 elhandelsforetag.
Goteborg Energi Din El AB beskrivs

I rapporten gors en jamforelse av utfallen for 2020 mellan ett tiotal elhandlare och av
jdmforelsen framgér att Goteborg Energi Din El AB och Umeé Energi AB redovisar
forluster for 2020.

Goteborgs Stadshus AB, Koncernen Goteborg Energi



Nyckeltal 2020 Omsitining | Rirelse- Rt % Soliditet Nettovinst-

(mkr) resultat % marginal
(mkr) %

Goteborg Energi Din El 1585 -25,0 -3.4 57.3 -1,2

Energiforsaljning Sverige | 2 295 12,4 2,4 48,9 0,6

Forum Markets 2109 114,5 17,0 56,0 43

Bixia 1892 8.8 1,1 60,3 0,3

Gota Energi 1155 1441 19,5 68,1 9.9

Telge Energi 837 36,3 8,0 8.3 3.5

Kalmar Energi 213 12,6 4.8 32,5 4,7

Boris Elhandel 210 19,8 10,8 61,1 74

Umed Energi 198 -3.4 -4.8 55,9 -1.8

Eskilstuna Energi & Miljo | 164 57 13,3 9.0 2,7

Forsdljning

Kostnader for de risker som Goteborg Energi Din El AB hanterar for kunderna har
kraftigt 6kat under de senaste aren och detta uppges i rapporten stilla krav pa nytdnkande
och anpassning av verksamheten for att béttre mota framtidens risker. Goteborg Energis
bedomning ar att Goteborg Energi Din El AB har nagot lagre rorelseresultat jamfort med
andra jamforbara foretag i branschen. Orsaken till detta uppges vara att Goteborg Energi
Din El AB prioriterat kundantal och volym fore l16nsamhet. Framtida strategi kommer
enligt rapporten att prioritera Io6nsamhet vid forséljning.

Stadshus kommentar — elhandel

Goteborg Energi Din El AB (Din El) redovisade for produktomréade elhandel en forlust
for 2021 uppgéende till -171 miljoner kronor. I den redovisade forlusten ingick en
reavinst frén forsdljning av kundfordringar pa 22 miljoner kronor vilket innebér att
forlusten i rorelsen 2021 uppgick till -193 miljoner kronor. Din El redovisade dven for
2020 en forlust som uppgick till -25 miljoner kronor. Fér 2022 prognostiseras per mars en
forlust i elhandeln pé -81 miljoner kronor. Med elhandel i egen regi foljer risker. Riskerna
har pa senare tid accentuerats och prissviangningar (volatilitet) och prisnivaer har dkat.
Goteborg Energi har i delérsrapport mars 2022 redovisat att aktiviteter pagér i syfte att
minska riskexponeringen. Stadshus bedomer att det ur ett dgarperspektiv far anses som
viktigt, d& elhandeln bedrivs i en kommunal kontext, att den kommunala nyttan dr
tydliggjord och att det kommunala d&ndamalet/uppdrag till bolaget kan motivera de risker
som foljer av att bedriva verksamheten. Detta géller i synnerhet dé risker dr patagliga och
svarbeddmda samt att omvérldsforutsittningarna for att bedriva elhandel har forandrats.
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Goteborgs Hamn AB

Ekonomiska krav i Goteborgs Hamns agardirektiv

Enligt Goteborgs Hamns édgardirektiv ska den ekonomiska styrningen inriktas mot en
soliditet lika med eller 6verstigande 30 procent och en avkastning pa totalt kapital i
intervallet 4 - 7 procent.

Goteborgs Hamn gor bedomningen att en jamforelse dver tid dr mest réittvisande dé dessa
nyckeltal kan paverkas stort av bland annat underhallscykler och de ofta kostsamma
insatser som behover goras for att vidmakthélla aktuell standard. Likasé kan enskilda ar
paverkas av storre engéngsposter.

Goteborgs Hamn redovisar for 2020 en soliditet om 55 procent och en avkastning for
2020 om 7,7 procent. For perioden 2022 - 2031 beréknas den genomsnittliga soliditeten
uppga till 46 procent och den genomsnittliga avkastningen till 4,6 procent.

Bolagets finansiella krav i jamforelse med andra jamforelsebara
verksamheter

Da Goteborgs Hamn verkar pa en internationell marknad gor bolaget en jamforelse med
savil inhemska som internationella hamnar.

De inhemska hamnar som Go6teborgs Hamn beddmer ér lampliga att jamfora den
finansiella utvecklingen med dr Gavle Hamn, Norrkdpings Hamn, Helsingborgs Hamn
samt Varbergs Hamn. Den genomsnittliga avkastningen under perioden for dessa hamnar
har varit 6, 2 procent med en variation mellan 4,3 procent och 7,4 procent. Den
genomsnittliga soliditeten for dessa hamnar for samma period varierar mellan 15 procent
och 75 procent, med en genomsnittlig soliditet om 52 procent.

De internationella hamnar som G6teborgs Hamn anger som jamforelseobjekt ér
Helsingfors, Zeebrugge, Rotterdam, Hamburg och Gdansk. Dessa hamnar har for
perioden 2017 — 2020 redovisat en genomsnittlig avkastning om 5,3 procent och en
genomsnittlig soliditet om 65 procent.

Goteborgs Hamn gor bedomningen att dgardirektivets finansiella krav ligger vél i paritet
med motsvarande nyckeltal for jamforelsebara hamnar.

Bolagets bedomning av den egna formagan att generera
marknadsmassig avkastning

Goteborgs Hamn gar in i en period med stora investeringar de ndrmaste aren och fokus i
bolagets planering har dérfor legat pa ett effektivt forhallningssétt géllande dessa. Det har
lett till att bolaget, genom prioriteringar och effektiva 16sningar, lyckats minska
investeringsvolymen och ddrmed sitt kommande lénebehov, samtidigt som bolaget
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investerar for att bidra till en gron omstéllning av savdl hamnens som kundernas
verksamhet. Investeringsperioden ar tung mellan aren 2024 och 2026 for att dérefter
plana ut kommande ar.

Investeringarna utgdrs savél av affarsdrivna investeringar som Ovriga investeringar och
frén 2023 berédknas de nya investeringarna successivt generera intékter och ddrmed bidra
till bolagets avkastning.

Goteborgs Hamn bedomer att den egna verksamheten kommer att kunna generera
marknadsmassig avkastning utifran nuvarande dgardirektiv, men konstaterar att under den
intensiva investerings-perioden 2024 - 2026 kommer avkastningen pé totalt kapital att
ligga i det lagre spannet av avkastningskravet, dvs omkring 4 procent, for att darefter oka.
Genomsnittet for hela perioden 2022 — 2032 beddms till 4,6 procent och for
ndstkommande period, dvs 2033 — 2042, bedoms avkastningen ligga pa ca 5,5 procent i
genomsnitt.

Bolaget bedomning av behovet av soliditet

Bolagets soliditet for 2020 dr 55 procent och for perioden 2022 - 2032 berdknas den
genomsnittliga soliditeten till 46 procent. For ndstkommande period, dvs 2032 — 2042,
berédknas soliditeten i genomsnitt ligga pa 58 procent, vilket dr i ndrheten av utldndska
hamnars soliditetsniva.

Bolaget bedomer att genomsnittet om 46 procent for perioden 2009 — 2020, vilket ligger i
nivd med genomsnittet for industriféretag, bor kunna vara ett ungefarligt langsiktigt
riktmérke for lamplig soliditetsniva for bolaget.

Bolagets bedomning av langsiktig finansiell riskniva samt
lamplig soliditetsniva

Bolagets bedomning ar att bolaget langsiktiga finansiella risk &r relativt 1dg mot bakgrund
av bolagets optimering av sina kommande investeringsplaner och den diarmed stérkta
soliditeten. De storsta riskerna som bolaget redovisar &dr férseningar i
investeringsprojekten, forsdmrad konjunktur samt forandrade forutsattningar for
energihamnen.

Bolaget konstaterar att de storre investeringarna for narvarande framskrider enligt plan
och att risken for forseningar har minskat jamfort med foregdende redovisning.

Bolaget konstaterar ocksa att en mycket djup lagkonjunktur skulle paverka bolaget
negativt men ser att pandemin visat att bolagets affairsmodell med en blandning av rérliga
och fasta intdkter ar stark. Bolagets diversifierade verksamhet bedoms ocksd som en
styrka. Under 2022 laggs dock kraft pa att studera hur affirsmodellen/-modellerna for
varje verksamhet skulle kunna optimeras ytterligare.

Forandrade forutsittningar for energihamnen dr ndgot som bolaget bedomer kommer att
fa stor paverkan pa verksamheten da affarsomrédet star for en tredjedel av bolagets
intékter. Bolaget har dérfor stort fokus pa detta och bedémer tdnkbar kommersiell
utveckling, investeringsbehov samt paverkan pa bolagets uppdrag. Bolaget avser att, i
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enlighet med uppdrag i dgardialogen for 2021, aterkomma med en rapport om
forutséttningarna for framtiden energihamn i juni 2022.

Mot bakgrund av ovanstdende gor bolaget beddmningen att soliditetsnivén for bolaget
over tid bor vara minst 45 procent, se dven ovan.

Stadshus kommentar

Stadshus konstaterar att uppstéllda finansiella krav 1 bolagets dgardirektiv ligger i paritet
med motsvarande krav pa jimforbara bolag, savil nationellt som internationellt.

Infor nésta ars uppfoljning av Verksamhet och Ekonomi har Stadshus som ambition att fa
Goteborgs Hamn att géra en mer diversifierad analys och prognos med fokus dven pa
Goteborgs Hamns olika verksamhetsomraden for att risker och forutséttningar for dessa
battre ska kunna foljas och forstaelsen for bolagets kontext oka.
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Lokalklustret

Lokalkoncernen bestar av moderbolaget Higab och dotterbolagen Géteborgs Stads
Parkering AB (Parkeringsbolaget) och Alvstranden Utveckling AB.

Koncernens fyra storsta verksamhetsomraden innefattar fastighetsforvaltning,
parkeringsverksamhet, stadsutvecklingsprojekt och nybyggnadsprojekt dar
fastighetsforvaltning och uthyrning ar de fraimsta gemensamma berdringspunkterna. Som
koncern har Lokalkoncernen inga 6vergripande uppdrag, mal eller krav pa styrning
utdver Higabs dgarstyrning och krav pa samordning inom koncernen. Varje bolag arbetar
dérfor autonomt i enlighet med aktuella dgardirektiv och varje bolag beskrivs darfor
kortfattat nedan.

Higab

Ekonomiska krav i Higabs agardirektiv

Enligt Higabs dgardirektiv ska den ekonomiska styrningen inriktas mot en soliditet
(justerad) 'lika med eller dverstigande 45 procent och en direktavkastning® pa
kommersiella fastigheter lika med eller Gverstigande 3,5 procent.

Higab redovisar for 2021 en berdknad justerad soliditet om 64 procent samt en
direktavkastning om 3,7 procent. For 2026 bedoms den beréknade soliditeten uppga till
57,6 procent. Nagon beréikning av avkastningen pé ldngre sikt redovisas inte.

Bolagets finansiella krav i jamforelse med andra jamforelsebara
verksamheter

Enligt Higabs bedomning finns det inget bolag som é&r direkt jimforbart med Higab med
hansyn till fastighetsbestand och geografiska ldgen. For att mojliggora en sa relevant
jamforelse som mojligt med andra fastighetsforvaltande bolag exkluderas Higabs
fastigheter med sjélvkostnads- och produktionsbaserade hyror. I jamforelseunderlag finns
da kvar Higabs lokaler kopplade mot industribyar, kontor och samhallsfastigheter
(utbildning, offentliga kontor mm), dvs kommersiella fastigheter.

Foljande bolag utgor jamforelseobjekt: Samhillsbyggnadsbolaget i Norden (SBB),
Hemfosa AB, FastPartner AB, Catena AB, Fabege AB, Klévern AB samt Platzer
Fastigheter AB.

Jamforelsen visar att Higab ér ett relativt litet bolag i sammanhanget och att avkastningen
for 2020 14g pa mellan 3,88 och 5,5 procent och med ett medelvérde om 4,55 procent for

! Justerad soliditet berdknas som andelen eget kapital i relation till fastigheternas marknadsvérde
2 Direktavkastning beriknas som driftsdverskott i relation till fastigheternas marknadsvirde

Goteborgs Stadshus AB, Lokalklustret 1(6)



jamforda bolag. Som framgatt ovan redovisade Higab en direktavkastning om 3,7 procent
(2021), vilket &r 0,5 - 1 procentenheter ldgre dn medelvérdet.

Orsaken till ldgre avkastning for Higabs del forklaras 1 huvudsak av tre omraden:

e Ej fullt ut marknadsmaéssiga hyror
e Olika redovisningsprinciper avseende underhall
e Aldre bestand med bevarandekrav i olika utstrickning

Nir det giller soliditet redovisar dvriga bolag en soliditetsnivé (justerad) om mellan 37
och 52 procent med ett genomsnitt om 45,3 procent, vilket ar betydligt l4gre dn Higabs
redovisade nivd om 64 procent. Orsaken till Higabs hogre niva &r att Higabs langsiktiga
fastighetsstrategi med fa transaktioner samt efter en ldng innehavstid, laga bokforda
varden samt kassafloden som klarar att hantera en investeringsvolym om 300 mnkr per ar
utan lanefinansiering.

Bolagets bedomning av den egna formagan att generera
marknadsmassig avkastning

Bolaget gor bedomningen att bolaget kommer att kunna generera marknadsméssig
avkastning i niva med direktavkastningskravet de ndrmaste aren. En forutséttning &r dock
att bolaget arbetar aktivt med att bevaka fordandringar i kunderna efterfragan och ar aktivt
i arbetet med att anpassa lokaler efter nya behov och 1 samband med omforhandling av
hyror.

Bolaget pekar dock pa att hojda fastighetsvéarden leder till ldgre direktavkastning, utan att
detta speglar en egentlig fordndring i intjéningsformégan. Pa s sétt finns &r mattet inte
helt &andamalsenligt nér det giller att méta effektiviteten i verksamheten.

Bolaget bedomning av behovet av soliditet

Bolagets bedomning dr att méalet om en justerad soliditet om 45 procent kommer att nas
over tid och stér sig vél 1 jaimforelse med andra aktorer inom fastighetsbranschen. Bolaget
bedomer dven att soliditetnivén &r tillracklig utifrén de investeringsplaner som ar
beslutade.

Bolagets bedomning av langsiktig finansiell riskniva samt
lamplig soliditetsniva

Bolagets risker &r framfor allt hanforliga till vakansgrader, ranteforandringar samt, genom
bolagets projektverksamhet, prisfordndringar och tillgang pa material och entreprendrer.

Ett fordndrat beteende till f61jd av pandemin bland hyresgéster p& kontorsmarknaden kan
komma att paverka efterfragan pa kontorslokaler bade avseende volym och utformning,
dér Higabs bestand inte i alla delar bedoms vara lika modernt och flexibelt som det som
efterfragas. Detta kan ddrmed komma att paverka Higabs resultat. Samtidigt konstaterar
bolaget att bolagets diversifierade kundsegment kan ha en mildrande effekt

Som framgatt ovan har Higab ett 16pande kassaflode per ar som uppgar till i genomsnitt
300 - 350 mnkr, vilket innebér att en stor del av bolagets investeringar kan finansieras
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utan upptagande av lan. I dagsldaget uppgar Higabs lan till knappt 3,1 mdkr. I
investeringsplan fram till 2026 ligger ca 2,2 mdkr dér majoriteten avser ny
magasinslosning for kulturforvaltningen, till- och ombyggnad av Konstmuseet samt
investering i fastigheten Masthugget Vist. For 2025 och framat finns sista etappen av om-
och tillbyggnaden av Konstmuseet samt planerat underhall, vilket 6ver tid uppgér till 100
- 200 mnkr. Av nyinvesteringsprojekten ovan &r det endast Masthugget Vst som inte
asétts en produktionsbaserad hyra (?). Den tillkommande kommersiella risken for bolaget
ar ddrmed relativt liten.

Stadshus kommentar

Stadshus bedomer att de uppsatta finansiella kraven i dgardirektivet ligger vél i paritet
med jdmforelsebara bolag pd marknaden med hénsyn tagen till Higabs specifika
forutsdttningar rérande hyresséttning och sammansédttning av bestandet. Infor néista ars
uppfoljning av Verksamhet och ekonomi har Stadshus som ambition att Higab har storre
fokus bolagets kostnader och deras utveckling samt betydelse for de nyckeltal som utgor
den finansiella styrningen.

Goteborgs Stads Parkering AB

Ekonomiska krav i Parkeringsbolagets agardirektiv

Enligt Parkeringsbolagets dgardirektiv ska den ekonomiska styrningen inriktas mot en
soliditet (justerad) lika med eller 6verstigande 50 procent och en rorelsemarginal
overstigande 20 procent.

Bolaget redovisade for 2020 en justerad soliditet om 95 procent samt en rorelsemarginal
om 17,5 procent. For 2031 bedoms motsvarande nyckeltal till drygt 80 procent respektive
ca 35 procent.

Bolagets finansiella krav i jamforelse med andra jamforelsebara
verksamheter

Enligt Parkeringsbolagets bedomning finns det inget bolag som ar direkt jaimforbart med
bolaget, men ett urval har gjorts av badde kommunala och privata aktdrer i branschen dar
de kommunala bolagen dr de som bedriver en verksamhet som ar mest lik
Parkeringsbolagets.

En jamforelse har gjorts med foljande bolag: Stockholm Stads Parkering AB, Malmo
kommuns parkeringsaktiebolag samt APCOA Parking Sverige. Det sistndmnda bolaget
dger inga egna parkeringsanlaggningar utan bedriver parkeringsverksamhet i
uppdragsform.

Parkeringsbolaget gér bedomningen att bolaget star sig mycket vil i jamforelse med
bolagen ovan. Jamforelsebolagen redovisar en soliditet pa mellan 15 — 20 procent, att
jamfora med Parkeringsbolagets justerade soliditet om 95 procent. Nar det géiller

Goteborgs Stadshus AB, Lokalklustret



rorelsemarginal redovisar de 6vriga bolagen en niva pa mellan ca 10 och 22,5 procent, att
jdmfora med Parkeringsbolagets rorelsemarginal om 17,5 procent.

Bolagets bedomning av den egna formagan att generera
marknadsmassig avkastning

For bolagets del har pandemin och dess paverkan pad ménniskors rorelse- och
transportmonster starkt paverkat bade bolagets intékter och resultat, framfor allt under
2020. Intdkterna fran besoksparkering star for ca hélften av bolagets intédkter och dessa
minskade med ca 27 procent mellan 2019 och 2020. Detta forklarar ddrmed den relativt
laga rorelsemarginalen for 2020.

Generellt sett konstaterar bolaget att man har en stabil ekonomi med goda kassafloden.
Det totala bedomda investeringsbehovet under perioden 2022 - 2033 redovisar bolaget till
ca 2,3 mdkr, dér tyngdpunkten berdknas falla ut under &ren 2025 - 2026.

Trots en hog investeringstakt bedomer bolaget att en rorelsemarginal om 20 procent
kommer att nds med god marginal under perioden 2022 - 2031, framfor allt fran och med
2023. Ar 2031 beriknas rorelsemarginalen uppgé till ca 35 procent.

Bolaget redovisar dven ett scenario déir intékterna beréknas bli 10 procent lagre till f6ljd
av dndrat rese- och parkeringsbeteende. Aven med detta scenario kommer en
rorelsemarginal om 20 procent att nas, med undantag for de ar dér nedskrivning i
nyinvesteringar uppstér, dock bedomt till max 50 mnkr. 2031 beréknas rorelsemarginalen
uppga till ca 27 procent enligt detta scenario.

Bolaget bedomning av behovet av soliditet

Som framgatt ovan redovisar bolaget en justerad soliditet om 95 procent. Den hoga
soliditeten beror pad manga ars samlade vinster, en hittills 1ag investeringsvolym och att
inget lanebehov forelegat. Det identifierade investeringsbehovet om 2,8 mdkr kommer till
stor del att finansieras med egna medel men lan kommer dven att behdva upptas.
Lanebehov uppstar ar 2025 och uppgar till som hogst till drygt 745 mnkr 2026 {or att
sedan helt amorteras ned till 2031, under forutséttning att inga nya investeringsprojekt
tillkommer under planeringsperioden.

Under perioden kommer bolagets ekonomiska utveckling i befintlig verksamhet
tillsammans med planerade investeringar innebéra en minskad soliditet, dock som légst ca
53 procent &r 2026. Den justerade soliditeten berdknas da uppga till som lagst 72 procent.

Bolaget bedomer att malet om en justerad soliditet om minst 50 procent kommer att nas
under hela planperioden med god marginal.

Bolagets bedomning av langsiktig finansiell riskniva samt
lamplig soliditetsniva
Bolaget redovisar att dess risker framfor allt dr hanforliga till paverkan fran pagaende och

planerad stadsutveckling pé sé sitt att bolagets 16nsamma anldggningar pa stadens
markreserv tas i ansprak for stadsutveckling, nya parkeringsanldggningar inte planeras
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med gynnsamma eckonomiska forutsdttningar och bolaget inte ges mojlighet att investera
dven i lonsamma anldggningar.

Aven forindrat kundbeteende med mindre bilikande och parkerande som foljd kan
paverka bolagets intdkter pa sikt.

I 6vrigt redovisar bolaget inte ndgon lamplig soliditetsniva.

Stadshus kommentar

Stadshus konstaterar att uppstéllda finansiella krav i bolagets dgardirektiv ligger vl i
paritet med motsvarande for jimforelsebara bolag pa marknaden. Bolaget har en speciell
finansiell situation genom att upparbetade vinstmedel har behallits i bolaget 6ver aren
infér kommande nyinvesteringar i parkeringsanlédggningar. For flera av dessa
investeringar har genomforandefasen inletts och investeringsvolymen okar. Trots detta
oOkar inte bolagets risknivé pé sadant sétt att den hoga soliditetsgraden kan motiveras.
Bolaget skulle klara en 6kad belaning.

Bolaget har en god finansiell stabilitet men infor nésta ars uppfoljning av Verksamhet och
ekonomi bor fokus ytterligare laggas pa den riskbild bolaget kort noterar, det vill sdga
dels konsekvenserna av ianspraktagandet av parkeringsplatser i stadsutvecklingen och
dels konsekvenserna av stadens styrning av parkering och mobilitet i stadsutvecklingen
och framtida beteendemonster.

Alvstranden Utveckling AB

Ekonomiska krav i Alvstranden Utveckling AB:s dgardirektiv

Enligt Alvstranden Utveckling AB:s dgardirektiv ska den ekonomiska styrningen inriktas
mot bolaget varje given femarsperiod har en genomsnittlig soliditet mellan 10 och 20
procent. Bolaget ska dven efterstrava att bolagets samlade ekonomiska resultat for
exploateringsfasen av respektive delomréde inom Alvstaden visar ett positivt resultat.

Bolaget redovisade for 2020 en soliditet om 17,7 procent.

Bolagets finansiella krav i jamforelse med andra jamforelsebara
verksamheter

Alvstranden Utveckling AB redovisar en jimforelse mellan bolaget och MélnDala
Fastigheter AB samt Sankt Kors Fastighets AB, Linkoping. Béda dessa bolag &r
kommunégda och har bland annat ett exploateringsuppdrag.

Av de jamforda bolagen ar det endast Sankt Kors som har ett soliditetskrav i sitt
agardirektiv. Kravet dr hér angivet till 10 procent pa lang sikt, med mgjlighet till att ga
ner till 5 procent under en expansiv period. Alvstranden Utveckling AB har ocksa en
flexibilitet i sitt dgardirektiv genom ett angivet soliditetsintervall for varje given
femarsperiod.
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MoInDala Fastigheter har inget angivet soliditetskrav, men ska efterstriva att
exploateringsomradet Forsiker redovisar ett positivt resultat. Alvstranden Utveckling har
motsvarande skrivning i sitt 4gardirektiv angivet per delomrade.

Soliditeten for aktuella bolag 2020 varierar mellan 10,3 procent (MdlnDala Fastigheter
AB) och 18 procent (Sankt Kors Fastigheter AB), att jimfora med Alvstranden
Utveckling AB:s soliditet om 17,7 procent.

I 6vrigt presenterar Alvstranden Utveckling AB inte nigon bedémning av bolagets
formaga att na de uppstéllda malen och inte heller ndgon bedémning av lamplig
soliditetsniva eller riskbild for bolaget.

Stadshus kommentar

Stadshus konstaterar att uppstillda finansiella krav 1 bolagets dgardirektiv ligger i paritet
med de fa jimforelsebara bolag som finns pa marknaden. Stadshus konstaterar ocksa att
bolaget infor ndsta ar uppfoljning av Verksamhet och ekonomi behover ldmna en
betydligt mer omfattande rapport dér bolagets utveckling kan foljas. Bolaget ar foremal
for ett fordndringsarbete enligt beslut i kommunfullméktige men bor ha en beredskap for
att 1amna mer information till
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