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Informationsarende

Styrelsen Forvaltnings AB Framtiden
Redovisning av verksamhet och ekonomi 2022/23 antecknas.

Arendet

Férvaltnings AB Framtiden har ombetts av Stadshus AB att i skriftlig rapport redogéra for
forutsattningar och forhallanden avseende om avkastningskrav skiljer sig at mellan
branschnorm och den egna verksamheten. Detta med bakgrund i att bolaget i sitt tidigare
gallande &gardirektiv* alades att I6pande, i enlighet med av Stadshus anvisad process, bidra
med analys kring detta.

I enlighet med vad som framgick av tidigare gallande dgardirektiv skulle bolagens
ekonomiska avkastningskrav aterkommande varderas och foljas samt att kraven skulle sta i
paritet med branschens lénsamhet. Bolagen skulle &ven kontinuerligt anvanda benchmarking
med relevanta aktorer i syfte att utveckla verksamhetens effektivitet och produktivitet.

Med stod i dessa tidigare gallande skrivningar i Forvaltnings AB Framtidens agardirektiv sag
Stadshus ett behov av att berorda bolag tills vidare arligen i skriftlig rapport inkommer med
en skriftlig analys i enlighet med instruktionen.

Framtidenkoncernen har upprattat en redovisning 6ver verksamhet och ekonomi, vilken
bifogas detta arende. Redovisningen har rapporterats till Stadshus enligt tidplan.
Redovisningen var inledningsvis, i enlighet med dialog férd med Stadshus, inte foremal for
styrelsebehandling. Behov av styrelsebehandling har darefter omprévats av Stadshus.

Beddmning ur ekonomisk dimension
Arendet ar en redogorelse Gver finansiell prognos for Framtidenkoncernen och &r i sig en
beddémning av den ekonomiska dimensionen.

Beddmning ur ekologisk och social dimension
Bolaget inte har funnit nagra sarskilda aspekter pa fragan utifran dessa dimensioner.

Bilagor
1. Skrivelse till Stadshus AB, "Redovisning 6ver verksamhet och ekonomi 2022-23,
Framtiden”

1 Skrivningen har utgatt i Forvaltnings AB Framtiden reviderade dgardirektiv som beslutades av
kommunfullmaktige 2022-11-24 i samband med budget 2023 och antogs pa extrastamma 2023-03-24.

Forvaltnings AB Framtiden, informationsérende 1(1)



Styrelsehandling nr 19
Bilaga 1

Forvaltnings AB Framtiden % Fl'a mtl d en 2023-05-10

Vi bygger det hallbara samhallet for Framtiden

2023-03-10

Redovisning 6ver verksamhet och ekonomi 2022/23
avseende Framtidenkoncernen

Omvarldsanalys relaterat till den verksamhet som respektive
bolag bedriver

| Géteborg finns omkring 296 000 bostader, varav cirka 17 procent ar smahus och resten
finns i flerbostadshus. Flerbostadsmarknaden bestar i stort sett av lika delar kommunégda
hyresratter, privatdgda hyresratter samt bostadsratter, men férdelningen varierar mellan
omradena.

Framtidenkoncernen &r en av landets storsta fastighetsdgare med drygt 75 700
bostadslédgenheter, varav drygt hélften ligger i Frélunda, Hogsbo, Kortedala,
Kungsladugard, Majorna och i stadsomrade Nordost, samt drygt 501 000 kvm lokaler.

Den storsta delen av fastigheterna ar folkhemsfastigheter byggda fran slutet av 1940-talet
och ett drygt decennium framat. En annan stor del av koncernens lagenheter ar fran
miljonprogrammet och byggdes 1965-1975. Med &éver 8 700 bostader i landshévdingehus
ar Framtidenkoncernen Sveriges storsta trahuségare. Det genomsnittliga vardearet for
bostadsbestandet ar 1979.

Bostadsfastigheterna klassificeras efter en geografisk indelning i marknadslagen, A-, B-
och C-lagen, beroende pa hur attraktivt respektive lage uppfattas vara, samt efter
bestandets aldersfordelning. Av koncernens totala bostadsyta finns 35 procent i A-lagen,
41 procent i B-lagen och 24 procent i C-lagen. Av det totala marknadsvardet finns 49
procent i A-lagen, 39 procent i B-lagen och 12 procent i C-lagen.

Av koncernens totalt 5 292 000 kvm utg6rs drygt 90 procent av bostéder och cirka 10
procent av lokaler. Det berdknade hyresvardet for 2023 uppgar till knappt 7,0 mdkr dar
bostaderna star for merparten.

Hos koncernens forvaltande bolag bor omkring en fjardedel av Géteborgs befolkning.
Lokalerna ar komplement till bostadsbestandet och ar i allmanhet lokaliserade i eller nara
bostadsfastigheterna. Goteborgs Stad ar den storsta hyresgasten genom dess forvaltningar
som hyr storre delen av kontorslokalerna. Framtidenkoncernen &ger drygt 39 800
parkeringsplatser.
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Diagram 6ver bostader i Goteborgs stadsomraden (visar koncernens lagenheter i forhallande till totalt antal
bostader i respektive stadsomrade)

Goteborgs befolkning forvantas under 2023 att 6ka med cirka 6 000 till att besta av cirka
600 000 invanare vid arsskifte 2023/2024 och efterfragan pa koncernens bostader vantas
vara fortsatt hog. Vid slutet av 2022 var det cirka 260 000 personer som hade ko-dagar pa
Boplats.

Vakansgraden inom koncernen &r lag. Vid arets slut fanns 85 lagenheter vakanta, av det
totala antalet l&genheter om 75 767. Det motsvarar en vakansgrad, uttryckt i procent av
antal lagenheter, pa 0,1 procent.

Framtidens uppdrag ar att erbjuda attraktiva och kvalitativa bostader at olika typer av
bostadskonsumenter. Ett brett utbud av bostdder med stor valfrihet betraffande storlek,
standard, prisbild och beldgenhet ska efterstravas.

Exempel pa andra aktorer inom flerbostadsmarknaden i Goteborg &r Balder, Stena
Fastigheter, Willhem samt Wallenstam.

Framtiden Byggutveckling ansvarar for att initiera, utveckla och producera koncernens
hyresratter. Inom Byggutveckling arbetar ett flertal projektledare med alltifran tidiga
skeden, upphandling av entreprenadtjanster samt projektledning.

Egnahemsbolaget ar en bostadsutvecklare med inriktning pa dgda bostader.
Agandeformen &r bostadsrtt eller &gandertt. Bolaget verkar i samma bransch som
exempelvis Rikshyggen, HSB, BoKlok och JM. Bolaget har positionerat sig inom ett
segment dar BoKlok &r en aktor vars affarsidé mest liknar var; att bygga prispressat.
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Malet for Egnahemsbolaget ar att bygga och sélja bostader som sa manga som mojligt har
rad att kopa, med fokus pa omraden som domineras av hyresratter. Syftet ar primart att
bidra till att starka omradet socioekonomiskt. Genom att tillféra d&gda bostader behéller
omradet resursstarka personer den dagen det &r dags att képa bostad.

Konkurrensen &r svagare i Egnahemsbolagets fokusomraden, Géteborgs
miljonprogramsomraden. Marknadspositionen ar darfor stark har.

I mellanstaden &r konkurrensen storre. Bolaget star sig dock vél i konkurrensen med
privata aktorer. Egnahemsbolagets produkt ar nagot enklare &n de privata aktorernas,
vilket gor att bolaget kan satta lagre priser. Bolaget bygger inte i centrala delar av staden.

Kunderna kommer framst fran naromradet. Malgruppen for bolaget ar forstagangskopare
i ett miljonprogramsomrade. Det ar for dem vi utvecklar vara bostéader.

Egnahemsbolaget bygger dven i socioekonomiskt starkare omraden for att fa ihop en
stabil ekonomi. Aven hér byggs samma produkt, da det alltid finns en mélgrupp som
efterfragar nagot enklare och darmed billigare bostader an snittet dven i socioekonomiskt
starkare omraden.

Bolagets hantering av omvarldsforandringar/forandrade
forutsattningar pa marknaden

Hyresintakter, kostnader for drift och underhall, 6kade produktionskostnader for
nyproduktion samt finansiella kostnader ar nagra av de parametrar som ligger till grund
for koncernens resultatutveckling och for varderingen av tillgangar och skulder.
Forandras marknaden, kostnadsbilden eller regelverket kan det ge stora effekter pa bade
resultat och vérden. Fastigheter ar anda forutsagbara tillgangar med kontrakterade intakter
och rantekostnader som oftast foljer en viss loptid.

Efterfragan pa bostader ar fortsatt hog och risken for vakanser bedéms som lag, eftersom
Gateborg har haft brist pa bostader under manga ar. En 6kad byggtakt i hdgkostnadsmiljo
som forutsatter hogre hyror for att na en ekonomisk balans, kan leda till en 6kad
vakansrisk i nyproduktionen.

Fysiska klimatforandringar ar ocksa ett patagligt faktum och nya regelverk med krav
kopplade till fysiska klimatrisker ar under uppbyggnad, till exempel EU-taxonomin.
Risker for bland annat stigande havsnivaer, 6versvamningar, stormar och skyfall kan
medfdra okade kostnader for forsakringspremier, hogre kostnader for drift och underhall
samt l&gre fastighetsvérden. Koncernens behov av mark for nyproduktion &r fortsatt hog.
Utvecklings- och projektkostnader riskerar att 6ka pa grund av kommande kostnader for
klimatanpassningar. Koncernen har gjort en genomlysning av vilka risker det befintliga
fastighetsbestandet utsatts for utifran klimatférandringar och har identifierat
fokusomraden for fortsatt arbete med klimatanpassningar.

Fastighetsvardena har under de senaste aren okat kraftigt framst till foljd av det laga
réntelédget samt fallande direktavkastningskrav. Direktavkastningskravet styrs av
fastighetsmarknaden och &r en funktion av att nar rantan gar ner sa gar ocksa
direktavkastningskraven ner och vardet pa tillgangarna 6kar. Fran hosten 2022
forsamrades forutsattningarna pa fastighetsmarknaden kraftigt till foljd av skenande
inflation, stigande energipriser och héjda réntor, vilket har medfort lagre
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fastighetshetsvarden. Aven tillgéngen till finansiering blev mer osaker for
fastighetsbranschen, som till stor del finansierats genom obligationsmarknaden.
Utvecklingen pa obligationsmarknaden var negativ for fastighetsbolag under de senaste
manaderna. Det har under senare tid medfort att flera fastighetsbolag har haft svart att
refinansiera sina lan och man har exempelvis behdvt starka balansrakningen med hjalp av
bland annat riktade nyemissioner, forsaljning av tillgangar samt att genomféra stora
omstruktureringar av verksamheten. Dessa atgarder har vidtagits av fastighetsbolagen for
att undvika lagre kreditbetyg och darmed ytterligare samre forutsattningar for
refinansiering.

Under forsta delen av 2022 var transaktionsvolymerna htga men efter sommaren
minskade antalet genomférda transaktioner till foljd av det osékra ekonomiska l&get. Den
totala transaktionsvolymen minskade med cirka 35 procent lagre volym jamfort med
2021. Enligt Newsec var det segmenten bostéder och kontor som minskade mest medan
segmentet logistik tkade.

Med hénsyn till fastighetsmarknadens utveckling har koncernens direktavkastningskrav
for bostader justerats upp i alla véarderingslagen. Vid arsskiftet 2022/2023 har
direktavkastningskraven for bostader hojts med mellan 0,10 och 0,30 procentenheter,
jamfort med foregaende arsskifte.

Pa privatbostadsmarknaden har priserna fallit och priserna pa bostadsratter och villor i
Goteborg minskade med 9,4 respektive 13,6 procent jamfort med en 6kning med 5,4
respektive 13,0 procent 2021.

Egnahemsbolagets beddmning for bostads- och dganderatter ar att marknadssituationen
kommer att sta stilla under hela 2023. Under 2024 kommer marknaden att borja
aterhamta sig. Fran 2025 ar bedémningen en arlig 6kning med 3-4%. Radande energikris
har okat efterfragan pa energieffektiva bostader och bostader med egen produktion av el.

Antalet paborjade nya bostader i Sverige minskade under 2022 till f6ljd av prisuppgangar
inom byggsektorn. Enligt Boverket var prognosen for bostadsbyggandet hég under forsta
halvaret 2022 men senare under aret minskade antalet pabdrjade bostader med 14 procent
jamfort med topparet 2021. Antalet bostader med startbesked minskar enligt Boverkets
prognos fran cirka 71 500 ar 2021 till cirka 33 000 ar 2023, inréknat nettotillskott genom
ombyggnader.

| radande ekonomiska lage med kraftigt okade priser pa byggmaterial, hogre rantor och
allman osékerhet ar det en befogad risk att ny- och ombyggnationer skjuts pa framtiden,
aven om var ambition ar att fortsatta forverkliga planerade byggnationer inom utsatt tid sa
ar risken betydande att projekt flyttas fram.

Forvaltnings AB Framtiden

4 (16)



Finansiell strategi m.m.

For att kunna méta negativa forandringar i omvarlden har koncernen beslutat om en
finansiell strategi med relativt lag riskniva, vilket innebar en belaningsgrad* pa max 30%
och en soliditet (justerad)? pa minst 50%. Styrningen av strategin genomfors bland annat
genom arlig malsattning av kassaflodet® for koncernens dotterbolag. Nivaerna ar baserade
pa att koncernen &r en langsiktig dgare av fastigheter dar eventuella transaktioner inte ar
en del av strategin. En langsiktig fastighetsagare bor ta i beaktande att marknaden kan
forandras och bor ha den finansiella handlingsfriheten och flexibiliteten for att kunna
hantera marknadens volatilitet utan att riskera tvingas till atgarder som inte ligger i
&garens intresse.

Andra aktiviteter inom den finansiella strategin som koncernen kontinuerligt arbetar med
for en langsiktig ekonomisk hallbarhet ar bland annat:

e Optimering av intékterna

o Effektivisering av verksamheten

e Besparingar

¢ Reduktion av produktionskostnaderna

e En balansering/prioritering sker ocksa inom koncernen av nyproduktion,
underhall/investeringar i befintligt bestand och extrasatsningar i
utvecklingsomraden.

Koncernen dr, i likhet med ovriga fastighetsbolag, kapitalintensiv och utifran den
bedémda nyproduktionstakten de narmaste aren kommer koncernen att behdva finansiera
nyproduktionen genom 6kad skuldsattning. For att klara de beslutade langsiktiga
risknivaerna kravs det att finansiering sker bade med eget kassaflode och via lan. Oavsett
sa kommer risknivan att 6ka men inte dverskrida de beslutade gransvardena. For att styra
detta foljs sjalvfinansieringsgraden upp manadsvis for att sékerstalla att koncernen
balanserar eget kassaflode och lan, dvs lanar sa lite som majligt. Definitionen som
Framtidenkoncernen anvéander for sjalvfinansieringsgrad ar till hur stor del som
”Kassafléde innan nyproduktion & forvarv” (Operativt kassaflode) finansierar
investeringar i nyproduktion, forvarv och konverteringar.

Finansiellt gor koncernen halvarsvis en 6versikt i en 11-arig underhalls- och
investeringsprognos med flera olika scenarier. Scenarioanalysen avgor hur mycket som
kan laggas pa satsningar, underhall och nybyggnation. Analysen syftar framst till att
stress-testa den finansiella flexibiliteten och fanga bolagens niva pa framtida underhall
och investeringar och darmed paverkan pa det langsiktiga kassafldet och diarmed ocksa
den langsiktiga risknivan. Den &r viktig for den strategiska planeringen av vilka resurser
som kravs och kan stallas till forfogande och fér hur férdelningen mellan olika ar och
bolag blir for att kontinuerligt fokusera pa den langsiktiga risknivan. Genom att fokusera
langsiktigt skapas forutsattningar for att finansiellt kunna styra och vidta korrigerande
atgarder om sa skulle behovas.

! Réntebarande skulder i relation till forvaltningsfastigheternas totala marknadsvarde.
2 Soliditeten speglar foretagets langsiktiga stabilitet och beridknas genom eget kapital i forhallande till

balansomslutningen baserad pa forvaltningsfastigheternas totala marknadsvarde.

3 Kassaflodet speglar foretagets stabilitet och betalningsférmaga pa kort sikt och dess potential till investeringar.
Kassaflodet bestar av betalningstransaktioner och aterspeglas inte i resultatrakningen, utan i balansrakningen.
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Koncernen har ocksa under den senaste tiden bedrivit ett arbete att ta fram ett antal
strategier och processer som forvéntas starka koncernen finansiellt, exempelvis:

e Strategi fOr investeringar i nyproduktion med bl.a. en begransning av
nedskrivningsvolym
e Strategi for lagre produktionskostnader

Koncernens finansiella stallning bedéms vara stark, bland annat med avseende pa sin
hoga soliditet och Iaga belaningsgrad. Detta medfor god mojlighet for att uppta nya lan i
samband med 6kad nyproduktion.

Koncernen har dock en begransning av en lag lonsamhet, vilket skulle paverkas
ytterligare negativt vid en okad skuldsattning. Det ar darfor av vikt att atgarder i enlighet
med koncernens finansiella strategi vidtas for att starka saval driftsnettot som
I6nsamheten.

Bolagets forutsattningar att bedriva sin verksamhet relativt
sina konkurrenter

Koncernen ska enligt Allbolagen? drivas enligt affarsmassiga principer, dar bland annat
avkastningen ska vara i enlighet med branschen i 6vrigt och att det inte sker nagra storre
avvikelser vad galler hyrorna i form av underprissattning.

Hyrorna utgdr koncernens intakter och det &r darfor av storsta vikt att utvecklingen av
intakterna samt nivan pa intakterna bidrar till att vi uppratthaller en finansiell stabilitet
som majliggor att kunna utfora vara uppdrag som allmannyttig bostadsforsorjare och som
de uttrycks till exempel i vart agardirektiv och i 6vriga uppdrag fran kommunfullmaktige.

Koncernen har aven utformat en riktlinje med syfte att renovera varsamt for att
vardesakra fastigheterna samt i ca. 50 procent av l&genheterna renovera med minimerad
standardhdjning for att varna vara hyresgasters mojlighet att kunna bo kvar efter
renovering.

Koncernen har ocksa antagit en strategi for utvecklingsomraden i linje med
kommunfullméktiges budget for 2020. Dér anges att Framtiden behdver ta ett stort socialt
ansvar i de omraden déar vi verkar. For koncernen ar det ocksa av stor ekonomisk
betydelse att marknadsvardet uppratthalls. For att bibehalla och ¢ka fastighetsvardena
kravs investeringar i det befintliga bestandet samt att nya bostéader tillfors genom
nyproduktion. Att stavja social oro och upplevd otrygghet genom riktade satsningar i
olika omraden samt att en okad attraktivitet i ett bostadsomrade ger stérre méjligheter till
Okade hyresintékter och ddrmed 6kade marknadsvarden.

Framtidens stéllning som Allmannyttigt bolag i Goteborg med lagre hyresintakter
paverkar I6nsamheten negativt.

Darut6ver har Framtiden ett uppdrag 6ka nyproduktionen inom staden, da det rader stor
brist pa bostader. Detta 6kar koncernens kapitalbehov och ranteutgifter.

4 Den 1 januari 2011 tradde en ny lag om allmannyttiga kommunala bostadsaktiebolag i kraft. Avsikten var
att fortydliga definitionen av bolagen, men lagen innebar ocksa att de allmannyttiga bostadsforetagen ska
drivas enligt affarsmassiga principer och med normala avkastningskrav.
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Koncernen har, i egenskap av langsiktig dgare, byggt upp bred fastighetsportfolj som
givit forutsattningar for en stark finansiell stallning, bland annat som en f6ljd av god
utveckling pa fastighetsmarknaden.

Ekonomisk/finansiell analys
Lonsamhet

Direktavkastning

Det vanligaste mattet pa avkastning i fastighetsbranschen &r direktavkastning, definierat
som driftoverskottet dividerat med fastigheternas varde, antingen det bokforda vérdet
eller marknadsvardet. Lagger man sedan till vardeférandringar far man en
totalavkastning.

Direktavkastningen for koncernens bostadsfastigheter beréknas till 2,5% for 2022. Om
extrasatsningarna i utvecklingsomradena exkluderas fran berékning uppgar
direktavkastningen till 2,7%. Berakningen ar baserad pa driftsoverskott, exklusive
underhallskostnader, i relation till fastigheternas marknadsvarde. Malet pa
direktavkastning enligt géllande &gardirektiv ar lagst 3%.

Enligt en studie fran Sveriges Allméannytta har direktavkastningen inom allménnyttan
uppvisat en svagt fallande trend de senaste aren. Detta beror inte pa lagre driftsdverskott,
utan har berott pa stigande marknadsvarden.

Under 2022 forsamrades forutsattningarna pa fastighetsmarknaden till foljd av kraftigt
Okad inflationstakt, stigande energipriser och héjda rantor. Det innebar att trenden éver
manga ars positiva utveckling med stigande fastighetsvarden brots.

Nedan aterges respektive bostadsforvaltande bolags direktavkastning for ar 2021 och
2022.

Direktavkastning 2022 2021
Bostads AB Poseidon 2,5% 2, 7%
Bostadsbolaget 2,5% 2,8%
Familjebostader i Goteborg AB 2,4% 2,9%
Gardstensbostader 3,6% 4,1%
Koncernen 2,5% 2,8%

Direktavkastningen beraknad enligt MSCI, for ar 2021, visar att koncernens tre storsta
bostadsforvaltande bolag i genomsnitt &r pa en niva om 1,8%. Detta &r en lagre niva an
bade kommun- och privatdgda fastighetsbolag inom MSCI’s referensportfolj (se graf
nedan). Berdkning av direktavkastning skiljer mellan koncernens definition och MSCI’s
bland annat med avseende pa om underhallskostnader inkluderas eller inte i
kostnadsbasen.
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Diagram over direktavkastning avseende ar 2021, enligt MSCI.

Kassaflodesmassig overskottsgrad
Berékning av kassaflodesméssig 6verskottsgrad avseende de tre stora bostadsforvaltande
bolagen uppgar i genomsnitt till 22% (for ar 2021 enligt MSCI). Detta ar en lagre niva an
bade kommun- och privatiigda fastighetsbolag inom MSCI’s referensportfolj, forutom for
privata fastighetsbolag i hela landet, exklusive Stockholm, dér dverskottsgraden ar pa

samma niva (se graf nedan).

Kassaflodesmassig dverskottsgrad visar till hur stor del av intdkten som ar kvar efter
forvaltnings- och underhallskostnader samt investering i befintligt bestand.
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Avkastningsvarde

Koncernen tillampar redovisning enligt IFRS®, vilket innebér att forvaltningsfastigheterna
redovisas till verkligt véarde. Vardeforandringar paverkar darmed resultatrakningen, vilket
kan medfdra vasentliga resultatvariationer.

Vardet pa fastigheterna ar framst beroende av marknadens krav pa direktavkastning och
kalkylrantor samt det forvantade driftsoverskottet. En till synes liten korrigering av
direktavkastningskraven kan fa stora effekter pé vardet. Okade kostnader for
nyproduktion kan leda till negativa vardeforandringar pa de nybyggda fastigheterna.

Vid arsskiftet hade koncernens fastigheter ett totalt avkastningsvérde enligt IFRS pa 123
512 mnkr (125 161) inklusive kommersiella fastigheter, marknadsvardet av pagaende
nyproduktion och vérdet av ombyggnadstillagg. Det totala vardet dverstiger summan av
bokfort varde, enligt K3-regelverket, pa fastigheterna och ombyggnadstillagg med 84 798
mnkr (87 666). Av det totala avkastningsvardet pa 123 512 mnkr utgor 120 952 mnkr de
bostadsforvaltande bolagens samlade avkastningsvarde.

Vid varderingen per 2022-12-31 av koncernens fastigheter uppgick Goteborgs-
marknadens direktavkastningskrav till storsta delen i ett spann mellan 1,5-4,4% for
bostader. Koncernens direktavkastningskrav for 2022 ars vardering hamnar inom det
spannet.

Vid arets vardering har koncernens fastigheter i genomsnitt minskat i varde med 1,3
procent. Den negativa vardeforandringen beror framst pa okade direktavkastningskrav i
enlighet med marknadens bedémning. Den negativa forandringen uppvégs till viss del av
investeringar, vardeforandringar i projektfastigheter samt 6kade kassafldden.

Avkastningsvarde Avkastningsvarde

Fastighetsagare (mnkr) 2022-12-31 2021-12-31
Bostads AB Poseidon 48 556 49 230
Bostadsbolaget 38 068 39158
Familjebostader i Goteborg AB 31651 31760
Gardstenshostader 2530 2560
Egnahemsbolaget 147 139
Totalt 120 952 122 847

Tabell 6ver avkastningsvarde for de bostadsforvaltande bolagen, inkl. Egnahemsbolaget.

Hyresintakter

Koncernen har haft en lag/mattlig hyresutveckling genom de arliga hyresforhandlingarna.
De okade hyresintakterna fran hyresforhandlingarna har inte till fullo kompenserat de
stigande driftskostnaderna, vilket fatt ett negativt genomslag pa koncernens
driftsoverskott.

5 Koncernen tillampar redovisning enligt IFRS (International Financial Reporting Standards), vilket innebar
att forvaltningsfastigheterna redovisas till verkligt varde. Detta rapporteras i koncernens arsredovisning.
Koncernen redovisar ocksa enligt K3 for intern rapportering. Denna redovisning ar grunden for styrning av
koncernens bolag.
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Vid en jamfoérande analys av hyresintakter inom Poseidon, Familjebostader och
Bostadsbolaget och andra kommunégda bostadsholag, enligt MSCI avseende ar 2021, sa
ar hyresintakterna till exempel i genomsnitt 27 kr lagre per kvm inom Framtidenbolagen
jamfort med de kommundgda bolagen inom stdra och véstra Sverige och 82 kr per kvm
lagre &n for hela landet (se grafer nedan).

(kr per kvm)
1450
Egna bolag Kommunégda 1401  Privatagda
1400
1342
1350

1318
1301
1300 166
1244 1246
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1213
1195
1200
1150
1100 !

Hela landet Hela landet Sodra Hela landet Hela landet Sodra
exkl. Sthim och exkl. Sthim och
vastra Sverige vastra Sverige

Diagram Gver hyresintakter avseende ar 2021, enligt MSCI

En simuleringsberakning av att 6ka Framtidenkoncernens hyresintakter per kvm med i
genomsnitt 47 kr inom hela koncernen, dvs. till en nivd motsvarande "kommunigda bolag
i Sverige exkl. Stockholm”, skulle medfdra att resultatet och kassaflodet 6kar med cirka
230 mnkr. Direktavkastningen for koncernen ar 2022 skulle darmed 6ka med 0,2% till
2,7% och till 2,9% om extrasatsningar i utvecklingsomradena exkluderas.

Driftskostnader

En jamforelse mellan koncernens bolag Poseidon, Familjebostdder och Bostadsbolaget
och évriga kommunégda bostadsholag samt privatagda, enligt MSCI for aret 2021, visar
att koncernens driftskostnader, exklusive extrasatsningar, ar i niva med 6évriga bolag.

(kr per kvm)
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exkl. Sthim och exkl. Sthim och
vastra Sverige vastra Sverige

Diagram Gver driftskostnader avseende &r 2021, enligt MSCI
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Driftskostnader enligt Sveriges Allmannytta visar pa driftskostnader per kvm enligt
nedan:

Driftskostnader (Sveriges Allméannytta), 2021 Kr/kvm
Stor-Stockholm 610
Stor-Goteborg 555
Stor-Malmo 566
Koncernens berékningar, 2021 Kr/kvm
Koncernen, alla bolag, exkl. extrasatsningar 543
Koncernen totalt, alla bolag 576

Koncernens berékningar av totala driftskostnader for 2021, exklusive extrasatshingar i
utvecklingsomraden, uppgar till 543 kr/kvm.

Under aret 2022 har de totala driftskostnaderna fortsatt att 6ka, fran 576 kr/kvm till 621
kr/kvm, bland annat till féljd av den hiéga kostnadsutvecklingen samt koncernens
satsningar pa utvecklingsomradena.

Driftskostnader
(kr per kvm) 2022AC 2021AC Varians
kr/kvm kr/kvm vs foreg. ar
Varme
El o gas
Vatten
Renhéllning
Fastighetsskotsel

Reparationer
Driftsadministration
Ovriga driftskostnader

Exkl. extrasatsningar -576 -543 -33
Tabell 6ver koncernens driftskostnader per kvm, utfall 2022 jamfort med utfall 2021 (enligt K3).

Driftsdverskott

En jamforelse av uppgifter fran MSCI, vad géller hyresnivaer for kommun- och
privatdgda bolag, visar att koncernens bostadsforvaltande bolag generellt har en l&gre
hyresniva. Daremot vid motsvarande jamforelse av driftskostnader enligt MSCI, ligger
koncernens kostnader pa motsvarande niva (exklusive extrasatsningar). Detta leder till
lagre driftsdverskott och dérigenom en lagre direktavkastning.

Soliditetsniva och beldningsgrad

Soliditet och belaningsgrad ar vanliga finansiella nyckeltal for att beskriva ett bolags
finansiella stallning. Nedan foljer uppstallning Gver soliditet och belaningsgrad dels for
ett antal allmannyttiga bolag, dels for ett antal privata (information fran respektive bolags
arsredovisning).
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Soliditet

(justerad) Belaningsgrad Ar

Allmannyttan

Familjebostader, Sthim 70% 15% 2021
Svenska Bostéder 68% 18% 2021
Uppsalahem 7% 22% 2021
Framtiden 64% 19% 2022
Privata

Wallenstam 46% 43% 2021
Balder 40% 47% 2021
Hufvudstaden 61% 18% 2021
Rikshem 46% 46% 2021
Willhem 40% 47% 2021

Privata aktorer pa fastighetsmarknaden kan tillata sig att ha lagre soliditetsnivaer (och
darmed hdgre risk och avkastning) an Framtidenkoncernen med avseende pa att det ar
olika affarsmodeller. Koncernens affarsmodell &r att bygga, dga, férvalta medan andra
aktorer dessutom arbetar aktivt med balansrakningen genom férvérv och avyttring och
kan darmed kontinuerligt kortsiktigt 6ka respektive sanka risknivan. Genom att 6ka
kassaflodet vid avyttring av fastigheter kan riskexponeringen minskas genom att
belaningsgraden minskas. Avyttring &r inte nagot som ryms inom Framtidenkoncernens
strategi.

Kapitalbehov/finansiering

Koncernens mal att producera ett stort antal nya bostader arligen kommer successivt att
leda till 6kad skuldsattning och darmed 6kade ranterisker och finansieringskostnader. For
ett fastighetsbolag ar rénterisken och finansieringskostnaden betydande. Framtiden-
koncernen har en lagre finansiell risk &n manga andra fastighetsbolag genom att
koncernen har hdg soliditet och lag belaningsgrad. Koncernen har ocksa ett hogt
kreditbetyg, AA-/Stabil/A-1+, vilket arligen utvarderas av S & P Global ratings.

Koncernen har fortsatt stort fokus pa kassaflodet. Arbetet har inneburit att koncernen har
frigjort kapital och har ett stabilt kassaflode for att moéta framtida utmaningar i enlighet
med var finansiella strategi.

Investeringar i befintligt bestand och underhall ska inom koncernen ske till 100% genom
sjalvfinansiering och malet ar att 30% av nyproduktionsinvesteringen over tid ska
finansieras via eget kassaflode.

Koncernens laneskuld per 2022-12-31 uppgick till 23,7 mdkr, vilket innebar en justerad
soliditet och belaningsgrad till 64% respektive 19%. Skuldprognosen fér kommande
arsskifte berédknas till 24,7 mdkr.

Prognosticerade investeringar och underhall i koncernen pavisar ett okat lanebehov dver
perioden 2023-2033 om cirka 27,4 mdkr, vilket innebér en total beraknad lanevolym vid
periodens utgang pa cirka 51,7 mdkr. Den justerade soliditeten beraknas att uppga till
54% och belaningsgraden beréaknas till 30% vid utgangen av ar 2033, vilket ar inom de
granser som koncernens finansiella strategi medger.
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Den langsiktiga prognosen ar baserad pa en rantesats for aren 2023-2028 pa 2,53% och
for aren 2029-2033 pa 3,33% (genomsnitt 6ver hela perioden 2,89%)).
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Diagram over soliditet (justerad) och bel&ningsgrad (2018-2033)

Enligt den langsiktiga prognosen kommer kassaflodet efter underhall & investeringar i
befintligt bestand och Gvriga investeringar att minska per ar de narmaste aren, for att
sedan Oka gradvis. Det ar bland annat en foljd av att satsningarna i séarskilt utsatta
omraden som tidsmassigt ar prognosticerade under forsta delen av perioden. En faktor for
att styra mot den langsiktiga soliditeten och belaningsgraden ar att
sjalvfinansieringsgraden over tid ska ligga éver 30%.
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Diagram dver kassafloden och sjalvfinansieringsgrad (2018-2033)

Diagrammet ovan visar kassaflodet efter underhall & investeringar i befintligt bestand
och 6vriga investeringar dar 2022 beraknas till 246 mnkr. Prognosen for ar 2033 uppgar
till 109 mnkr. En ackumulerad sjalvfinansieringsgrad per 2033-12-31 (fran 2018)
prognosticeras till 6% (att jamfora med malet pa 30%).

Langsiktig finansiell uthallighet med en hdg justerad soliditet 6ver 50% och en Iag
belaningsgrad om lagre an 30% ger handlingsutrymme, flexibilitet och lagre risk ifall
marknadens avkastningskrav och rantenivaer forandras 6ver tid. Med tanke pa
koncernens uppdrag som leder till en hdg investeringstakt maste koncernen ha en
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beredskap for negativa ranteférandringar. Koncernen ar kapitalintensiv och darmed
kénslig for forandringar av saval rantenivaer som direktavkastningskrav pa marknaden
(som har ett nara samband). Okade rantenivaer och stigande direktavkastningskrav
medfor bade 6kade rantekostnader och lagre marknadsvarden, vilket paverkar soliditeten
negativt.

Den storsta risken i koncernens langsiktiga prognos &r ranterisk och dess paverkan pa
rantekostnaderna, dels med anledning av eventuellt héjda rantenivaer, dels pa grund av en
okad Ianevolym.

Diagram nedan 6ver rantekostnad visar att en 6kad lanevolym med 13 mdkr 6kar den
arliga rantekostnaden med cirka 150 mnkr vid en ranteniva pa 1,15% och upp till cirka
325 mnkr vid en ranteniva pa 2,5%.

mnkr mnkr

Réntekostnad . q - q
35 000 Avkastningskrav/fastighetsvérdering

+1% +2%

22000

+ 1 %—enhet
forandring i
direktavkastningskrav
ger + 23,7%
férandring i
marknadsvarde

27 700

Lanevolym (mnkr)

1,15% 253 mnkr 402 mnkr 55500
2,5% 550 mnkr 875 mnkr

Diagram 6ver réantekostnad vid olika réntesatser och I&nevolymer samt paverkan pa fastighetsvérdet med anledning av forandring pa
avkastningskravet.

En forandrad ranteniva med +1%-enhet fran och med ar 2028 beraknas paverka de totala
rantekostnaderna med cirka 3,2 mdkr Gver perioden, vilket paverkar resultatet efter
finansnetto och kassaflodet med motsvarande. Det sanker ocksa den justerade soliditeten
med 1,9%-enheter samt hojer belaningsgraden med 1,9%-enheter per utgangen av ar
2033.

Okade rantenivaer paverkar ocksa efterhand avkastningskraven pa fastigheterna, vilket &r
en avgorande faktor vid faststallande av fastighetsvardet.

Vid en forandring av avkastningskravet ar 2028 med +1%-enhet sa paverkas vardet pa
fastigheterna det aret negativt med 37,0 mdkr (-24%), vilket ytterligare sanker den
justerade soliditeten med 7,5% och héjer belaningsgraden med ytterligare 9,0% per
utgangen av ar 2033.

Kanslighetsanalys per 2022-12-31:

Vérde, mnkr 92634 | 111161| 123512 | 135863| 154390
Belaningsgrad, % 26% 21% 19% 17% 15%
Soliditet, % 59% 62% 64% 65% 67%
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Diagrammet nedan visar utvecklingen av marknadsvarden, belaningsgrad samt soliditet
(justerad) enligt den langsiktiga prognosen med grundantaganden.
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Diagram 6ver prognos med marknadsvarde, laneskuld, bel&ningsgrad samt soliditet (justerad) i enlighet med grundantaganden

Bad-case scenario
Diagrammet nedan visar paverkan pa marknadsvarden, belaningsgrad samt soliditet
(justerad) vid ett scenario med en hojning av ranteniva fran 2026 till 2029 for att hamna

hogre niva med 1,2% aren 2029-2033 (snitt 3,64% Over aren 2023-2033). Justering av

avkastningskrav med +0,25%-enhet varje ar fran 2024 for att hamna pa en hogre niva
med 1,25% fran 2028-2033.
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Diagram 6ver scenario med marknadsvarde, l&neskuld, belaningsgrad samt soliditet (justerad) efter okning av rantenivan samt 6kning av avkastningskrav.
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Sammanfattning

Koncernens finansiella stallning bedéms vara stark, bland annat med avseende pa var
hoga soliditet och laga belaningsgrad. Koncernen har dock en begransning av en Iag
I6nsamhet, vilket skulle paverkas ytterligare negativt vid en okad skuldsattning. Det ar
darfor av vikt att atgarder vidtas for att starka saval driftsnettot som Ionsamheten.

De forsamrade ekonomiska forutsattningarna pa marknaden utmanar dessutom
koncernens mojligheter att till fullo uppna &garens mal och évriga forvantningar.

Lars Just

Ekonomichef
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