Remissvar (arendenr. 2021-00069) avseende analys av
kapitalstruktur for bolag inom Stadshuskoncernen — Liseberg AB

Delar bolaget Stadshus bedémning av bolagets/bolagskoncernens riskprofil som framgar av bilagda
bolagsrapport?

Liseberg konkurrerar om manniskors fritid och behov av underhallning och forstroelse, vilket
innefattar allt fran andra néjesparker till shopping, kulturella attraktioner, musik och events. Saledes
har Liseberg alltid verkat pa en mycket konkurrensutsatt marknad.

Denna konkurrensbild har breddats mycket under de senaste decennier, med ny konkurrens fran
digitala plattformar, nya aktorer som har antrat marknaden genom branschglidning och hybridisering
samt en vridning av marknaden mot flerdagsupplevelser och destinationsutveckling.

Samtidig har de senaste aren ocksa visat pa, att medan Liseberg historiskt har drivit verksamhet i en
stabil marknad med en relativ robust Idnsamhet, sa har speciellt pandemin forstort den
marknadsmassiga jamvikten. Liseberg har aldrig varit en enkel verksamhet att driva — branschen har i
det mellanlanga och langa perspektiv ganska sma marginaler — men komplexiteteten har 6kat
betydligt i den post-pandemiska marknaden.

Om man lagger till att branschen generellt ar investeringstung och ar mycket sdsongsberoende -
Lisebergsparken kan endast under en begrdnsad tid av aret generera en tillrackligt hog vinst for att
tacka hela arets kostnader — sa leder ovanstaende resonemang till att Lisebergs verksamhet har en
hog affarsrisk. Med det tillkommande Liseberg Grand Curiosa Hotel balanserar dock Liseberg i viss
man affarsrisken, da verksamheten dr mer generisk och inte fullt sa pass sdsongsberoende.

Hoga investeringsnivaer senaste aren samt en affirsmodell med kontinuerligt behov av investeringar
for att sdkra en tillracklig attraktiv produkt pa en konkurrensutsatt marknad, leder till en hog
rantekanslighet och hog finansiell risk. Denna har 6kat med konsekvenserna av pandemin, som
kostade Liseberg nastan 500 mnkr i eget kapital.

Aven om det finns ett stort latent dvervirde i Lisebergs balansrakning samt goda méjligheter att
realisera vissa av verksamhetens tillgangar, delar Liseberg Stadshus bedémning av saval affarsrisk som
finansiell risk.

Delar bolaget Stadshus bedomning att foreslaget soliditetsintervall, vilket framgar av bilagda
bolagsrapport, ger bolaget langsiktiga férutsattningar att sjalvstindigt bedriva sin verksamhet?

Det faktum att Liseberg har en stark agare i Goteborgs Stad gor att en lagre soliditet och darmed en
lagre finansiell reserv kan motiveras. Saledes bor det av styrelsen uppsatta mal pa 50-60% soliditet
kunna revideras ned i enlighet med foreslagna soliditetsintervall pa 35-55%.

Pandemin kostade Liseberg cirka 20 procentenheter i soliditet och visade med tydlighet hur snabbt
situationen kan andras och varfor det ar viktigt med en finansiell reserv. Darfor ar det avgoérande for
att Liseberg skall kunna aterstalla soliditeten att det kassafléde som genereras av verksamheten, efter
nodvandiga investeringar, anvands for att amortera den langfristiga skulden.



Soliditetsintervallet avser hela Lisebergskoncernen, inklusive de dotterbolag som dger och forvaltar
delar av koncernens fastigheter.

Finns det faktorer som intréffat eller blivit kdnda under 2023 som innebar en omfattande paverkan
pa de bedomningar av riskprofil och kapitalbehov som framgar av bilagda bolagsrapport? Vilka ar
dessa i sadant fall och hur stor paverkan bedéms de ha pa bolagets affirsmassiga och finansiella
risker?

Aret 2023 har illustrerat att Liseberg driver verksamhet i en volatil och konkurrensutsatt marknad som
inte har hittat en ny jamvikt efter pandemin. Aret har ocksa askadliggjort att Lisebergs affarsmodell &r
bada komplex och kénslig for en mangd utomstaende faktorer — vader, ekonomiskt lage,
sakerhetssituation, konsumentbeteende, mm.

Denna komplexitet vantas inte att bli mindre de kommande aren. Samtidigt befinner sig Liseberg mitt
i fardigstallandet och 6ppnandet av Lisebergs Jubileumsprojekt, som kommer markera det slutliga
skiftet fran en regional nojespark till en flerdagarsdestination och fran sasongs- till helarsdrift. Denna
férandring kommer att ta kraft - finansiellt, organisatoriskt och operativt.



