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I styrelsen for Higab AB:

1. Att anteckna rapporten Uppfoljning av verksamhet och ekonomi i Stadshuskoncernen
2024 och 6verlamna den till Géteborgs Stadshus AB for vidare hantering

Sammanfattning

Bolagen som ingar i Stadshuskoncernen aldggs i sina dgardirektiv att I16pande bidra med
analys om hur den egna verksamheten star sig i forhallande till jimforbara aktorer inom
den bransch bolaget verkar. Bolaget har nu erhallit instruktioner om att uppdatera
analysen och rapporten som lamnats in tidigare ar.

Rapporten avser en fordjupad beskrivning och analys av jamforbara aktorer.
Beskrivningen och analysen ska dven innefatta bolagets formaga att generera
marknadsmassig avkastning, och en bedomning om bolagets behov av soliditet samt
inkludera en framétblick om hur dessa nyckeltal utvecklas

Higabs bedomning ér att bolagets verksamhet &r ndgot mindre 16nsam i forhallande till
jamforbara aktorer. Orsaken till detta beror framforallt pa det uppdrag bolaget har och att
vissa hyresnivaer gentemot nagra segment sitts utifrdn andra parametrar &n géngse praxis
pa den kommersiella marknaden. Bolaget gor 4ven beddmningen att nuvarande lonsamhet
i form av direktavkastning kommer &ver tid att uppga till mal om 3,5%.

Den justerade soliditeten bedoms vara tillricklig utifran de investeringsplaner som é&r
beslutade och stér sig vil i jaimforelse med andra aktorer inom fastighetsbranschen. Under
de tvé senaste aren har staden plockat ut utdelning fran bolaget om drygt 1 miljard
kronor. Det har fatt till foljd att den justerade soliditeten har forsémrats d& utdelningarna
har fétt lanefinansierats fullt ut. Det mél om en justerad soliditet om minst 45% kommer
enligt bolaget bedomning &nda att uppfyllas och besta overtid sett till nuvarande
beslutade investeringsplaner.

Under kommande ar kommer svidngningar pd den kommersiella marknaden att ske, dels
pa grund av fardigstillda nyproduktioner men ocksé krav pa lokaler sa som flexibilitet i
lokalernas utformning. Detta kan komma att paverka bolaget i form av fordndrade
hyresintikter och forandringar i vakansgraden och ddrmed avkastningen om inte
kundernas éndrade behov identifieras och omhéndertas.
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Bedomning ur ekonomisk dimension

Arendet handlar om beskrivning och analys av bolagets verksamhet i forhallande till
jamforbara aktorer ur ett Ilonsamhetsperspektiv. Bolaget bedomer att 1onsamheten &r
marknadsmassig och att bolagets behov sett till justerad soliditet &r tillracklig. Utifran
detta bedomer bolaget att det i ovrigt inte finns nagra sérskilda aspekter ur den
ekonomiska dimensionen.

Bedomning ur ekologisk dimension
Bolaget har inte funnit nagra sérskilda aspekter pa fragan utifrén denna dimension

Bedomning ur social dimension
Bolaget har inte funnit nagra sirskilda aspekter pa fragan utifran denna dimension.

Samverkan

Bilagor
1. Uppfoljning av verksamhet och ekonomi i Stadshuskoncernen 2024
- Higab AB (Egen verksamhet)

Expediering
Stadshus AB
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Arendet

Bolaget har utifran instruktioner tagit fram en fordjupad och uppdaterad beskrivning av
bolagets verksamhet och ekonomi. Rapporten avser en férdjupad beskrivning och analys
av trender inom branschen, analys av omvérldsfaktorer samt jaimforelse mot
branschaktoérer. Beskrivningen och analysen ska dven innefatta bolagets formaga att
generera marknadsmaéssig avkastning, och en beddmning om bolagets behov av soliditet
samt inkludera en framatblick om hur dessa nyckeltal utvecklas

Beskrivning av drendet

Goteborg Stadshus ska i enlighet med dgardirektivet arligen folja upp bolagen inom
koncernen och analysera verksamheterna som bedrivs och ddrmed ytterst frimja
kommunfullméktiges dgarstyrning. De rapporter som ldmnas ligger till grund bade for
den I6pande tjénstemannadialogen och for stadsledningskontorets leverans avseende
”Forutsattning for kommunfullméaktiges budget”.

Rapporten aterfinns i bilaga 1.
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1 Affarsdrivande bolag

1.1 Nulagesbeskrivning relaterat till den verksamhet
som bolaget bedriver

Bolaget har ett fastighetsbestand med en uthyrningsbar yta pa ca 600 (603) tusen kvm
fordelat pa 146 fastigheter. De lokaler som finns i fastigheterna hyrs till ca 47% (48%)
kommunen eller kommunala bolag, 14% (14%) av staten, 3% (3%) av regionen och 36%
(35%) av ovriga kunder.

Bolagets olika fastigheter och byggnadstyper ar diversifierad och inkluderar allt i frdn sma
tratorp fran 16/1700-talet till fotbollsarenor, museum, teatrar och kontor. Av bolagets
fastigheter finns ca 120 med i Goteborgs Stads bevarandeprogram varav 31 dr byggnads-
minnesforklarade. Alla fastigheter &r beldgna i Goteborg.

Som i de allra flesta verksamheter styrs bolagets 1onsamhet i hur dess affarer genomfors.

I bolaget handlar det om principer for hyresséttning och dessa styrs inte alltid av bolaget,
utan det finns olika principer for hyresséttning som bolaget behdver beakta i sina affarer.

I vissa delar, primért mot privata hyresgéster, foljer bolaget gdngse praxis inom hyres-
marknaden for sin hyressattning, dvs marknadsméssig hyra. Forutom att skapa ekonomisk
nytta &r det av storsta vikt att bolaget agerar som vilken annan kommersiell aktor i strdvan
att na ratt hyresniva, dvs marknadsmassiga hyror. Detta for att inte skapa en osund
konkurrens. I andra delar sitts hyresnivaer utifran givna principer som fastslagits i
kommunfullmiktige exempelvis uthyrningar till férening- och kulturliv. Dessa f6ljer inte
en marknadsmaéssig princip utan liknar mer en konstruktion dir Higab fér tdckning av sina
16pande kostnader for lokalen/fastigheten i fraga. Det finns dven ett tredje alternativ av
uthyrningar som baseras pa en produktionsbaserad hyra och i ett fatal forhyrningar enligt
sjdlvkostnad. Dessa anvénds primért dér fastigheten &r speciell till sin karaktér och
anvandning, exempelvis Raddningsstationen i Garda, eller dér bolaget producerat en storre
ny-, om- eller tillbyggnad for uthyrning till Géteborgs Stad, exempelvis kulturhuset
Bergsjon eller nya ishallen i Slottsskogen. Det ska ndmnas att inga nya sjilvkostnadsavtal
tecknas langre, utan sjdlvkostnadsavtalen omfoérhandlas i takt med att hyrestiden forfaller,
till en avtalsform som mer speglar en traditionell hyressittning enligt gillande praxis pa
hyresmarknad.

Ur ett jimforelseperspektiv exkluderas fastigheter med hyreskonstruktioner som har
sjdlvkostnads- och produktionsbaserad hyressittning. Anledningen till detta ar att
avtalskonstruktionen bygger pé att kunden betalar en hyra utifran sjalvkostnad/-
produktionskostnad med ett reglerat vinstpaslag. Da hyrans storlek till storsta del beror pa
kapitalkostnaden sasom avskrivning/amortering och en faktisk ranteniva som i alla” ldgen
kommer att understiga marknadens avkastningskrav och sdledes kommer bolagets
avkastning i dessa fall alltid understiga jamforande verksamheter.

Uthyrningsbar yta uppgér till ca 600 (603) tusen kvm fordelat p4 146 fastigheter. Arliga
intikter uppgér till drygt 0,9 (0,8) miljarder SEK. Exkluderas fastigheter med
sjdlvkostnads-/produktionsbaserad hyressittning dr motsvarande siffror 448 (462) tusen
kvm fordelat pa 125 fastigheter med arliga hyresintdkter om drygt 0,67 (0,64)

miljarder SEK.
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Jamforbara verksamheter i bolagets bransch

Fastighetsbranschen i Sverige ar stor och det finns ménga olika aktorer inom olika segment
sasom bostad, handel eller kontorsfastigheter och inom olika geografiska omrdden med
sina specifika forutséttningar. Dock finns inget bolag som ér direkt likt Higab med dess
fastighetsbestand och deras geografiska ligen. For att f& en mer relevant jaimforelse med
andra verksamheter exkluderas Higabs fastigheter med sjdlvkostnads- och produktions-
baserade hyror. Kvar i bolagets jamforelseunderlag finns da lokaler kopplade mot
industribyar, kontor och samhaéllsfastigheter (utbildning, offentliga kontor mm).

For att se hur bolaget star sig jamfort med liknande verksamheter/marknaden visar
nedanstaende tabell. Siffror for de jamforande verksamheterna avser 2023 da siffror d&nnu
inte finns tillgéngliga for 2024.

Antal fastigheter Fdrvaltad yta (tusen kvm) Hyresingkter (mdkr) Hyresintakter kr/kvm

2023 2023 2023 2023
Platzer 77 260 1,45 1514
Fabege 100 1246 3,37 2701
Catena 132 2278 1,81 794
SEB 1172 3048 6,67 2187
FastPartner 223 1563 2,21 1413
Higab AB 125 448 0,67 1496

*) Higabs siffror utfall 2024 exkl fastigheter med produktion och sjalvkostnadsavial

En stor paverkansfaktor for bolagets avkastning ar uthyrningsgrad. Bolagets uthyrnings-
grad uppgér till drygt 93% (93%) och har saledes vakanta ytor om 7% (7%). Higabs storsta
vakanser finns framforallt pa Slakthusomradet, Sahlgrenska Huset och Grimmereds
Industriby. Bolaget rdknar med att sdnka vakansgraden vilket kommer fa en positiv effekt
pa resultatet och ddrmed positiv utveckling av avkastningen pé sikt. For att jimfora Higab
med konkurrenter gors detta primért inom kontorssegmentet. Higabs bestdnd bestar av ett
varierat anvandningsomrade vilket framgar av tabellen nedan. Av Higabs totala yta utgér
cirka 17% (28%) kontorsytor och stér for cirka 26 (27%) av omsittningen. Skulle vakans-
graden fordndras med +-5% inom detta omréde péverkar det bolagets arliga intédkter med
drygt 11 (10) mnkr.

Total uthyrd lokalarea (%)

2024 2023 Forindrmg sedan frg a1

Kultur 21 20 {f
Idrott 20 18 i
Kontor 17 18 tlly
Utbildning 17 17 =
Hantverk och mdustri 10 10 =
Hotell och restaurang 6 6 =
Livsmedel 2 3 tlly
Omsorg 2 3 W
Lager 2 2 =
Detaljhandel 2 2 =
Bostad 1 1 =
S:a 100 100
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1.2 Omvarldsanalys relaterad till den verksamhet
som bolaget bedriver och bolagets hantering av
omvarldsforandringar

1.2.1 Analys av omvarldsfaktorer/forandrade forutsattningar pa
marknaden som har stor betydelse for bolaget

Pa kort sikt (<5 ar)

Konjunkturen i Sverige kan i stora drag klassas som en lagkonjunktur och det finns en
fortsatt osdkerhet kring utvecklingen av den finansiella marknaden vilken till stor del ar pa
grund av nuvarande geopolitiska utvecklingen. Higabs péverkan hitintills har i stort handlat
om fordyrande projekt och att investeringar &r svarare att rékna hem pa grund av att
fastighetsvirdena inte 6kar i samma takt. Det ror inte enbart Higab utan hela
byggbranschen som under 2023 och 2024 bromsat in. En viss aterhdmtning kan forvéantas
under 2025 och framét d& det verkar som Riksbanken kommer sénka réntan ytterligare och
att inflationen verkar atergatt till 1agre nivaer. Det kvarstér dock risker kopplade till
konkurser inom byggbranschen, materialbrist och varierande prisséttning.

Kontorshyresmarknaden i Goteborg har under senaste aren priglats av ett stort tillskott av
nyproducerade kontorslokaler. Enbart i centrala Goteborg har det tillkommit cirka 270 000
kvm kontorsyta under de senaste 10 aren. Samtidigt har under senare &r pandemi, inflation,
lagkonjunktur och hybridarbete inneburit att marknaden inte kunnat svilja allt med hoga
vakanser som f6ljd. For ndrvarande &r den totala vakansgraden drygt 10% i Goteborg.

Trots den for stunden hdga vakansgraden pagar det ett antal storre byggprojekt som
kommer att 6ka tillskottet ytterligare — Vasakronans Kaj 16 vid Lilla Bommen, NCCs och
Jernhusens Park Central vid centralstationen, Hufvudstadens Kvarteret Johanna vid
Brunnsparken samt NCCs Habitat 7 pa Masthuggskajen. Darutover finns det ytterligare ett
stort antal projekt planerade for de ndrmaste aren. Tidplan for byggstart av dessa projekt &r
dock oséker och sannolikt kommer flera att senareldggas i avvaktan pé en starkare
konjunktur och hyresmarknad.

Enligt tidigare beddmning behdvdes ett tillskott om cirka 40 000 kvm BTA per ar for att
balansera tillgdng och efterfragan inom Storgéteborg”. Uppgiften kan behdva omprévas
men trots den relativt hdga vakansgraden och den padgaende nyproduktionen dr den samlade
bedomningen att grundforutsittningarna ar goda for ytterligare miljocertifierade kontors-
projekt med hog yteffektivitet och funktion i centrala ldgen in staden. Flera hyresgister
viljer att omlokalisera sina kontor till kvalitativa ldgen med f6ljd att vakanserna uppstar i
det éldre bestandet som inte klarar att uppfylla hyresgésternas krav. En forvédntad
ekonomisk aterhdmtning och minskad paverkan av hybridarbete forvintas dessutom leda
till en sammanlagd 6kad efterfragan och en mer balanserad marknad framéver.

Higabs bestand inom kontorssegment ér till viss del dldre och mindre flexibla i dagsldget
och dirmed finns risk for att efterfradgan av bolagets lokaler minskar.

Utover ovan har utdelningar frdn Higab till moderbolaget Stadshus AB gjorts om ca 1,0
miljarder kronor under de senaste aren. Uttagen ur bolaget lanefinansieras vilket innebér att
det 16pande kassaflddet och det 16pande resultatet forsamrats med drygt 30 mnkr givet
nuvarande réntenivéer, vilket framforallt paverkar bolagets planering av reinvesteringar.

Pa lang sikt (5-10 ar)

Bedomningar pd 5-10 ars sikt &r svéra att forutspd i dagens volatila omvérld. Réntenivaer,
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forandrade fastighetsvarden, kostnadsdkningar i projekt pga inflation och vakansgrad
kommer fé stor paverkan pé bolaget och dess mdjlighet att genomfora affarer.

I analyserna beaktas inte arenaprojektet da det ej 4r beslutat i Kommunfullméktige.

1.2.2 Effekter av omvarldsforandringar/forandrade forutsattningar

Givet att de tidigare beskrivna trenderna slar in, kommer Higab fa en paverkan pa sitt
resultat och ddrmed avkastning. Péverkan bedoms vara storst inom kontorssegmentet da
bolagets lokaler idag inte 4r lika moderna och flexibla som hyresgéster bedoms efterfriga.
Positiva faktorer som gor att efterfragan pa sikt kan bade bibehallas och till viss del
forbéttras ar Higabs diversifierade kundsegment. Dvs fastigheter med dess uthyrningar har
en ganska stor fordelning av branscher och hyresgéster dar ingen, forutom Goteborgs Stad,
ar dominerande. Dock ar det under forutsittning att Higab identifierar lokaler som byggs
om for att mota den fordndrade efterfragan i form av flexibilitet och standard oavsett kund
eller bransch.

En stor paverkansfaktor for bolagets avkastning &r uthyrningsgraden. Bolagets uthyrnings-
grad uppgér till drygt 93% (94%) och har saledes vakanta ytor om 7% (6%). Higabs stdrsta
vakanser finns framforallt pa Slakthusomradet och Grimmereds Industriby.
Slakthusomradet var under omdaning fran sina tidigare anvandningsomraden men har fatt
bromsats pé grund av att staden inte vill pdborja ett detaljplanearbete i omradet. Bolaget
raknar med att sinka vakansgraden i Gvriga bestandet vilket kommer fa en positiv effekt pa
resultatet och darmed positiv utveckling av avkastningen pa sikt. Av Higabs totala yta utgar
cirka 17% kontorsytor och star for cirka 26% av omséttningen. Skulle vakansgraden
forandras med +-5% paverkar det bolagets arliga intdkter med cirka 11 mnkr.

Bolaget ér exponerad for elforbrukningsrisk (profilrisk). Higab AB har via Goteborgs Stad
elavtal fran 2024 som omfattar energianskaffning och leverans av elkraft och elcertifikat.
Prissékring har skett for en viss forbrukningsvolym over en fastslagen tidsperiod. Den
elforbrukning som overstiger eller understiger den prissékrade forbrukningen for varje
tidsperiod kops eller séljs for rorligt pris.

Eventuella kostnadsdkningar avseende drift som belastar bolaget fors 1 huvudsak dver till
kund. Hur detta sker beror pa vilken avtalskonstruktion som finns.

I borjan av 2023 lanserades en organisationsforandring pa Higab dér de forvaltande
funktionerna samlades under ett gemensamt verksamhetsomrade, som fick namnet
Fastighet (VO Fastighet). Mélet &r att skapa en mer effektiv organisation och en béttre
arbetsmiljo. Under 2024 har arbetet fortsatt med implementering av nya arbetssitt och
berédknas fortga under 2025. Bolagets grunduppdrag kan utféras pa bade kort- och lang sikt
med nuvarande bemanning och att det inte finns signaler i dag pé svarigheter for
aterrekrytering. Beroende pé beslut angdende arenafragan kan bolaget komma att behova
anstilla fler medarbetare framdver.

Bolaget verkar inom bygg- och fastighetsbranschen som frén tid till annan kan svénga
utifran konjunkturldge. Just nu har inflationen stabiliserats négot kring 2% och forvéntas
sjunka framdver. Aven priset for ravaror, energi och transporter har sjunkit, men har
stabiliserat sig pa en relativt hog niva. Detta skapar fortfarande en marknad dér anbuden &r
hogre én tidigare och resurserna i form av personal och entreprendrer blir en
Overskottsvara. Inom bygg- och fastighetsbranschen blir f6ljden att planerade underhall kan
behova skjutas pa framtiden.

Higabs fastighetsbestand bestar till viss del av gamla fastigheter med stort kulturvérde.
Manga av dessa fastigheter har darfor restriktioner i form av bland annat bevarandekrav.
Detta medfor att Higabs underhallskostnader generellt ligger hdgre 4n for fastighets-
marknaden i 6vrigt. Higab arbetar dock langsiktigt med sitt planerade underhéll och
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forsoker 1 storsta mojliga man att samordna inkdp under olika perioder, beroende pa atgérd,
for att kunna vara mer kostnadseffektiva.

En av Higabs tva kdrnverksamheter &r att utveckla fastigheter genom ny-, om- och
tillbyggnation. De projekt som genomfors sker pé uppdrag av antingen dgaren eller kund
och &r knutna till specifika affarsupplédgg. I samband med beslut om att genomfora en
investering gors en affirsméssig bedomning av hur investeringen kommer att paverka
bolagets finansiella stillning. Inflationstakten verkar nu ha stabiliserats pa lagre nivaer men
osdkerheten kring framtida rantenivéer finns fortfarande. Detta kommer fortsatt att ha
negativ paverkan pa fastighetsvirden och gor det svarare att rdkna hem investeringar som
ligger i grénslandet av att vara 16nsamma.

Bolagets totala underhéllsinsatser de kommande aren bedoms kunna hanteras med
befintligt kassaflode, givet att inga ytterligare uttag ur bolaget sker. Osékerhetsfaktorer som
kan komma att paverka underhéllsplanen dr bland annat grundforstarkning av byggnader.
Bolaget genomfor kontinuerliga métningar och undersdkningar pa ett antal byggnader i
Goteborg for att fa tidiga indikationer pa var grundforstarkning kan komma att behovas. Da
dessa dr svara att bedoma i tid och kostnad ldmnas ingen separat plan. Underhéllsplanen
revideras i takt med att behov uppstér och beslut tas.

1.3 Bolagets forutsattningar att bedriva sin
verksamhet relativt andra jamforbara aktorer pa
marknaden

Higab har via sitt dgardirektiv ansvar och uppgifter som inte alltid &r applicerbar pa
jamforande aktorer. Higabs direktavkastning ligger generellt ldgre dn jamforbara aktorer,
vilket redovisas i kommande kapitel. Orsaker till att Higab ligger lagre kan forklaras av tre
omraden.

1. Hyressattningen. Higabs hyresséttning ér till stor del inte baserad pé en full marknads-
maéssig prissdttning som ndmnts tidigare. Dels ska Goteborg Stads inhyrningar fran
Higab aterspegla en marknadshyra i det 14gre spannet. Vidare sétts hyror till
foreningsliv och kultur utifran principer som beslutats i kommunfullméktige och
ticker enbart de kostnader Higab har for dessa lokaler/fastigheter. Skulle full
marknadshyra &sidoséttas dessa uthyrningar skulle Higabs avkastning 6ka med cirka
0,5 procentenheter givet samma fastighetsvérden.

2. Redovisning av planerat underhall skiljer sig till viss del mellan Higab och de
jdmforande verksamheterna eftersom bolagen foljer olika redovisningsprinciper (K3
vs IFRS). For de jamforande verksamheterna som foljer IFRS dr praxis mer att allt
underhéll gér via balansrdkningen. Detta medfor att de bolag som f6ljer denna princip
generellt ligger lite hogre avseende avkastning.

3. Av Higabs fastighetsbestand pa ca 146 fastigheter dr 125 st (86%) av fastigheter
upptagna i Goteborgs bevarandeprogram varav 31 av dessa ar byggnadsminnes-
forklarade. Dessa typer av fastigheter har hogre underhallskostnader rent generellt da
bevarandekraven 4tfoljs av restriktioner och varsamhetskrav i vad och hur Higab far
underhélla. Exempelvis kan ndmnas att det i vissa fall behdver underhallas p&d samma
hantverksmassiga sétt som det gjordes dé fastigheten uppfordes. Detta medfor i stor
utstrackning att Higabs underhallskostnader generellt dr hogre vilket gor att
avkastningen blir lagre.
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1.4 Ekonomisk/finansiell analys

1.4.1 Ekonomisk/finansiell analys for jamforbara verksamheter

Higabs 16nsamhet i jamforelse med jamforbara aktorer kan goras genom att titta pa
nyckeltal sasom rorelsemarginal och avkastning pa fastighetsbestdndet. For nyckeltalet
rorelsemarginal finns inga bra jimf{orbara nyckeltal for motsvarande aktorer. Orsaken till
detta hénfor sig till olika redovisningsprinciper och resultatuppstillningar dér de
jamforande bolagen redovisar enligt IFRS medan Higab foljer K3-redovisningen. Detta
omojliggor att fa fram av nyckeltalet rorelsemarginal pa ett rittvisande sétt.

I bolagets dgardirektiv framgar att Higabs avkastning for de kommersiella fastigheterna ska
minst uppga till 3,5%. For att & jimf{orbara siffror med marknaden som redovisar
avkastning i férhallande till fastigheternas verkliga viarden behover Higab korrigera pa
motsvarande sétt. Hur avkastningen utifran detta star sig i relation till jamforbara aktorer
framgar av nedan tabell. Notera att siffror avser 2023 och Higabs avser 2024. Anledningen
till detta &r att siffror for 2024 for jaimforbara aktorer inte finns tillgéngliga dnnu.

Direktavkastning

2023 2022
Platzer 4.80% 4.30%
Fabege 4.43% 3.99%
Catena 5.40% 4. 80%
SBB 4. 80% 4. 30%
FastPartner 5.20% 4.80%
Higab AB 3.6% * 3.10%

*| Higabs siffror utfall 2024 & exkl fastigheter
med produktion och sjalvkostnadsavtal

Noterbart &r att alla bolag visar pd en 6kning av direktavkastningen, vilket till stor del kan
forklaras av att fastighetsvérden sjunkit med anledning av oro kring réntor och inflation. En
annan orsak &r att hyresdkningen under 2022 och 2023 var stora pa grund av inflations-
kompensation.

I bolagets dgardirektiv finns dven mél kring justerad soliditet. En justerad soliditet tar
hénsyn till eventuella dvervirden i bolaget. Orsaken till detta beror pé att de jamforbara
aktorerna foljer redovisningsprincipen IFRS dér verkliga vérden ska redovisas i balans-
rakningen medan 1 Higabs fall som foljer K3 ska verkliga vérden enbart upplysas om i not
form. I Higabs fall berdknas 6vervérdet uppga till 6,6 (6,7) miljarder per arsskiftet
2024/2025.

I nedan tabell framgar hur Higab star sig i jimforelse med jamforbara aktorer. Notera att
siffror avser 2023 och Higabs avser 2024. Anledningen till detta &r att siffror for 2024 for
jdmforbara aktorer inte finns tillgdngliga dnnu.

Justerad Soliditet

2023 2022
Platzer 42% 47%
Fabege AT% 49%
Catena 52% 54%
SEB 37% 42%
FastPartner 48% 51%
Higab AB 57% * 64%

*) Higabs siffror utfall 2024 exkl fastigheter
med produktion och sjalvkostnadsavtal

Noterbart &r att alla bolag visar p& en nedgéng av den justerade soliditeten vilket bor bero
pa att fastighetsvérden sjunkit under 2023 da med anledning av minskad transaktionsvolym
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och hojda avkastningskrav. I Higabs fall beror sdnkningen framforallt pa de utdelningar till
dgaren som genomforts om drygt 1 miljard.

Malet i dgardirektivet for nyckeltalet sdger att justerad soliditet minst ska uppgé till 45%.
Som framgér av tabellen dr Higabs justerade soliditet de hogsta i forhallande till andra
aktorer. Orsaker till detta kan forklaras genom f6ljande:

1. Higabs huvudsakliga inriktning 4r att dga och forvalta fastigheter 6ver tid och inte,
primért, generera vinster genom fastighetstransaktioner. Fastighetsbranschen &r
kapitalintensiv ddar ménga transaktioner gérs med hjilp av lanefinansiering vilket
paverkar nyckeltalet negativt initialt. I de fall Higab forvérvar fastigheter sker dessa
till belopp som paverkar nyckeltalet marginellt. Jimforbara aktorer har generellt en
hogre transaktionsvolym som ddrmed kan paverka nyckeltalet negativt.

2. Higab har dgt och forvaltat en stérre méngd av sitt bestdnd i mer dn 20 ér. Vilket gjort
att de forvarvspris som fastigheter koptes till har skrivits av till stor del. Givetvis gors
det investeringar i bestandet hela tiden och sé lange Higabs investeringsvolym
understiger runt 270-300 (300-330) miljoner kronor klaras dessa investeringar av med
det 16pande kassaflodet. Sa lange det forhallandet kvarstér paverkas inte soliditeten.

1.4.2 De egna verksamheternas formaga att generera marknadsmassig
avkastning utifran nuvarande dgardirektiv och uppdrag.

Bolaget raknar med foljande utveckling avseende direktavkastning samt justerad soliditet
under den kommande 10-arsperioden givet den investeringsplan som rapporterats tidigare.

Utveckling kommersiella fastigheters
direktavkastning
4,5%

4,0%

3,5% o~ P

g - —
3,0%
2,5%

2,0%

Utfall
Utfall
Utfall
Utfall

Prognos
Prognos
Prognos
Prognos
Prognos
Prognos
Prognos
Prognos
Prognos
Prognos
Prognos

20212022 20232024 2025 2026 2027|2028 2029 2030 2031/2032|2033 2034 2035

e | tf 2l Mal 10% virdenedgang 10% virdeuppgang

En prognostisering av framtida direktavkastning har gjorts med antagande om att intdkter
raknas upp med 2%, kostnader med 3% och att den rapporterade investeringsplanen foljs.
Utfallen de kommande dren om inga vérdeforéndringar pa bestandet beaktas kommer
innebéra att utfallet kommer ligga i paritet med malet runt 3,5% fram till 2035. Beaktas en
10%-ig bestaende virdenedging pa fastighetsbestandet kommer direktavkastningen att nas
om 3,5% och sedan i slutet av prognosperioden landa pé knappt 4,0%. Motsvarande
virdeuppgang om 10% kommer innebéra att avkastningen kommer pendla mellan 3-3,3%
och inte nd mal om 3,5% Over tid.
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Utveckling justerad soliditet
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Higab har ett 16pande kassaflode per ar som uppgér i snitt till 270-300 mnkr de kommande
aren och om investeringsvolymen overstiger detta behdver Higab lanefinansiera
mellanskillnaden. Per &rsskiftet 2024/2025 uppgér Higabs 14n till 4,1 (3,8) miljarder exkl
konsekvenser av foreslagna bokslutsdispositioner i drsbokslut 2024. I investeringsplan fram
till 2035 ligger ca 1,9 miljarder ddr majoriteten avser ny magasinslosning for
kulturfoérvaltningen, investering i fastigheten Masthugget Vast samt del av om- och
tillbyggnaden av Konstmuseet. Under perioden ridknar bolaget med 1,4 miljarder i
reinvesteringar. For 2027 och framat finns idag enbart investeringen om- och tillbyggnad
av Konstmuseet samt reinvesteringar (planerade underhéllet) som 6vertid ligger pa 0,1-0,2
miljarder per ar. Ev uppforande av erséttningsarena for Scandinavium mm (projekt Nya

Arenor) dr inte beaktade i berdkningen.

Enligt de investeringsplaner som nu ligger bedoms den justerade soliditeten att sjunka de
kommande dren men &nda att vara tillrdckligt och att maltal i dgardirektiv gér att uppfylla
overtid. Aven vid en simulering av en bestdende virdenedgang om 10% kommer malet att

nas.
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1.5 Flerarsoversikter - Higab

Resultatrikning
Sl 2025 2026 2027 2028
Rérelseintakter 908 943 1008 1028
rl?eééz:(srievrre]isntgtaa:t fore avskrivningar och 495 446 500 507
rl?eééz:(srievrre]isntgtaa:t efter avskrivningar och 234 240 277 281
Finansnetto -124 -135 -152 -164
Resultat efter finans 110 105 125 116

Balansrikning
el 2025 2026 2027 2028
Anlaggningstillgangar 8 300 8 706 8 943 9 056
- nyinvesteringar 493 455 316 200
- reinvesteringar 281 157 143 141
Omsattningstillgangar 10 11 11 12
Summa totala tillgangar 8 310 8717 8 954 9 068
Eget kapital 3182 3235 3297 3355
Langfristiga skulder 4771 5073 5217 5217
Kortfristiga skulder 211 251 295 351
Summa skulder och eget kapital 8 310 8717 8 954 9 068

Nyckeltal
Nyckeltal (%) 2025 2026 2027 2028
Soliditet (synlig) 35 34 34 34
Soliditet (justerad) 53 51 51 50
Rantabilitet totalt kapital 3 3 3 3
EBITDA-marginal 47 47 50 49
Rorelsemarginal (EBIT-marginal) 26 25 27 27
Egenfinansieringsgrad investeringar 39 51 76 101

Kommentarer/antaganden

Kommentar:

- Anlédggningstillgdngar inkluderar aktier i dotterbolagen
- Avsittningar ér ej specificerade i balansridkning ovan men ingéar i balansomslutning

Antaganden:

- Projektet Nya arenor &r ej beaktat i siffror ovan dé beslut invintas i KS/KF.
- 50% av bolagets resultat delas ut till Stadshus
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