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Aterkoppling p& ekonomiska avkastningskrav fran 2015 ars
agardialog med Goteborgs Hamn och Goteborg Energi

Forslag till beslut i styrelsen for Géteborgs Stadshus AB

1. Besluta om aterkoppling av uppdrag avseende aktivitet ekonomiska avkastningskrav i
handlingsplan 2015 ars dgardialog for Géteborgs Hamn AB och Goteborg Energi AB.

2. Uppdra at VD att infor strategikonferens i augusti forbereda en fordjupad diskussion i
fragestallningen om ekonomiska avkastningskrav.

Sammanfattning

Stadens modell for bolagsstyrning utgar fran att bolagen far sina uppdrag i ett av
kommunfullmaktige beslutat dgardirektiv och att uppdraget fokuserar pa den kommunala nyttan
och tjansteleveransen till Géteborgssamhéllet. Genom arliga budgetbeslut kompletteras bolagens
uppdrag i olika avseenden. Bolagen forutsétts i sin tur stalla krav pa verksamheternas effektivitet sa
att nodvandigt kassaflode uppstar sa att agarens mal kan uppfyllas.

Avkastningskrav och utdelningskrav ar tva skilda begrepp. Bolagen kan alaggas avkastningskrav
utan att det finns ett vinstutdelningskrav och viceversa. Det finns begrénsningar i moéjligheterna att
stalla krav pa avkastning och vinstutdelning for verksamheter dar sjalvkostnadsprincipen ska galla.
Daremot har det konstaterats i lag och praxis att det ar mojligt for verksamheter som bedrivs pa
affarsmassiga grunder sasom fjarrvarme- och elnatsverksamhet, hamnverksamhet samt viss
fastighetsforvaltning.

Utmaningen for finansiell prestationsbedémning ar att anvanda andamalsenliga nyckeltal.
Gemensamt for bolagen, oavsett situation, ar att de forvantas vara effektiva, d.v.s. skapa sa mycket
som mojligt med de medel, eller det kapital, de har. Svarigheten ar ocksa att definiera vad det
innebar att vara effektiv. For foretagande galler det att skilja pa driften och finansieringen i en
verksamhet.
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Ett nyckeltal som tar ovanstaende i beaktande dr “Réntabilitet pa sysselsatt kapital” (ROCE). Detta
kan betraktas som den ranta (%) som fas pa det kapital som ar bundet i foretaget. Det sysselsatta
kapitalet ar finansierat av en kombination av eget kapital och lan.

Goteborgs Stadshus rekommendation bor vara att bolagen atminstone faststéller ROCE som
avkastningskrav men att bolagen sjalvklart dven kan faststalla andra avkastningskrav relevanta for
verksamheten. En grundl&ggande princip vid faststéllandet av avkastningskrav bor vara att bolagen
genom olika aktiva atgarder kan paverka nyckeltalet. Avkastningskrav som baseras pa vardetillvéxt
ar i detta sammanhang mindre lampliga.

| Stadshuskoncernen finns nagra bolag som inte fullt ut bérs av sina egna intékter. Dessa bolag,
Business Region Goteborg AB (BRG), Goteborgs Stadsteater AB och Got Event AB, redovisar
arliga planerade underskott. Dessa bolags underskott kompenseras via kapitaltillskott inom
bolagskoncernen. Nér det galler utdelning ar Goteborg Energi AB och Goteborgs Hamn AB,
historiskt de bolag i Stadshuskoncernen som 6ver tid genererat stora resultat och genom
koncernbidrag till Goteborgs Stadshus bidragit till tdckande av planerade underskott i de bolag som
inte bars av sina egna intakter.

Bakgrund

Goteborgs Stadshus AB (Stadshus) har i uppdrag att utéva dgarrollen dver stadens bolag genom att
styra, leda och samordna stadens verksamheter i bolagsform mot malen i kommunfullméktiges
&gardirektiv, budget och andra styrande inriktningsdokument. Av dgardirektivet for Stadshus
framgar att bolaget bland annat har féljande uppdrag:

e Svara for resultatutjamning inom koncernen. Koncernens skattebelastning ska i forsta hand
ske hos Stadshus.

| Stadshuskoncernen finns nagra bolag som inte fullt ut bars av sina egna intakter. Dessa bolag,
Business Region Goéteborg AB (BRG), Goteborgs Stadsteater AB och Got Event AB, redovisar
arliga planerade underskott. Dessa bolags underskott kompenseras via kapitaltillskott inom
bolagskoncernen. Beslut om kapitaltillskott fattas av kommunfullmaktige och sker som en del av
stadens arliga budgetbeslut.

Kommunfullmaktiges budgetbeslut innefattar dven utdelning fran Stadshus till staden. For ar 2017
har beslut tagits om en utdelning om hdgst 770 mnkr. De senaste aren har staden inte tagit nagon
utdelning fran bolagen med undantag for ar 2014 da en utdelning lamnades om 226 mnkr.

De kluster/bolag inom Stadshuskoncernen som kan generera vinster och ar aktorer pa en
konkurrensutsatt marknad &r Energi, Hamn, Lokalers kommersiella del och Liseberg. Dessa kan
via koncernbidrag dverfora resultatmedel till moderbolaget Goteborgs Stadshus, for att anvandas
till ovanstaende kapitaltillskott samt eventuell utdelning till staden. Ovriga bolag i koncernen driver
sin verksamhet enligt sjélvkostnadsprincipen, &r deldgda bolag eller bostadsbolag som lyder under
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lagen om allmannyttiga kommunala bostadsaktiebolag vilket begransar mojligheter for utdelning
till staden.

Arende

Utdelning

Hittillsvarande modell for uttag fran bolagen har successivt etablerats utan att staden tydligt har
uttryckt sina forvantningar pa vilka uttag som ska belasta respektive bolag aktuellt ar. I anslutning
till bildandet av Goteborgs Kommunala Forvaltnings AB (GKF) var utgangspunkten att dgaren
skulle forfoga 6ver det som annars skulle betalas in till staten som bolagsskatt. Ett uttag runt 28 %
(davarande bolagsskatt) blev i praktiken ett uttag pa mellan 30 och 40 % beroende pa
bolagssektorns samlade resultat aktuellt rakenskapsar. Samma princip har tillampats dven sedan
Stadshuskoncernen bildats. Modellen har tillampats i ca 20 ar utan att specifika utdelningskrav
formulerats i forvag. Modellen &r enkel eftersom den baserats pa ett procentuellt uttag pa bolagens
faktiska resultat. Risken med modellen &r att den forutsétter att det kommer att finnas
utdelningsbara medel utan att specifika krav riktats till bolagen samt att det funnits méjligheter till
skatteutjamning.

Stadens budgetbeslut fér 2017 forutsatter att det planerade underskottet i BRG, Géteborgs
Stadsteater AB och Got Event AB sammantaget uppgar till hogst 335 mnkr. Utéver detta behdver
rantekostnaden avseende forvérv av dotterbolagen samt underskott i filialen Gothenburg European
Office tackas genom koncernbidrag fran de resultatgenererande bolagen med ca 37 mnkr. Totalt
behov ar 372 mnkr. Den budgeterade utdelningen till kommunen foér 2017 beddms belasta Stadshus
fria egna kapital och likvidmassigt regleras genom upplaning fran Kommuninvest.

Goteborgs Energi AB och Goteborgs Hamn AB éar aktorer pa en konkurrensutsatt marknad. De ar
historiskt de bolag i Stadshuskoncernen som over tid genererat stora resultat och genom
koncernbidrag bidragit till tdickande av planerade underskott i de bolag som inte bérs av sina egna
intakter.

Ovanstaende indikerar ett arligt behov av utdelning till Stadshus fran Energiklustret om 300 mnkr
och Hamn Kklustret om 100 mnkr. Beloppen behdéver successivt anpassas utifran forandringar i
stadens budgetbeslut och bolagens egen formaga att leverera utdelningsbara medel. Beslut om uttag
fran bolagen fattas enligt Riktlinjer och direktiv for Géteborgs Stads bolag av kommunstyrelsen pa
forslag av Stadshus i anslutning till beslut om bokslutsdispositioner.

Energiklustrets prognostiserade resultat fére bokslutsdispositioner och skatt ar 596 mnkr fér 2017,
650 mnkr for 2018 och 730 mnkr for 2019. De planerade investeringarna ar 950 mnkr for 2017, 1
050 mnkr for 2018 och 950 mnkr for 2019. Per 2016-12-31 var soliditeten 41,5% (se bilaga 1 for
mer information). Ett arligt uttag om 300 mnkr ses som langsiktigt hallbart for klustret under de
forutsattningar som finansiell stallning och prognoser visar. Energis egna kapital, 5 457 mnkr,
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bestar till dvervagande del av bundet eget kapital vilket ger en skatteeffekt om utdelning ska ske till
Goteborgs Stadshus.

Hamnklustrets prognostiserade resultat fore bokslutsdispositioner och skatt &r 201 mnkr fér 2017,
198 mnkr for 2018 och 200 mnkr for 2019. De planerade investeringarna &r 420 mnkr for 2017,
480 mnkr for 2018 och 530 mnkr for 2019. Per 2016-12-31 var soliditeten 58,3% (se bilaga 1 for
mer information). Ett arligt uttag om 100 mnkr ses som langsiktigt hallbart for klustret under de
forutsattningar som finansiell stéllning och prognoser visar. Bolagets soliditet bedéms vara relativt
hog med utgangspunkt i verksamhetens kommersiella risk. Det fria egna kapitalet uppgar till 1 025
mnkr och engangsoverforing ar darmed majlig.

En osékerhetsfaktor pa lite langre sikt ar effekten av en aviserad farledsfordjupning vars kostnad
kan komma att paverka bolagets forutsattningar att leverera dverskott pa nuvarande niva. Hamnen
har tillsammans med Trafikverket startat en utredning om behovet av farledsférdjupning.
Forhandlingar med staten kommer att paborjas ifrdga om principerna for finansiering av projektet.

Avkastningskrav

Stadens modell for bolagsstyrning utgar fran att bolagen far sina uppdrag i ett av
kommunfullméktige beslutat dgardirektiv och att uppdraget fokuserar pa den kommunala nyttan
och tjansteleveransen till géteborgssamhéllet. Genom arliga budgetbeslut kompletteras bolagens
uppdrag i olika avseenden. Bolagen forutstts i sin tur stalla krav pa verksamheternas effektivitet sa
att nodvandigt kassaflode uppstar sa att agarens mal kan uppfyllas. Under de senaste ca 20 aren har
dessutom - outtalat - funnits krav pa viss utdelning fran bolag for att mojliggora resultatutjamning
inom koncernen.

Avkastningskrav och utdelningskrav ar tva skilda begrepp. Bolagen kan aléaggas avkastningskrav
utan att det finns ett vinstutdelningskrav och viceversa. Det finns begrénsningar i moéjligheterna att
stalla krav pa avkastning och vinstutdelning for verksamheter dar sjalvkostnadsprincipen ska galla.
Daremot har det konstaterats i lag och praxis att det ar mojligt for verksamheter som bedrivs pa
affarsmassiga grunder sasom fjarrvarme- och elnatsverksamhet, hamnverksamhet samt viss
fastighetsforvaltning.

Utmaningen for finansiell prestationsbedémning ar att anvanda andamalsenliga nyckeltal.
Gemensamt for bolagen, oavsett situation, ar att de forvantas vara effektiva, d.v.s. skapa sa mycket
som mojligt med de medel, eller det kapital, de har. Svarigheten &r ocksa att definiera vad det
innebar att vara effektiv. For foretagande galler det att skilja pa driften och finansieringen i en
verksamhet.

Ett nyckeltal som tar ovanstdende i beaktande dr “Réntabilitet pa sysselsatt kapital” (ROCE). Detta
kan betraktas som den ranta (%) som fas pa det kapital som ar bundet i foretaget. Det sysselsatta
kapitalet ar finansierat av en kombination av eget kapital och lan. For Stadshuskoncernen ar det av
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vikt att halla uppsikt pa den totala skuldséttningen och genom att utnyttja sysselsatt kapital och
ROCE som matt for bedomning skiljs rorelseeffektivitetsfragan ut fran finansieringsfragan.

Rorelseresultat

Roce = Sysselsatt kapital
Balansrékning
Ej
rantebarande
Till- skulder
9 (mgt Eget kapital
Sysselsatt Kapital) = Sysselsatt
kapital = aptal
p Lan
Balansrakning
Kostar i form av dgarnas
Tillgangarna maste klara . ng’t —— forviantan om avkastning
att skapa ett resultat som :I'|II- kapital eller utdelning
klarar kostnaden for gangar +
kapitalet.
-+ Skulder Kostar i form av réntor till
banker och andra kreditinstitut

= Total kostnad for kapitalet

Rakneexempel Energi (enligt balansrakning per 2016-12-31):

Balansrakning

Eget Lat oss anta att Stadshus AB
Y o . Sysselsatt Kapital _.@nskar 9% avkastning efter skatt;
Ma'lf"rﬂR:“"?tb'l“t;yé _ kapital | 5457 mnkr > 9% * 5457 = 491 mnkr
sysselogipiial ( ) > > 491/0,78 = 629 mnkr fore skatt
735/ 9653 =7,6 % 9653 mnkr | Nettolan +
4198 mnkr Lat oss anta en rinta pa 2,5%;
= 2,5% * 4196 = 105 mnkr

> 629+ 105 = 734 mnkr
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Rakneexempel Hamn (enligt balansrakning per 2016-12-31):

Balansrakning

Eget Lat oss anta att Stadshus AB
ol e o . . Sysselsatt Kapital .__iinskar 9% avkastning efter skatt;
Mal gl et Ps kapital | 1523 mnkr > 9% * 1523 = 137 mnkr
sysselsaft kapital (ROCE); > > 137/0,78 = 176 mnkr fore skatt
195 [ 2263 = 8,6 % 2263 mnkr | Nettolan +
740 mnkr Lat oss anta en rinta pa 2,5%;

=2 2,5% * 740 = 19 mnkr

= 176+ 19 = 195 mnkr

Med avkastningskrav enligt rakneexemplen ges, om de uppnas, majligheter till utdelning fran
bolagen till Stadshus till nivaer enligt ovan (Energi 300 mnkr och Hamn 100 mnkr) samt att med
lika mycket kvarsta i bolagen for dess utveckling.

Stadshus rekommendation bor vara att bolagen atminstone faststaller ROCE som avkastningskrav
men att bolagen sjalvklart &ven kan faststélla andra avkastningskrav relevanta fér verksamheten.
En grundldggande princip vid faststallandet av avkastningskrav bor vara att bolagen genom olika
aktiva atgarder kan paverka nyckeltalet. Avkastningskrav som baseras pa vardetillvaxt ar i detta
sammanhang mindre lampliga.

Ett krav pa utdelning fran dgaren kan forverkligas pa manga olika satt. Det vanligaste &r att
styrelsen i bolaget beslutar om nagon form av finansiellt avkastningskrav som i sin tur genererar
kassaflode. For att na det bestamda avkastningskravet maste dven beslut tas som berdr organisation
och bemanning, vilka prestationer som ska levereras, prisniva samt kvalité. Aven graden av
kapitalbindning och méjligheten till resursfrigérelse hor hemma i en bedémning som styrelsen kan
std infor.

Det finns saledes en risk for att ensidigt uttalade krav pa avkastning fran agarens sida begransar
styrelsen mojligheter att astadkomma utdelning pa det satt som styrelsen finner lampligt. Det finns
aven risk for att 4garen avkravs besked om bade priser och kvalité. Darmed forflyttats ansvar fran
bolagets styrelse till 4garen och risk finns for att roller och ansvar blir otydliga.

Att dgaren “enbart” formulerar krav pa utdelning fran bolagen innebér inte att 4garen kan fransaga
sig ansvaret for vilka konsekvenserna blir. Det kravs omfattande kunskaper om bolagens formaga
att leverera utdelning utan att detta negativt inverkar pa bolagens uppdrag utifran det kommunala
andamalet.
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Olika Perspektiv

Detta drende beror avkastningskrav respektive utdelning fran klustren Hamn och Energi vilket
leder till kapitaloverforing inom Stadshuskoncernen och bedoms inte medfara nagra konsekvenser
for Barnperspektivet, Jamstalldhetsperspektivet, Mangfaldsperspektivet, Miljoperspektivet eller
Omvérldsperspektivet.

Bilagor

1. Finansiell ssmmanstélining Energi Klustret och Hamn klustret
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Finansiell sammanstallning Energi klustret och Hamn klustret

Energi

Nyckeltal for Koncernen Géteborg Energi

Nyckeltal 2016 2015 2014
(mnkr)

Rorelseintakter 6191 5852 6244
Resultat efter finansnetto 607 -650 285
Eget kapital 5457 5158 5644
Fritt eget kapital 311 352 404
Balansomslutning 13160 12635 14028
Avkastning totalt kapital 6,00 -3,8% 3,2%
Avkastning eget kapital 11,1% -12,6% 5,0%
Soliditet 415% 40,8% 40,2%
Kassaflode fran den l6pande

verksamheten 1390 1248 1094
Bruttoinvesteringar 690 671 669
Medelantalet anstéllda 1051 1068 1091

Goteborg Energi koncernen redovisar ett avsevart béattre resultat efter finansiella poster an foregaende
ar. Resultatet inom fjarrvarmeaffaren ger ett hogre tackningsbidrag genom lagre ravarupriser.
Foregaende ar ingick nedskrivningar om — 1027 mnkr avseende GoBiGas, i vinkraftsanlaggningar,
ovriga biogasanlaggningar och centraler for fjarrkyla. Arets avskrivningar &r drygt 100 mnkr lagre &n
2015 bland annat beroende pa tidigare gjorda nedskrivningar.

Koncernens verksamhet

Av &gardirektivet framgar att &ndamalet med verksamheten i koncernen Géteborg Energi &r att staden
genom sitt dgande av Géteborg Energi vill kunna integrera och utveckla energiverksamheten i
stadsutvecklingen samt medverka i utvecklingen av ett hallbart Goteborgssamhalle. Vidare ar ocksa
syftet att sakerstalla leveransséker och prisvard energi for stadens medborgare och foretag. Goteborg
Energi bedriver energiproduktion och distribution framst av fjarrvarme och el i Géteborgsomradet. |
koncernens verksamhet ingar aven elhandel, naturgashandel, fjarrkyla, energitjanster, data- och
telekommunikation, gasnat samt fornybar el och biogas.

Koncernens framtida utveckling

Energibranschen ar inne i en fas med snabb utveckling pa manga plan. Den digitala tekniken utvecklas
snabbt och kunderna stéller allt hogre krav och en del blir ocksa medproducenter. Nya aktorer utmanar
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branschen och omdefinierar vad ett energibolag &r och gor. Fossila branslekallor ersatts av fornybara
samtidigt som kraven pa smarta system och energieffektiva losningar 6ka fran alla hall. De kommande
aren kommer forandringen av Géteborg att ga allt fortare. Storre infrastrukturprojekt i kombination
med tillkomsten av nya stadsdelar kommer att stalla stora krav pa energiinvesteringar och utveckling
av nya energisystem.

Inom koncernen Goteborg Energi pagar flera effektiviseringsinitiativ i syfte att klara av att bidra till
stadsutvecklingen och samtidigt behalla lonsamheten. Bland annat pagar en verksamhetsoversyn inom
distributionsverksamheten och en éversyn av ekonomiorganisationen. Bolaget kommer att fortsatta
med arbetet att effektivisera verksamheten. Koncernen star infér en omfattande
investeringsverksamhet inom huvudprodukterna fjarrvarme och elnét. For att kunna bidra i
stadsutvecklingen och samtidigt behalla Ionsamheten sa kravs kostnadsbesparingar i verksamheten.

I likhet med andra bolag i koncernen identifierar Géteborg Energi digitaliseringen som en av flera
viktiga framtidsfragor. Verksamheten paverkas pa sikt i alla led av digitaliseringens effekter och
mojligheter. Exempel pa pagaende initiativ &r; samarbetet med Chalmers inom HSB Living Lab samt
The Fossil Free Energy District, ett EU-projekt dar nya kombinationer av energi- och
digitaliseringsstrommar ska utvecklas och testas.

Andra viktiga framtidsfragor som bolaget lyfter avser revidering av tre for energibranschen viktiga
EU-direktiv: Energieffektiviseringsdirektivet, Direktivet for Byggnaders Energiprestanda och
fornybarhetsdirektivet. Syftet med revideringen av direktiven &r att styra mot att EU nar de energi- och
klimatpolitiska malen for 2030. Bland annat bedoms revideringen paverka hur fjarrvarmemarknader
ska fungera samt vilken roll bioenergin ska ha.

Hamn

Nyckeltal for Goteborgs Hamn

Nyckeltal 2016 2015 2014
(mnkr)

Nettoomséttning 763 720 688
Resultat efter finansnetto 217 205 154
Eget kapital 1523 1388 1333
Fritt eget kapital 1025 899 869
Balansomslutning 2614 2591 2801

Avkastning totalt kapital 9,7 % 9,5% 7,0%
Avkastning eget kapital 14,3% 14,8% 11,6%
Soliditet 58,3% 53,6% 47,6%
Kassaflode fran den lopande

verksamheten 394 360 216
Bruttoinvesteringar 279 247 394

Medelantalet anstallda 114 123 127



Goteborgs Hamn AB har hogre intakter inom energisegmentet an under 2015 beroende pa hogre
hanterad volym. Tillkommande fartygsanl6p och storre bruttovikt paverkar ocksa positivt. Kostnad
foljer utfall 2015 val.

Koncernens verksamhet

Gateborgs Hamn AB har till uppgift att skapa forutsattningar for ett starkt, effektivt och hallbart
skandinaviskt godsnav. Detta innebar att Goteborgs Hamn AB ansvarar for att forvalta och utveckla
hamnens mark, fastigheter och vattenomraden sa att dessa anvands pa ett optimalt sétt utifran ett
tillvaxt- och lénsamhetsperspektiv. Bolaget upplater, via koncessionsavtal, en del av sin mark och sina
anléggningar till externa terminaloperatérer inom Container, Ro/Ro och Bil.

Goteborgs Hamn AB verkar pa en internationellt konkurrensutsatt marknad. Den svenska industrin
efterfragar fler destinationer och 6kad frekvens for att fa Ionsamhet i sina svenska investeringar.
Hamnens uppgift ar att gora de nddvandiga investeringar som kravs for att bibehalla rollen som ett
attraktivt godsnav i den internationella konkurrensen.

Goteborgs hamn omfattar hamnterminaler for ro/ro-, bil, container, farje- samt
energihamnsverksamhet. Dessutom ansvarar bolaget for anlop av kryssningsfartyg. Ett omfattande
tagpendelsystem har byggts upp med dagliga avgangar till och fran terminaler i hela Sverige och
Norge vilket moéjliggér miljokloka direktforbindelser. Av svenska hamnar dr Goteborgs hamn det
enskilda godsnav som hanterar den klart storsta andelen av svensk utrikeshandel och utpekat som
riksintresse och Core-hamn inom EU (Ten-T).

Koncernens framtida utveckling

Goteborgs Hamn AB verkar pa en internationellt konkurrensutsatt marknad. Den svagare
marknadstillvéaxten sprider sig 6ver hela varlden. Den lagre marknadstillvaxten innebar ocksa farre
transporter. Tidigare har globaliseringseffekten och produktionsspecialisering medfort att
transporterna okat trots nedgangar i tillvaxten. For Goteborgs Hamn AB innebar detta att aktiviteterna
Okar vad géller att hitta nya godsslag, nya logistiklésningar, effektivisera och ta marknadsandelar.

Den svenska industrin efterfragar fler destinationer och dkad frekvens. Hamnens uppgift ar att gora de
nodvandiga investeringar som kravs for att bibehalla rollen som ett attraktivt godsnav. Goteborgs
Hamn AB har tillsammans med Trafikverket startat en utredning om behov av farledsférdjupning i
syfte att méta forvantad utveckling och behalla konkurrenskraft.





