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Yrkande angaende — Redovisning av uppdrag
att genomfdra en genomlysning av Goteborgs
Stads bolags kapitalstruktur

Forslag till beslut
I kommunstyrelsen och kommunfullmaktige:

1. Goteborgs Stadshus AB far i uppdrag att, i nara samverkan med Higab och
Alvstranden, leda arbetet med att ta fram ett nytt agardirektiv for Alvstranden
Utveckling AB som innehaller malsatta avkastningskrav i linje med de principer som
ocksa varit vagledande for 6vriga bolags avkastningskrav.

2. Redovisning av Go6teborgs Stadshus AB:s uppdrag givet i budget 2022, att genomfdra
och foresla forandringar i bolagens kapitalstruktur antecknas och forklaras fullgjort.

Yrkandet

I kommunfullméktiges budget for 2022 fick Goteborgs Stadshus AB i uppdrag att
genomfdra en genomlysning och foresla forandringar av bolagens kapitalstruktur.
Arendet har tidigare delrapporterats och innehaller en slutredovisning av uppdraget. Med
anledning av bland annat kommande investeringar och forsdmrat resultat ser Stadshus
ingen anledning till att genomféra justeringar i nuléget, men konstaterar att det vid en
aktualitetsprévning av &gardirektiven kan finnas behov av att se 6ver befintliga
troskelvérden samt komplettera de direktiv som idag saknar dessa varden.

I slutet av ar 2023 antecknade Goteborgs Stadshus AB en aterredovisning pa uppdraget
fran kommunfullmaktige om hur ett avkastningskrav for Alvstranden Utveckling AB
kunde utformas. Uppdraget var en del av ett yrkande om att fordndra bolagets uppdrag
fran Socialdemokraterna, Vansterpartiet, Miljopartiet och Centerpartiet. Vi valkomnar att
de tre forsta partierna initierade en utredning om avkastningskrav, trots att de var emot
revideringen av samtliga agardirektiv forra mandatperioden da Alliansen la till krav som
minst skulle motsvara branschniva. | samma arende foreslog aven vara fyra partier att
Goteborgs Stadshus AB skulle fa i uppdrag att infora avkastningskrav for Alvstranden.

Nuvarande agardirektiv redogor for det langsiktiga finansiella malet for bolaget vilket ar
att bolaget efter att uppdraget slutforts ska kunna pavisa ett positivt resultat, som beror
exploateringsverksamheten av bolaget. Dock har forvaltningsverksamheten i Alvstranden
Utveckling AB inte avkastningskrav idag. Avkastningskrav kan sattas pa
forvaltningsdelen for att ge kommunfullmaktige méjlighet att sékerstalla att
verksamheten bedrivs pa ett effektivt och I6nsamt satt, samt for att sakerstalla utdelning
till &garen. Vi vill darfor ge Goteborgs Stadshus AB i uppdrag att, i ndra samverkan med
Higab och Alvstranden, leda arbetet med att ta fram ett nytt dgardirektiv for bolaget som
innehaller mélsatta avkastningskrav i linje med de principer som ocksa varit vagledande
for 6vriga bolags avkastningskrav.
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Alvstranden Utveckling AB behdver dven ta fram en riskstrategi for att mojliggora
bolagets langsiktiga finansiella mal i agardirektiven. Exploateringsverksamheten har bade
hog affarsrisk och hog finansiell risk pa grund av till exempel prisfluktuation pa
byggratter, stort markinnehav med oklart framtida vérde samt omfattande markinnehav
vid &lven som kan leda till tekniskt riskfyllda och dyra atgarder for att kunna utveckla
marken. Utbyggnaden av halvon vid Masthuggskajen ar ett tydligt exempel pa de
omfattande tekniska och ekonomiska risker som bolaget har tagit pa sig. Bolaget behéver
i hogre grad relatera de sammantagna ekonomiska riskerna bolaget exponerar sig for till
hur mycket bolagets balansrékning klarar av innan kontrollbalansrakning behdver
upprattas.
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Redovisning av uppdrag att genomfora en
genomlysning av Goteborgs Stads bolags
kapitalstruktur

Forslag till beslut

I kommunstyrelsen och kommunfullméaktige:

Redovisning av Goteborgs Stadshus AB:s uppdrag givet i budget 2022, att genomfora
och foresla forandringar i bolagens kapitalstruktur antecknas och forklaras fullgjort.

Sammanfattning

I forutséttningar for budget 2022-2024 sammanfattades ett nulédge dver bolagens
kapitalstruktur. I kommunfullméktiges budget for 2022 fick Goteborgs Stadshus AB
(Stadshus) i uppdrag att genomfora en genomlysning och foresla fordndringar av
bolagens kapitalstruktur. Med anledning av detta uppdrag genomfordes ett omfattande
arbete under 2023 i syfte att pa ett enhetligt sétt analysera nagra av koncernens
investerande bolag.

Stadshus beslutade i drendet 2024-03-25 § 66. I Stadshus beredning konstateras att det
finns skillnader mellan bolagens riskprofiler som har sin forklaring i bolagens olika
affarsforutsittningar. Det speglar ocksé att flera av bolagen star i eller infor en period av
stora investeringar. Stadshus konstaterar vidare att angivna troskelvérden for soliditet,
som finns i de flesta dgardirektiven, ger en styrning som bolagen har att forhélla sig till 1
sin planering och att eventuella fordndringar av kapitalstrukturen kan hanteras inom
ramen for befintlig dgarstyrning.

I uppdraget har ingéatt att ge forslag till forandring av bolagens kapitalstruktur. Utifrén i
drendet beskrivna fordndrade omvérldsforutsittningar samt héndelser och beslut som
paverkat strukturerna, delar stadsledningskontoret Stadshus bedéomning att det i nuldget
inte finns anledning att foresld négra fordndringar i bolagens kapitalstruktur.

Bedomning ur ekonomisk dimension
Arendet i sig berdr enbart denna dimension och hiinvisning sker darfor till
tjdnsteutlatandet i sin helhet.

Beddmning ur ekologisk och social dimension
Stadsledningskontoret har inte funnit nigra sarskilda aspekter pa fragan utifran dessa
dimensioner.
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Bilaga
Goteborgs Stadshus AB handlingar 2024-03-25 § 66
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Arendet

Stadshus fick i kommunfullméktiges budget for 2022 i uppdrag att goéra en genomlysning
av bolagens kapitalstruktur samt foresla forindringar. Arendet ér en slutredovisning av
uppdraget.

Beskrivning av arendet

Ett kortfattat nuldge 6ver bolagens kapitalstruktur belystes i forutsattningar for budget
2022-2024, kommunstyrelsen 2021-05-19 § 439. I kommunfullméktiges budget for 2022
fick Stadshus 1 uppdrag att genomfora en genomlysning och foresla forandringar av
denna. Med kapitalstruktur i detta &rende avses hur bolagens/underkoncernernas
finansiering dr uppbyggd och sérskilt relationen mellan eget kapital (dgarkapital) och
lan/skulder. Kapitalstrukturen ger en bild av hur verksamheterna och dess tillgangar
finansieras.

Stadshus delredovisade uppdraget i samband med kommunfullméktiges sammantriade den
2023-04-27 § 23 och i drendet beskrevs bland annat centrala begrepp, en arbetsmodell
samt ett nuldge dver Stadshuskoncernens kapitalstruktur.

Alltsedan Stadshus genomforde genomlysningen, har omsténdigheterna for uppdraget
successivt fordandrats. Ett fordndrat ranteldge, Stadshuskoncernens forsamrade resultat
jamfort med tidigare ar, 6kade investeringsnivaer samt dgarens krav pa utdelning &r
exempel pa fyra faktorer som péverkat slutredovisningen. Som grund for att ge forslag pa
forandring av kapitalstrukturen genomfordes ett omfattande arbete under 2023 dér nagra
av koncernens investerande bolag analyserades.

Sammantaget har fordndrade omsténdigheter och analysarbetet fort med sig nya insikter
och slutsatser som inneburit att Stadshus infor slutredovisningen omprdvat en del av
tidigare redovisade inriktningar, i syfte att skapa battre forutsédttningar for att langsiktigt
arbeta med Stadshuskoncernens kapitalstruktur.

Genomlysning av bolagens kapitalstruktur

Stadshus arbete med att faststilla nuldget i koncernens bolag beskrivs i bifogad handling.
I utredning har Stadshus stéllt arbetet koncernens bolags kassalikviditet (kortsiktig
betalningsformaga) i relation till soliditet (langsiktig betalningsférméga). Det visade sig
att utfallet i denna jamforelse dr olika for olika bolag, till exempel beroende pa ett bolags
affarsforutsittningar, bransch samt storlek pé verksamhet. Vad géller soliditet kan man
darfor inte faststélla en god niva som géller for alla bolag. Kapitalintensiva branscher som
kraver stora investeringar i anldggningstillgdngar har generellt sett en hog skuldsdttning
och dirmed en lédgre soliditet, eftersom kapitalstrukturen bestér av mer lan én eget kapital.

Stadshus utredning har frémst behandlat betalningsformégan pa léngre sikt med fokus pa
soliditetsnivaerna i bolagen. I april 2023 gjordes en delredovisning av uppdraget till
kommunfullmédktige dér analysen fordjupades och det konstaterades att bolagen inom
Stadshuskoncernen Gver tid har haft en hog grad av verksamhetsmaéssig och ekonomisk
sjdlvstindighet. De forvéntas ha en hog sjilvfinansieringsgrad pa sina investeringar,
vilket har bidragit till effekten géllande disponering av eget kapital att vissa bolag har
disponerat mer dn vad de behovt for att fullfdlja sina uppdrag, medan andra har
disponerat for lite.
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En ineffektiv kapitalstruktur bidrar dven till att Stadshus har lan pa den externa
marknaden utanfor koncernbanken, vilket i dagens ranteldge ger hdga réntekostnader for
Stadshuskoncernen.

Det omfattande arbete som har genomforts under 2023 i syfte att pa ett enhetligt satt
analysera nagra av koncernens investerande bolag som grund for att ge forslag till att
fordndra bolagens kapitalstruktur, har bendmnts risk- och behovsanalys. Detta arbete
redovisas i detalj 1 bifogat tjdnsteutlatande fran Stadshus. Analysen skattar affairsméassiga
och finansiella faktorer som paverkar bolagens riskprofil. Begreppet risk ska inte tolkas
utifran ett spekulativt perspektiv. Kommunal naringsverksamhet ar tillaten utifran
villkoret att den ska tillhandahélla allmidnnyttiga anldggningar eller tjénster at
medlemmarna och det kommunala &ndamalet for respektive bolag utgér grunden for
styrningen av bolagen. I grunden far det tolkas som att kommunen ska forvalta
kommunmedborgarnas medel med 14g risk, vilket innebér att bolagen inte kan driva
spekulativ verksamhet och begrinsar bolagens mojlighet att ta risk. For de verksamheter
som kdnnetecknas av inneboende risker, som till exempel elhandel, sé finns styrande krav
pa att riskerna begrénsas.

Bolagens forutséttningar har jaimf{orts mot branschen generellt, konkurrenter samt
kommunala branschkollegor. Till analysen har lagts en bedomning av bolagets framtida
investeringsbehov och langsiktiga kapitalbehov. Analysarbetet har varit omfattande och
det finns ett stort detaljerat kunskapsmaterial kring varje bolag som i vissa fall gar ner pa
affarsomradesniva déir det varit motiverat. Materialet kan anvindas vidare i Stadshus
fortsatta kunskapsuppbyggnad i syfte att pa bésta sétt stodja kommunfullméktige i
utvecklingen av Stadshuskoncernen.

Den samlade bilden visar kort sammanfattat att bolagen generellt sett har en 1ag eller
medelhog riskprofil utifran den skattning som gjorts. Stadshus har i arbetet provat
modellen att anvinda soliditetsintervall som grund for justering av kapitalstrukturen.
Riskprofilen har omsatts i en bedomning av ett soliditetsintervall for respektive bolag dar
jamforelser har gjorts med ett urval liknande bolag. Stadshus har infor slutredovisningen
omvirderat modellens dndamaélsenlighet da det konstaterats att den skulle kunna leda till
inlasningseffekter vilka forsvarar dgarens mojlighet att vid behov och 6ver tid forédnda
kapitalstrukturen for ett bolag. Stadshus konstaterar att de angivna troskelvéarden for
soliditet, som finns i de flesta dgardirektiven, redan idag ger en styrning som bolagen har
att forhélla sig till i sin planering. Eventuella fordndringar av kapitalstrukturen kan darfor
hanteras inom ramen for befintlig dgarstyrning.

Forandringar av kapitalstrukturen

I bifogad handling fran Stadshus redovisas kommunfullmaktiges beslut 2023-04-27 § 24 i
drendet Hanteringsordning av forvirvslan inom Goéteborgs Stadshus AB. Dér godkéndes
Stadshus forslag om utdelningar ur i tjdnsteutlatandets ndmnda bolag samt att franga
tidigare praxis om ett uttag om 50 % av det redovisade resultatet och i stéllet ta ut 90 %
hos Goteborg Energi AB, Higab AB, Parkeringsbolaget AB samt Goteborgs Hamn AB. 1
beslutet ingick dven att Got Event AB:s 6verskott for 2023 skulle tas in i den finansiella
samordningen samt att pd samma sétt som 2023 aterbetala de av Stadshus upptagna
forvirvslan som forfaller 2024.
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Konsekvensen av besluten ovan har sammantaget inneburit ldgre rantekostnader for
Stadshuskoncernen men ocksa ldgre soliditet for Higab AB och Goteborg Energi AB da
utdelningarna fran bolagen helt eller delvis finansierats genom lan i koncernbanken. Aven
uttaget om 90 % av bolagens resultat far konsekvensen att bolagens soliditet minskar.

Vidare beskrivs i handlingen kommunfullméktiges beslut om utdelning i budget
2024-2026 till dgaren och om koncernbidrag till vissa verksamheter. Stadshus fick i
uppdrag att fatta inriktningsbeslut om hur stor andel respektive dotterbolag ska bidra med
till utdelningen.

Stadhuskoncernen star infor en period dér investeringarna dkar i de anldggningstunga
verksamheterna Energi, Bostdder och Hamn. Pa sikt finns det utdver det bland annat
planer pé stora investeringar i arenor, klimatneutralitet och reningsverk. Stadshus
konstaterar att 6kande investeringar kommer att innebéra att soliditeten under en period
eller permanent sjunker i flera av bolagen i dessa verksamheter, eftersom de over tid
forvantas sjédlvfinansiera sina reinvesteringar till 100 procent och dven i rimlig grad sina
nyinvesteringar i kombination med i vissa fall lagre resultat och sjdlvfinansieringsgrad.

Stadshus beddmer i sitt drende att det for ndrvarande inte &r aktuellt att justera bolagens
egna kapital ytterligare. Detta givet bolagens nuvarande soliditet, den bedomning som
bolagen ldmnat i den 10-8riga investeringsplanen samt kommunstyrelsens beslut om
utdelningar for 2023 och Stadshus forslag till inriktning per bolag for utdelningen for
2024.

Det kan dven finnas anledning att omprova soliditeten i ngra bolag dd manga av dem
ligger med marginal 6ver de troskelvarden for soliditet som faststéllts i dgardirektiven.
Stadshuskoncernen kan komma att sta infor krav frén dgaren pa utdelning, stora
investeringar i nagot bolag eller forluster som kan innebéra att kapitalstrukturen i bolagen
behover balanseras pa ett annat sitt.

Lopande uppfoljning av kapitalstrukturen

Uppf6ljning av bolag har tidigare paverkats av den kommunala forvaltningslogiken dér
tyngdpunkten for redovisning och analys ligger pa resultatrikning och skuldutveckling,
men senaste arens 6kade investeringar samt skuldséttning gor att bolagens
balansrékningar och kapitalstruktur far 6kad betydelse.

Stadsledningskontoret instimmer med Stadshus konstaterande att analysen behdver
utvecklas ytterligare for att 16pande f6lja upp och aterredovisa vésentlig information till
kommunfullméktige. Viktiga underlag i analysarbetet &r bland annat bolagens tioariga
investeringsprognoser samt rapporteringen Verksamhet och ekonomi, dir bolagen bland
annat utvirderar sin foljsamhet mot avkastningskrav.

Den ordinarie rapporteringen till kommunfullméktige, drendet bokslutsdispositioner och
stadsledningskontorets underlag for budgetberedningen, &r kanaler for information och
forslag till atgérder. Utdver detta kan Stadshus ta initiativ till fordndringar i samband med
till exempel investeringsérenden eller i enskilda &renden.

Vidare ser Stadshus framfor sig att vid en aktualitetsprovning av dgardirektiven, se dver
befintliga troskelvarden for soliditet bade vad géller varden och matt. Det dr dock viktigt
att dven folja den justerade soliditeten, da den ger ett uttryck for vilken formogenhet som
bolaget forvaltar och hur formogenhetsvérdet utvecklas.
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Stadsledningskontorets bedémning

Stadsledningskontoret delar de slutsatser och bedémningar som Stadshus redogdr for i sin
slutredovisning, dér det fastslas att det i nuldget inte behdvs en forédndrad kapitalstruktur i
bolagen. Utifran kommunfullméktiges dgarstyrning har respektive bolag ett sjalvstandigt
ansvar for sin verksamhet utifran bolagsordning, 4gardirektiv samt andra av fullméktige
beslutade styrande dokument. Utgangspunkten for stadens styrmodell &r att bolagen bor
ha ett eget kapital som innebdr att de under normala foérutsittningar kan bedriva sin
verksamhet pa ett sjdlvstéindigt sétt.

Som grund for att ge forslag till att forédndra bolagens kapitalstruktur, genomforde
Stadshus en analys av ndgra av koncernens bolag. Det konstateras att det finns skillnader
mellan bolagens riskprofiler som har sin grund i deras olika affarsforutsiattningar samt att
flera av bolagens stér i eller infor en period av stora investeringar. Analysen visar att
bolagen generellt har en riskprofil som indikerar lag till medelhdg risk samt att de i
huvudsak uppvisar soliditetstal som ligger i paritet med respektive branschs nyckeltal.

Stadshus kommer framéver att Iopande aterkomma med analyser och beskrivningar av
hur kapitalstrukturen forandras genom ovan nimnda kanaler, sdsom den ordinarie
rapporteringen till kommunfullméktige och stadsledningskontorets underlag for
budgetberedningen. Utdver detta kan Stadshus ta initiativ till férandringar i samband med
till exempel investeringsérenden eller enskilda drenden.

Savil hoga som laga soliditetstal méste vérderas utifrdn om de ar acceptabla ur dgarens
och respektive bolags perspektiv. Uppenbart laga eller hdga soliditetstal kan fungera som
en signal till dgaren att antingen aterinvestera vinster, fordela om kapital till andra
verksamheter alternativt besluta om utdelning eller amortering av 1an. Om lag eller
sjunkande soliditet kombineras med 1&g tillvéxt, vikande 16nsambhet eller lag
investeringsniva, kan detta vara ett varningstecken som en dgare maste analysera for att
forhindra ytterligare forsdmrad betalningsférmaga pé sikt.

I dgardirektiven for flera av Stadshuskoncernens bolag finns faststéllt troskelvarden for
soliditet. Stadsledningskontoret bedomer liksom Stadshus att det &r angeldget att vid en
aktualitetsprovning av dgardirektiven se over befintliga troskelvirden samt komplettera
de direktiv som idag saknar dessa virden.

Magnus Andersson Eva Hessman

Ekonomidirektor Stadsdirektor
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Goteborgs Stadshus AB - Styrelsen

Utdrag ur Protokoll
Sammantradesdatum: 2024-03-25

§ 66 Arendenummer GSHAB-2021-00069

Slutredovisning av kommunfullmaktiges uppdrag att
genomfora en genomlysning och foresla forandringar av
bolagens kapitalstruktur

Anders Soderberg redogdr med stod av Lena Lundblad for forslag till slutredovisning av
kommunfullméiktiges uppdrag att genomfora en genomlysning och foresla fordndringar
av bolagens kapitalstruktur.

Beslut
I styrelsen for Goteborgs Stadshus AB:

1. Slutredovisning av kommunfullméktiges uppdrag att genomfdra en genomlysning och
foresla fordndringar av bolagens kapitalstruktur godkéanns.
2. Arendet 6verldmnas till kommunstyrelsen for vidare beredning.

Handling
Tjénsteutlatande, Arendenummer GSHAB-2021-00069.

Protokollsutdrag skickas till

Kommunstyrelsen
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Goteborgs Stadshus AB - Styrelsen

Utdrag ur Protokoll
Sammantradesdatum: 2024-03-25

Dag for justering
2024-03-27

Underskrifter

Sekreterare

Johan Hornberg

Ordforande Justerande

Jonas Attenius Axel Darvik
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Goteborgs Stadshus AB

Tjansteutlatande Handlaggare: Anders Soderberg, vice vd
Styrelsen 2024-03-25 Telefon: 031-368 54 56
Arendenummer GSHAB-2021-00069 E-post: anders.soderberg@gshab.goteborg.se

Slutredovisning av kommunfullmaktiges
uppdrag att genomfora en genomlysning och
foresla forandringar av bolagens
kapitalstruktur

Forslag till beslut
I styrelsen for Goteborgs Stadshus AB:

1. Slutredovisning av kommunfullméktiges uppdrag att genomf6ra en genomlysning och
foresla forandringar av bolagens kapitalstruktur godkénns.
2. Arendet dverldmnas till kommunstyrelsen for vidare beredning.

Sammanfattning

I stadsledningskontorets forutséttningar for budget 2022-2024, belystes kortfattat ett
nuldge 6ver bolagens kapitalstruktur och i kommunfullméiktiges budget for 2022 fick
Goteborgs Stadshus AB (Stadshus) i uppdrag att genomfora en genomlysning och foresla
fordndringar av bolagens kapitalstruktur.

Ett omfattade analysarbete som genomfordes under 2023, i syfte att pa ett enhetligt satt
analysera nagra av koncernens investerande bolag som grund for att ge forslag till att
fordndra bolagens kapitalstruktur, har skapat ett vérdefullt kunskapsunderlag och 6ppnar
upp for en fortsatt dialog.

Stadshus kan konstatera att det finns skillnader mellan bolagens riskprofiler, som har sin
forklaring i bolagens olika generella affarsforutsittningar, men speglar ocksé att flera av
bolagen stér i eller infor en period av stora investeringar.

Stadshus konstaterar vidare att angivna troskelvarden for soliditet, som finns i de flesta
agardirektiven, ger en styrning som bolagen har att férhélla sig till i sin planering och att
eventuella fordndringar av kapitalstrukturen kan hanteras inom ramen for befintlig
dgarstyrning.

I uppdraget har ingétt att ge forslag till fordndring av bolagens kapitalstruktur.
Tillsammans med i drendet beskrivna fordndrade omvarldsforutsittningar, hindelser och
beslut som paverkat bolagets kapitalstruktur, gér Stadshus bedémningen att det 1 nulaget
med anledning av drendet inte finns anledning att foresld forédndringar i bolagens
kapitalstruktur.
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Beddmning ur ekonomisk dimension
Arendet i sig berdr enbart denna dimension och hinvisning sker dérfor till
tjdnsteutlatandet i sin helhet.

Beddmning ur ekologisk och social dimension

Bolaget har inte funnit nagra sirskilda aspekter pa fragan utifran dessa dimensioner.

Bilagor

1. Centrala begreppsdefinitioner
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Arendet

I kommunfullmaktiges budget for 2022 fick Stadshus i uppdrag att genomfora en
genomlysning och foresla fordndringar av bolagens kapitalstruktur. Stadshus
aterrapporterar nu uppdraget i sin helhet till kommunfullmaktige genom detta
tjdnsteutlatande.

Beskrivning av arendet

Bakgrund

I stadsledningskontorets forutsittningar for budget 2022-2024!, belystes kortfattat ett
nuldge 6ver bolagens kapitalstruktur och i kommunfullméiktiges budget for 2022 fick
Stadshus i1 uppdrag att genomfora en genomlysning och foresla fordndringar av bolagens
kapitalstruktur. Med kapitalstruktur i detta drende avses hur bolagens/underkoncernernas
finansiering &r uppbyggd och sérskilt relationen mellan eget kapital (dgarkapital) och
lan/skulder. Kapitalstrukturen ger en bild av hur verksamheterna och dess tillgangar
finansierats.

Stadshus delredovisade uppdraget i samband med kommunfullméktiges sammantrdade den
2023-04-27 § 23 (dnr 0156/23, Handling 223 nr 79) och i drendet beskrevs bland annat
centrala begrepp, en arbetsmodell och ett nuldge Gver Stadshuskoncernens kapitalstruktur.

I kommunfullméktiges budget 2022 fick Stadshus dven i uppdrag att ta fram ett
langsiktigt hallbart finansiellt ramverk for Stadshuskoncernen. I samband med
kommunstyrelsens behandling av ovan ndimnda delredovisning beslutade
kommunstyrelsen 2023-04-19 § 316, att aterremittera uppdraget om finansiellt ramverk
till stadsledningskontoret med motiveringen att den foreslagna riktlinjen for
direktavkastning kan paverkas av eventuella fordndringar som en genomlysning av
kapitalstrukturen kan resultera i. I beslutet stéllde kommunstyrelsen i utsikt att det
aterremitterade drendet dterrapporteras i budgetunderlaget.

Forandrade omstandigheter infor uppdragets slutredovisning

Alltsedan Stadshus belysning av koncernens kapitalstruktur i budgetfoérutsattningar 2022—
2024 har omstandigheterna for uppdraget successivt foréndrats. Ett forandrat rénteldge,
Stadshuskoncernens sémre resultat jamfort med tidigare ar, 6kade investeringsnivéer samt
dgarens krav pa utdelning dr exempel pa fyra faktorer som péaverkat slutredovisningen.

Vidare har ett omfattande arbete genomforts under 2023 i syfte att pa ett enhetligt satt
analysera nagra av koncernens investerande bolag som grund for att ge forslag pa
forandringar av bolagens kapitalstruktur.

Sammantaget har forandrade omstandigheter och analysarbetet fort med sig nya insikter
och slutsatser som inneburit att Stadshus infor slutredovisningen omprovat en del av
tidigare redovisade inriktningar, i syfte att skapa battre forutsédttningar for att langsiktigt
arbeta med Stadshuskoncernens kapitalstruktur.

! Kommunstyrelsen 2021-05-19 § 439 —Forutsittningar for budget 2022-2024 "
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Genomlysning av bolagens kapitalstruktur

Nuléget véaren 2021

I det nuldge som beskrevs 1 forutsittningar for budget 2022-2024 som 1ag till grund for
kommunfullméktiges uppdrag i budget for 2022 redovisades nedanstéende bild som
beskrev soliditet och kassalikviditet fér koncernens bolag 2020-12-31.
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Diagram 1 — Kassalikviditet (kortsiktig betalningsformadga) i relation till soliditet (langsiktig betalningsformdga) per
2020-12-31

I diagrammet stélldes kassalikviditet (kortsiktig betalningsformaga) i relation till soliditet
(langsiktig betalningsforméga). Bilden visade att situationen sag olika ut i olika bolag.
Négra hade hog soliditet och hog kassalikviditet medan situationen var tvartom for andra.

Kassalikviditet dr ett matt som visar hur mycket av en kortfristig skuld foretaget kan
betala med sina tillgédngliga medel vid en viss tidpunkt. Virde 6ver ett (1) indikerar en
hog likviditet.

Soliditet dr ett matt som beskriver ett bolags kapitalstruktur, den langsiktiga
betalningsférmagan och visar hur stor andel av bolagets tillgangar som finansierats
genom eget kapital. Soliditet kan ses som en “’buffert” och i forldngningen mdjligheten att
hantera plotsliga ekonomiska problem (forluster/minskade resultat) utan att 4garen med
kort varsel behdver tillskjuta medel/dgarkapital. Soliditeten varierar och ér bland annat
beroende av ett bolags affarsforutsédttningar, bransch, storlek pa verksamhet med mera.
Det finns saledes inte en bra och generell soliditet for alla bolag. Kapitalintensiva
branscher som kréver stora investeringar i anléiggningstillgadngar har generellt sett en hog
skuldsattning, det vill sdga en kapitalstruktur bestdende av mer 1an &n eget kapital.
Tjénsteintensiva branscher med begrénsade anldggningstillgangar har ofta forutséttningar
att ha en hog soliditet.

Genomlysningen i detta drende behandlar i forsta hand betalningsformégan pa langre sikt
med avseende pa soliditetsnivéerna i bolagen.
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I den delredovisning av uppdraget som gjordes till kommunfullméktige i april 2023
fordjupades analysen och det konstaterades att bolagen inom Stadshuskoncernen dver tid
har haft en hog grad av verksamhetsmaéssig och ekonomisk sjalvstandighet. Bolagen
forvantas ha en hog sjilvfinansieringsgrad pa sina investeringar. Sammantaget har detta
inneburit att bolagens balansrékningar och soliditet, det vill sdga balansen mellan eget
kapital och totalt kapital, i princip &r ett resultat av, till exempel enskilda beslut om
fordndrad organisation, finansiering av investeringar och en funktion av att I6pande och
extraordindra resultat i hog grad ackumulerats och konsolideras i bolagens egna kapital.

Effekten av detta har varit att vissa bolag sannolikt disponerar eller har disponerat mer
eget kapital d4n vad som behovs for att fullflja sina uppdrag och andra bolag eventuellt
disponerar for lite kapital. En annan effekt av en ineffektiv kapitalstruktur dr att Stadshus
har lan pa den externa marknaden utanfor koncernbanken, vilket i dagens rantelage ger
onddigt hoga rantekostnader for Stadshuskoncernen.

Genomférd riskprofilanalys

Som tidigare ndmnts har ett omfattande arbete genomforts under 2023 i syfte att pé ett
enhetligt sitt analysera nagra av koncernens investerande bolag som grund for att ge
forslag till att fordndra bolagens kapitalstruktur. Arbetet har bendmnts risk- och
behovsanalys.

Begreppet risk ska inte tolkas utifran ett spekulativt perspektiv. Kommunal
nédringsverksambhet &r tilldten utifran villkoret att den ska tillhandahalla allménnyttiga
anldggningar eller tjanster &t medlemmarna och det kommunala &ndamalet for respektive
bolag utgdr grunden for styrningen av bolagen. I grunden fér det tolkas som att
kommunen ska forvalta kommunmedborgarnas medel med lag risk, vilket innebér att
bolagen inte kan driva spekulativ verksamhet och begriansar bolagens mojlighet att ta
risk. For de verksamheter som kdnnetecknas av inneboende risker, som till exempel
elhandel, sé finns styrande krav pé att riskerna begransas.

Stadshuskoncernens balansrékning ér till stora delar knuten till investeringar i
infrastruktur, fastigheter och energiproduktion/distribution. Det dr verksamheter som
kénnetecknas av langsiktig trygg avkastning med stabila kassafloden. Under normala
forhéllanden &r det verksamheter med relativt 1ag risk, men dven om de affarsméssiga
riskerna inte ska Overskattas sa &r all affarsverksamhet forknippad med risk. Exempel pa
det fran de senaste dren r till exempel bolagens svarighet att kortsiktigt parera for sparen
av pandemin, kriget i Ukraina, viderkéanslighet och konjunkturforandringar med lagre
resultatnivaer och i vissa fall forluster som f6ljd.

Den genomforda analysen skattar affarsméssiga och finansiella faktorer som péverkar
riskprofilen for bolagen. Dessa &r bland annat verksamhetens planeringshorisont,
mojligheten att forutse och hantera fordndringar i omvérlden och fluktrationer pa
marknaden, investeringarnas risk-karaktér, verksamhetens kostnadsstruktur i form av
fasta och rorliga kostnader, typ av kunder och avtalsforhallanden och bolagets stallning
pa marknaden. I analysen har bolagets forutséttningar skattats mot branschen generellt
och mot utpekade konkurrenter eller kommunala branschkollegor. Till analysen har lagts
en bedomning av bolagets framtida investeringsbehov och langsiktiga kapitalbehov.

Baserat pa den skattning som gjorts utifran ett affarsméssigt och finansiellt perspektiv
skapar analysmodellen en riskprofil som konceptuellt visas i bilden nedan.
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Figur 1 - Figuren visualiserar riskprofilen i enlighet med modell som beskrivits ovan. Verksamhetens riskprofil paverkas
av savdl affdrsmdssiga som finansiella faktorer.

Resultat av riskprofilanalysen

Analysarbetet har varit omfattande och det finns ett stort detaljerat kunskapsmaterial
kring varje bolag som i vissa fall gar ner pa affarsomradesniva dir det varit motiverat.
Materialet kan anvéndas vidare i Stadshus fortsatta kunskapsuppbyggnad i syfte att pa
bista sitt stodja kommunfullmaiktige i utvecklingen av Stadshuskoncernen.

Den sammantagna riskprofilen for de analyserade bolagen, visualiserade i enlighet med
matrisen ovan, framgér av bilden nedan.

4.0

3.5

3.0
_f'Mg @ Liseberg
C_E 2.5 @ Alvstranden Utveckling
< 50 ® Goteborg Energi

’ @ Parkeringsbolaget

® Goteborgs Hamn
1.5 Higab
1.0
1.0 1.5 2.0 2.5 3.0 3.5 4.0

Finansiell Risk

Diagram 2 — Sammanfattning riskprofil

Kort sammanfattat visar den samlade bilden att bolagen generellt sétt har en lag eller
medelhog riskprofil utifran den skattning som gjorts i analysmodellen. Liseberg AB
(Liseberg) med en sisongsberoende konkurrensutsatt konsumentprodukt och Alvstranden
Utveckling AB (Alvstranden) med ett markutvecklingsuppdrag ér de bolag vars
verksamhet visar pa hogst finansiell och affiarsméssig risk medan Goteborgs Hamn AB:s
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(Goteborgs Hamn) och Higab AB:s (Higab) verksamheter innebér lagre risker som framst
beror pa kundstruktur och affarsmodeller. Goteborg Energi AB:s (Goteborg Energi)
diversifierade verksamhet visar sammantaget pa en medelhdg risk men riskprofilerna i
bolagets olika verksamhet visar pa stora skillnader. Goteborgs Stads Parkering AB
(Parkeringsbolaget) har en lagriskprofil men stér infor 6kande investeringar och kan pa
sikt sta infor fordndrade kundbeteenden. For samtliga bolag kan konstateras att en
konkurrenskraftig ranteniva genom koncernbanken péverkar riskprofilen positivt.

Soliditetsbedémning

Stadshus har i arbetet provat modellen att anvédnda soliditetsintervall som indikatorer for
justering av kapitalstrukturen. Som en del i att prova detta har riskprofilen omsatts i en
beddmning av ett soliditetsintervall for respektive bolag och jamforelser har gjorts med
ett urval liknande bolag.

Stadshus har infor slutredovisningen omvéarderat modellens dndamalsenlighet da den
skulle kunna leda till inlédsningseffekter som forsvarar dgarens majlighet att vid behov
och over tid fordnda kapitalstrukturen for ett bolag. Stadshus konstaterar att de angivna
troskelvirden for soliditet, som finns i de flesta dgardirektiven, ger en styrning som
bolagen har att forhalla sig till i sin planering och att eventuella férandringar av
kapitalstrukturen kan hanteras inom ramen for befintlig dgarstyrning.

Sammanfattning remissvar

Stadshus har pa tjanstepersonsniva lopande fort dialog med respektive bolag under
arbetets gang. I slutskedet av arbetet har respektive bolagsstyrelse givits mojlighet att
yttra sig dver resultat av analysen av riskprofilen?. Samtliga berdrda bolag utom
Alvstranden har svarat inom svarstiden. Bolagen delar i allt viisentligt analysen med
tillhorande riskprofil och redovisade soliditetsintervall. De ger samtidigt uttryck for att
det finns osdkerhet i inlimnade langtidsprognoser samt att 6kade investeringsnivéer
innebér en 6kad upplaning vilket paverkar kapitalstrukturen och soliditeten.

Forandringar av kapitalstrukturen

Beslut och hdndelser som péaverkat kapitalstrukturen i Stadshuskoncernen fran 2022
och framéat

Som redan ndmnts i inledningen har forutséittningarna for uppdraget succesivt fordndrats
sedan det gavs i kommunfullméktiges budget for 2022. Flera beslut och hiandelser har
eller forvintas paverka kapitalstrukturen i bolagen.

I kommunfullméktiges beslut 2023-04-27 § 24 i drendet Hanteringsordning av
forvarvslan inom Géteborgs Stadshus AB godkéndes Stadshus forslag att ta utdelningar
om totalt 711 mnkr ur G6teborg Energi, Higab, Got Event AB (Got Event) och
Parkeringsbolaget {for aterbetalning av sé kallade forvérvsldn som forfoll 2023.

Med anledning av laga resultatnivaer i bolagen och kommunfullméktiges beslutade
utdelning om 315 mnkr for 2023 beslutade kommunstyrelsen 2023-11-23 § 818 efter
Stadshus forslag i drendet Bokslutsdispositioner 2023, att frénga tidigare praxis om ett
uttag om 50 % av det redovisade resultatet och i stéllet ta ut 90 % av det redovisade
resultatet hos Goteborg Energi, Higab, Parkeringsbolaget samt Goteborgs Hamn och att

2 Goteborgs Stadshus AB 2023-11-20 § 126 — Delredovisning av uppdrag att genomfora en
genomlysning av Goteborgs Stads bolags kapitalstruktur med forslag till riskprofil och
soliditetsintervall for vissa bolag”
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Got Event:s 6verskott for 2023 skulle tas in den finansiella samordningen. I beslutet
ingick dven att genom utdelning om 826 mnkr fran Goteborg Energi, Parkeringsbolaget
samt Higab aterbetala de av Stadshus forvarvslan som forfaller 2024 pa motsvarande sétt
som 2023.

Konsekvensen av besluten ovan har sammantaget inneburit ldgre rédntekostnader for
Stadshuskoncernen men lédgre soliditet for Higab och Goteborg Energi da utdelningarna
fran bolagen helt eller delvis finansierats genom 1an i koncernbanken. De bolag,
undantaget Parkeringsbolaget, som ldmnar resultat i Stadshuskoncernens finansiella
samordning, dr alla nettolantagare vilket innebér att uttag ur bolagen innebér en minskad
sjdlvfinansiering nir bolagen gor sina investeringar. Uttaget om 90 % av bolagens resultat
far konsekvensen att bolagens soliditet minskar.

Kommunfullméktige beslutade i budget 2024 — 2026 om utdelning om 750 mnkr till
dgaren och totalt 452 mnkr i koncernbidrag till vissa verksamheter. Stadshus fick i
uppdrag att fatta inriktningsbeslut om hur stor andel respektive dotterbolag ska bidra med
till utdelningen. Stadshus beslutade vid sitt sammantrdade 2024-02-19 § 30, som inriktning
att bland annat ta ett uttag ur Parkeringsbolaget med hela arsresultatet 2024 samt en
utdelning pé 595 mnkr. Beslutet innebér att bolaget gar frén att ha en kassalikviditet till
att bli lantagare. Det bedoms inte vara dramatiskt for bolaget men innebér att soliditeten
sjunker frén nuvarande dryga 80 procent till 39 procent vid utgéngen av 2025.

Stadhuskoncernen star infor en period dér investeringarna okar i de anldggningstunga
verksamheterna Energi, Bostdder och Hamn dér en betydande andel &r reinvesteringar,
klimatomstillningsinvesteringar och kapacitetsinvesteringar som snarare bibehaller
resultatnivaerna eller bidrar till en ldgre 6kning av resultaten &n en nyinvestering som
syftar till 6kade resultat. Pa sikt finns, utover det, bland annat planer pa stora
investeringar i arenor, klimatneutralitet och reningsverk. Bolagen forvéntas att over tid
béade sjélvfinansiera sina reinvesteringar till 100 procent och &ven dver tid i rimlig grad
sina nyinvesteringar. Okande investeringar, som i vissa fall kombineras med léigre resultat
och sjilvfinansieringsgrad, innebér att soliditeten under en period eller permanent sjunker
i flera av bolagen och da frimst i Goteborgs Hamn, Higab, Parkeringsbolaget samt for
Ovrigt dven i Framtiden-koncernen som inte varit en del av analysen.

Oversikt kapitalstruktur per 31 december 2023 samt utblick 2024/2025

I nedanstaende bild visas skillnaderna mellan 2020-12-31 (markerade ”-20") och en
utblick fram till 2024/2025 som bygger pa bokslutet 2023-12-31 med tilldgg for beslut
som tagits i bokslutsdispositioner 2023 men som likvidmaéssigt faller ut under 2024
(markerade ”-23”). Konsekvenser av inriktningsbeslutet for utdelning 2024 dr markerade
(”-25”) géller enbart Parkeringsbolaget. I bilden &r inte hdnsyn tagen till tillkommande
investeringar och 1&n 2024 och framat.
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Diagram 3 — Kapitalstrukturutveckling 2020-2023 med utblick 2025

Det som tydligast framgar i bilden &r forflyttningen for Goteborg Energi, Goteborgs
Hamn, Liseberg och Parkeringsbolaget som gér mot en ligre soliditet av de orsaker som
beskrivits ovan. Att fordndringen mellan 2020 och 2023 inte slar igenom f6r Higab beror
framst pa Higabs forsédljning av fastigheter p4 Medicinareberget vilket 2021 gav en
realisationsvinst pa ca 1,5 miljarder kronor.

Sammanfattande slutsatser rérande férdndring av bolagens kapitalstruktur

Givet bolagens nuvarande soliditet, den bedomning som bolagen ldmnat i den 10-ariga
investeringsplanen samt kommunstyrelsens beslut om utdelningar for 2023 samt Stadshus
forslag till inriktning per bolag for utdelningen for 2024, ar det for nirvarande, enligt
Stadshus beddmning, inte aktuellt att utifran detta drendes slutsatser justera bolagens egna
kapital ytterligare.

Stadshus konstaterar dock att Parkeringsbolaget, efter beslutade och foreslagna uttag
enligt ovan har en synlig soliditet pa ca 39 %, vilket fortfarande &r en betydligt hogre niva
an de flesta branschaktdrer som bolaget jaimf{or sig med. Bolaget har vidare en
intjdningsformaga, vilket gor att bolaget under normala omsténdigheter bade bedoms
klara skuldséttning och réntekostnad samt aterhéimta soliditeten nédgot pa nagra ars sikt
innan bolaget kommer in i en period av investeringar. Bolagets vervérden i fastigheter
innebdr att bolaget bedoms fortsatt ligga dver dgardirektivets miniminiva for justerad
soliditet pa 50 %. Det kan darfor bli aktuellt att omprova Stadshus bedémning nér det
géller Parkeringsbolaget.

Det kan dven finnas anledning att omprova soliditeten i 6vriga bolag. Méanga av bolagen
ligger med marginal 6ver de troskelvirden for soliditet som faststéllts i dgardirektiven,
vilka &r satta med forsiktighet. Stadshuskoncernen kan komma att std infor krav frén
dgaren pa utdelning, stora investeringar i ndgot bolag eller forluster som kan innebéra att
kapitalstrukturen i bolagen behdver balanseras pa ett annat sétt.
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Bolag/Underkoncern Synlig soliditet Just. soliditet | Troskelvirde i dgardirektiv
2023-12-31* 2023-12-31
Liseberg 33% - Ej faststillt.
Styrelsens bedémning 50-60 %
Alvstranden 15 % - Genomsnitt synlig soliditet
over en femarsperiod 10-20 %
Goteborg Energi 41 % - Synlig soliditet 30 %
Parkeringsbolaget 82 % 81 % Justerad soliditet 50 %
Goteborgs Hamn 49 % - Synlig soliditet 30 %
Higab 34 % 61 % Justerad soliditet 45 %

Tabell 1 — Soliditet per 2023-12-31 samt troskelvirde enligt dgardirektiv.
*Med hénsyn tagen till de beslut som tagits i bokslutsdispositioner 2023 men som likvidmdssigt faller ut under 2024.

Lopande uppfoljning av kapitalstrukturen
Den kommunala forvaltningslogiken gor att tyngdpunkten i redovisning och analys ligger
pa resultatrikning och skuldutveckling. Det paverkar dven hur bolagen foljs upp.

Under senare ar har, i takt med 6kade investeringar och dkad skuldsattning, en
forflyttning borjat ske dir bolagens balansrakningar och kapitalstrukturen far en 6kad
betydelse.

Stadshus analys behover utvecklas ytterligare for att I16pande folja upp och aterredovisa
vasentlig information till kommunfullméktige. I analysarbetet ar bland annat bolagens
tiodriga investeringsprognoser, rapporteringen Verksamhet och ekonomi, dér bolagen
bland annat utvarderar sin f6ljsamhet mot avkastningskrav, viktiga underlag. Kanaler for
information och forslag till atgarder dr bland annat den ordinarie rapporteringen till
kommunfullméktige, drendet bokslutsdispositioner och stadsledningskontorets underlag
for budgetberedningen. Utdver detta kan Stadshus ta initiativ till forandringar i samband
med till exempel investeringsérenden eller i enskilda drenden.

Stadshus ser vidare framfor sig, att vid en aktualitetsprovning av dgardirektiven, se dver
befintliga troskelvarden for soliditet bade vad géller varden och métt. Exempelvis har
Higab och Parkeringsbolaget nyckeltalet ”justerad soliditet” som troskelvérde. Det tar
hénsyn till fastigheternas marknadsvérde, men da bolagen endast i begrinsad omfattning
har som uppdrag att kopa och silja fastigheter, utan mer har ett renodlat
forvaltningsuppdrag, dr det sannolikt mer relevant att sétta troskelvarden utifran
bokforingsmaéssig soliditet. Det dr dock viktigt att &ven folja den justerade soliditeten, da
den ger ett uttryck for vilken formdgenhet som bolaget forvaltar och hur
formogenhetsviardet utvecklas.
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Stadshus bedomning

Analysarbetet som genomforts under 2023, i syfte att pa ett enhetligt sétt analysera nagra
av koncernens bolag som grund for att ge forslag till att férdndra bolagens kapitalstruktur,
har skapat ett vardefullt kunskapsunderlag och 6ppnar upp for en fortsatt dialog. Stadshus
kan konstatera att det finns skillnader mellan bolagens riskprofiler som har sin forklaring
i bolagens olika generella affarsforutsattningar men det speglar ocksa att flera av
bolagens star i eller infor en period av stora investeringar. Analysen visar att bolagen har
en riskprofil som indikerar lag till medelhdg risk. Analysen visar ocksé att bolagen i
huvudsak uppvisar soliditetstal som ligger i paritet med respektive branschs nyckeltal.

I uppdraget har ingétt att ge forslag till fordndring av bolagens kapitalstruktur.
Kommunfullméktiges dgarstyrning ger samlat uttryck for att respektive bolag har ett
sjdlvstindigt ansvar for sin verksamhet utifrdn bolagsordning, dgardirektiv, och andra av
fullmédktige beslutade styrande dokument. Vid beddmningen av bolagens behov av eget
kapital dr utgdngspunkten for stadens styrmodell att bolagen bor ha ett eget kapital som
innebdr att bolagen under normala forutséttningar kan bedriva sin verksamhet pa ett
sjdlvstiandigt sétt. Tillsammans med i drendet beskrivna fordndrade
omvérldsforutséttningar, hindelser och beslut som paverkat bolagets kapitalstruktur gor
Stadshus bedomningen att det i nuldget med anledning av drendet inte finns anledning att
foresla fordndringar i bolagens kapitalstruktur.

Stadshus kommer framledes att [0pande dterkomma med analyser och beskrivningar av
hur kapitalstrukturen forandras. Saval hoga som laga soliditetstal maste varderas med
avseende pa om de ér acceptabla ur dgarens och respektive bolags perspektiv. Uppenbart
laga eller hoga soliditetstal kan fungera som en signal till dgaren att antingen aterinvestera
vinster, fordela om kapital till andra verksamheter alternativt besluta om utdelning eller
amortering av 1&n. En ldgre soliditet kan vara godtagbar i verksamheters tillvixtfaser eller
om verksamheter ska expandera. Om lag eller sjunkande soliditet kombineras med lag
tillvaxt, vikande 16nsambhet eller 1ag investeringsniva, kan detta vara ett varningstecken
som en dgare méste analysera for att forhindra ytterligare forsdmrad betalningsformaga pa
sikt.

I dgardirektiven for flera av Stadshuskoncernens bolag/koncerner finns faststallt
troskelvirden for soliditet. Stadshus bedomer att det ar angeldget att vid en
aktualitetsprovning av dgardirektiven se over befintliga troskelvarden bade vad géller
varden och métt samt komplettera de dgardirektiv som idag saknar troskelvarden.

Eva Hessman

Vd, Goteborgs Stadshus AB
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Bilaga 1 — Centrala begreppsdefinitioner

Aterredovisningen av uppdraget inleds pa motsvarande sitt som i den tidigare
delredovisningen till kommunfullméktige, med att definiera ett antal centrala begrepp.

Begrepp

Kapitalstruktur

Eget kapital

Bundet eget kapital

Fritt eget kapital

Soliditet

Synlig soliditet

Justerad soliditet

Kapitalbehov

Overkapitaliserad

Definition

beskriver hur ett bolags tillgangar och verksambhet ér
finansierad och forhallandet mellan skulder (lan) och eget
kapital

bestar av dgarens insatta aktiekapital plus de vinster som
bolaget genererat 6ver aren och som dgaren inte tagit ut genom
utdelning, dvs utgdr bolagets nettoférmogenhet

ar den del av det egna kapitalet som inte far anvéndas for
vinstutdelning. Det bundna egna kapitalet bestar av
aktiekapital, reservfond och uppskrivningsfond

Ar den del av det egna kapitalet som #garen kan disponera
Over genom att aterinvestera i verksamheten eller ta ut som
utdelning. Det fria egna kapitalet bestar av ansamlade
vinstmedel over aren.

ar ett matt som beskriver ett bolags kapitalstruktur, den
langsiktiga betalningsférmagan och visar hur stor andel
bolagets tillgangar som finansierats genom eget kapital

beskriver det egna kapitalets andel av tillgdngarnas bokférda
varde

beskriver det egna kapitalet andel av tillgdngarnas
marknadsmaéssiga varde och tillimpas framfor allt avseende
fastighetsforvaltande bolags tillgdngar

beskriver bolagets behov av eget kapital for att pa ett sunt sétt
klara framtida verksamhet och investeringar

beskriver att ett bolags soliditet dr hogre dn vad som bedoms
vara nddvéndigt for verksamhetens bedrivande
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