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1. Inledning

1.1. Bakgrund

| en snabbt foranderlig affarsmiljo &r det viktigt att ha en langsiktig styrning. En langsiktig
styrning innebar bland annat att det finns langsiktiga prognoser och malsattningar kopplade
till bolagets uppdrag. For att saval prognoser som malsattningar ska vara rattvisande
behdver férutsattningarna for bolagens karnverksamheter vara tydliggjorda.

Sédra Munksjon Utvecklings AB har till féremal fér sin verksamhet att inom
ramprogramomradet Sddra Munksjon och Torsviksomradet foérvarva, utveckla, &ga,
forvalta, bygga, forsalja och hyra ut fastigheter. Bolaget har gjort en prévning av redovisat
varde av vissa fastigheter och kommit fram till att redovisat varde inte strider mot
varderingsreglerna i K3-regelverket eller arsredovisningslagen. Inte heller auktoriserad
revisor har i sin granskning av bolagets dversiktliga berdkningar funnit ndgot som motsager
bolagets bedémning. Bolaget har inte genomfért en extern véardering av fastigheterna.
Lekmannarevisorerna patalade i sin granskningsrapport 2024 en potentiell risk i nuvarande
modell for vardering och patalade darfor betydelsen av extern véardering for berdkning av
verkligt varde av bolagets fastigheter. Lekmannarevisorerna patalade dven vikten av att i
arsredovisningen upplysa om vasentliga osékerhetsfaktorer, vilket de ansag att varderingen
av bolagets fastigheter utgoér.

Ett satt for bolagen att styra verksamheten mot ett positivt resultat ar att
marknadsférutsattningarna fér bolagens verksamhet ar tydliggjord. Lekmannarevisorerna
har mot bakgrund av ovan beslutat att genomféra en évergripande granskning av styrning
kopplat till kalkylering och riskhantering avseende fastighetsvardering i bolagen.

1.2. Syfte och revisionsfragor
Syftet med granskningen har varit att kartldgga bolagets arbete med kalkylering och
riskhantering avseende fastighetsvdarderingar.

Granskningen inriktas pa foljande fragor:

Hur arbetar bolaget med fastighetskalkyler vid nyproduktion, férvarv, férvaltning
och avyttring?

o Hur ofta uppdateras kalkylerna och vilka faktorer beaktas?

o Hur beaktas uppdaterade kalkyler i bolagens langsiktiga ekonomiprognoser?
Gors scenarioanalyser eller liknande som beskriver bolagets vantade langsiktiga
resultat i olika marknadsklimat?

o Hur dokumenteras dessa?

Vilka analyser tar styrelsen del av kring risker kopplade till bolagets férmaga att
uppna finansiella mal i dgardirektivet?

o Hur dokumenteras dessa?
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1.3. Genomfdrande och avgransning
Granskningen har genomfoérts med hjdlp av dokumentstudier och intervjuer. Darutdver har
ytterligare granskning skett av underlag fér tva slumpvis utvalda fastigheter i syfte att

kartlagga vilka fastighetskalkyler som tagits fram vid nyproduktion, férvarv, férvaltning och
avyttring.

Granskningen avser S6dra Munksjon Utvecklings AB. Granskningen omfattar inte granskning
eller beddmning av genomfdrda varderingar, metod for varderingar eller dvriga fragor som
ingar i den auktoriserade revisorns granskning.

1.4. Revisionskriterier

| denna granskning utgdrs de huvudsakliga revisionskriterierna av:
Kommunallagen (2017:725)
Agardirektiv
Bolagsordning
Eventuella koncerngemensamma styrdokument och riktlinjer
Eventuella bolagsspecifika styrdokument och riktlinjer
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2. Granskningsresultat

2.1. Om Sdédra Munksjon Utvecklings AB

Soédra Munksjon Utvecklings AB (harefter kallat bolaget) ar ett kommunalt fastighetsbolag
som &gs av Jonkdpings Radhus AB, vilket i sin tur &gs av Jonkopings kommun. Bolaget &r
moderbolag till det heldgda dotterbolaget Sédra Munksjon Utvecklings Overtaget 3 AB.
Bolaget har tolv anstallda.

Bolagets fastighetsportfélj omfattar 25 fastigheter beldgna inom det avgransade omradet
Sédra Munksjon. Enligt dgardirektivet ar bolagets syfte att bidra till kommunens utveckling.
Inom det geografiska omradet Sédra Munksjon ska bolaget forverkliga det tidigare
framtagna ramprogrammet antaget av kommunfullmdktige 2012-11-29 § 332. Bolagets
ska ocksd driva och bidra till kommunens utveckling av industri- och logistikomradet
LogPoint South Sweden.

2.2. Vilka fastighetskalkyler tas fram vid nyproduktion, forvarv, forvaltning och
avyttring?

Kalkyler vid férvarv

Enligt affarsplan 2025 ska en ekonomisk kalkyl eller vardering ligga till grund fér beslut
gallande férvarv av fastigheter. I intervju uppges att bolaget vid férvdarv inhdmtar en extern
vardering, ofta gors tva varderingar, en som bestélls av kdpare och en som bestalls av
séljare. Vi har vid var genomgang av tva utvalda fastigheter tagit del av kalkyler som
bekraftar att bolaget erhallit externa varderingar vid forvarv.

Kalkyler vid nyproduktion

Bolaget har inte nyproducerat fastigheter! och vi har darmed inte kunnat ta del av nagra
kalkyler for nyproduktion. Enligt bolagets dgardirektiv finns det mdojlighet fér bolaget att
nyproducera inom ramen for sitt uppdrag.

Kalkyler vid foérvaltning

Bolaget tar arligen fram avkastningskalkyler. | kalkylen utgar bolaget fran forvantade
intékter, driftkostnader samt investeringar sa som hyresgastanpassningar for att rédkna fram
driftnetto® foér vardera foérvaltad fastighet. Utifran avkastningskalkylerna gors en
internvardering for att berdkna fastigheternas beddmda marknadsvarde utifran
fastigheternas férvantade avkastning. Det berdknade marknadsvardet jamférs med det
bokforda vardet vilket anvands som kontroll for att identifiera eventuella
nedskrivningsbehov i fastighetsbestandet. Vi har vid var genomgang av tva utvalda
fastigheter tagit del av kalkyler som bekraftar bolagets tilldmpning av kalkylerna.

1 Bolaget bygger daremot gator, parker och allméanna platser.
2 Resultatet av fastighetens totala hyresintakter efter avdrag for samtliga driftkostnader
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Bolaget tar arligen fram en flerarskalkyl i samband med budgetarbetet. | kalkyler redogérs
for forvantat resultat under kommande ar utifran resultatpaverkande poster sa som intékter
och kostnader samt balansposter som eget kapital och 1an. Kalkylen inkluderar &ven
férvantad investeringsniva per ar samt ranteniva.

Kalkyler vid avyttring

Vid avyttring inhdmtar bolaget extern vardering som ska ligga till grund for priset. Bolaget
har en pagdende avyttring av Kvarteret 11. Infor denna avyttring har bolaget tagit fram en
extern vardering. Varderingen togs fram 2023. Bolaget betonar att priset vid avyttring i
slutdndan &r en férhandlingsfraga men att bolaget utgar fran varderingen for att fa ett
marknadsmassigt forsaljningspris.

2.3. Genomgang av fastighetskalkyler fér tva fastigheter.

Inom ramen for granskning har en genomgang av vilka fastighetskalkyler som utarbetats
gjorts for tva fastigheter, Ambaret 3 och Overdomaren 4. Syftet med genomgangen har
varit att kartlagga vilka fastighetskalkyler som tagits fram vid nyproduktion, férvarv,
forvaltning och avyttring och hur dessa kalkyler uppdaterats.

Fastighet 1 Ambaret 3
Fastigheten ar en industrifastighet som inrymmer kontor samt produktionslokaler och
uppfordes 1968. Markytan uppgar till 11 243 kvadratmeter med en lokalyta om 2 920
kvadratmeter. Forvarvet av fastigheten ingick i ett forvarv med de tvad andra fastigheterna
Odlan 20 och Ambaret 8. Vi har tagit del av tre olika kalkyler for fastigheten.

e Vardeutlatande

o Driftkalkyl

e Avkastningskalkyl

Vardeutlatandet har gjorts av extern part och togs fram infor férvarvet av fastigheten.
Vardeutldtandet anvander tva olika vardeberdkningar ortsprismetoden® och
avkastningsmetoden®. Utifran resultatet av dessa goérs en dvergripande vardebedémning av
fastigheten.

Bolaget har en intern framtagen driftkalkyl for fastigheten. | kalkylen redovisas képeskilling,
lokal- och markyta. Driftnetto berdaknas och inkluderar hyresintdkter per hyresgast samt
kostnader for drift och skotsel. Avkastningsprocent® berdknas och dven fastighetens pris

3 Ortsprismetoden innebar att varderaren uppskattar vardet pa en fastighet genom att jamféra den med liknande fastigheter som
nyligen har salts pa den lokala marknaden (“orten”). Metoden utgar fran att marknadsvéardet bestams av vad kopare faktiskt ar
villiga att betala under normala férhallanden.

4 Avkastningsmetoden innebér att man beriknar fastighetens vérde genom att diskontera framtida nettodverskott (driftnetto) till
ett nuvarde, baserat pa ett avkastningskrav (ranta) som speglar risk och marknadsférhallanden.

5 Férhallandet mellan driftnetto och kopeskilling
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per kvadratmeter. | kalkylen redogdrs daven for taxeringsvarde samt dess fordelning mellan
byggnad och mark.

Avkastningskalkylen ar framtagen av bolaget och berdknar driftnetto for fastigheten samt
resultatet efter finansiella poster och avskrivningar. | kalkylen anges dven budget fér
verksamhetsaret vilket mojliggér en jamférelse mellan driftnetto och budget. |
avkastningskalkylen inkluderas &ven en internvdrdering av fastigheten baserat pa
avkastningskravet, marknadsvardet jamférs sedan med bokfort varde for fastigheten.

Fastighet 2 Overdomaren 4

Fastigheten férvarvades under 2025 och inkluderar tre olika byggnader, en
terminalbyggnad, en kontorsbyggnad samt ett kallager. Markytan uppgar till 50 413
kvadratmeter och lokalytan till 13 777 kvadratmeter. Vi har tagit del av tre olika kalkyler for
fastigheten.

e Viardeutlatande

e Driftkalkyl

e Avkastningskalkyl

Vardeutlatandets utformning &r likt det som erhallits fér Ambaret 3 men har producerats av
en annan extern aktor. | det utlatande som den externa varderaren har uppréattat anvands
ortsprismetoden och avkastningsmetoden. Aven avkastningskalkyl och driftkalkyl &r
upprattade efter samma mall som beskrivits for Ambaret 3. Det som skiljer sig &r de
inmatade vardena som ar unika for fastigheten.

2.4. Hur arbetar bolaget med scenarioanalyser?

Enligt bolaget gors inga scenarioanalyser da bolagets framtida intakter &r baserat pa att de
fastigheter som bolaget férvarvat ska omvandlas till byggratter som sedan ska avyttras. Det
finns enligt bolaget inga externa varderare som vdarderar fastigheter som i framtiden ska
omvandlas till byggratter.

De externvdrderingar som inhamtas infér forvarv av fastigheter inkluderar olika former av
analyser for fastigheterna som  kdnslighetsanalyser och  marknadsanalyser.
Kanslighetsanalysen gors pa fastighetsniva och redogdr for paverkan pa fastigheten da vissa
parametrar som hyra, drift- och underhall och vakansgrad férdndras. Marknadsanalysen
genomférs och redogor for flera olika marknadsférhallande som makroekonomi,
kommunfakta, investeringsmarknad och lokala marknadsforutsattningar

2.5. Styrelsens analys och uppféljning

Bolagets langsiktiga finansiella mal, enligt dgardirektivet, ar att uppvisa ett positivt resultat
efter avslutat uppdrag. Det framgar att resultatet kan variera beroende pa investeringar,
forsaljningar och den fas som bolaget befinner sig i.
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Infér verksamhetsaret 2025 har bolaget utvecklat en internkontrollplan och genomfért en
riskanalys. Denna analys omfattar bland annat risker relaterade till konjunkturldaget, vilket
beddms kunna paverka bolagets resultat.

Styrelseprotokollen visar att styrelsen far information om bolagets férmaga att na sina
finansiella mal. Bolaget rapporterar kontinuerligt till styrelsen om ekonomiska utfall, férvarv
och andra investeringar, pagaende forsaljningar samt andra relevanta aspekter kopplade till
dgardirektiven.



EY

Building a better

rxing world

3. Slutsats och svar pa férstudiens fragor

3.1. Sammanfattande svar pa férstudiens fragor

Fraga

Svar pa fraga

Hur arbetar bolagen med
fastighetskalkyler vid nyproduktion,
forvary, forvaltning och avyttring?

o Hur ofta uppdateras
kalkylerna och vilka faktorer
beaktas?

o Hur beaktas uppdaterade
kalkyler i bolagens
langsiktiga

ekonomiprognoser?

Vid férvarv och avyttring inhdmtar bolaget en
extern vardering. Bolaget har inte nyproducerat
nagra fastigheter och har dérav inte uppréattat nagra
kalkyler for nyproduktion. For de fastigheter som
bolaget férvaltar uppréttas arliga
avkastningskalkyler. Bolaget har uppgett att en
extern vardering av framtida byggratter inte ar
mojlig. Samtidigt har bolaget inte presenterat nagra
forklaringar till varfor en extern vdardering av dess
fastighetsinnehav skulle vara omdjlig att genomféra.

GOrs scenarioanalyser eller liknande
som beskriver bolagens vdntade
langsiktiga resultat i olika
marknadsklimat?

o Hur dokumenteras dessa?

Bolaget genomfér inga dokumenterade analyser
som beskriver bolagets férvantade resultat i olika
marknadsklimat. Vid forvarv och avyttring av
enskilda fastigheter gors dock externa varderingar
som innehaller kanslighets- och marknadsanalyser.

Vilka analyser tar styrelserna del av
kring risker kopplade till bolagens
formaga att uppna finansiella mal i
dgardirektivet?

o Hur dokumenteras dessa?

Bolagets langsiktiga finansiella mal, enligt
dgardirektivet, ar att uppvisa ett positivt resultat
efter avslutat uppdrag. Styrelsen far [6pande
information om bolagets ekonomiska utfall, férvary,
investeringar, férsaljningar och andra faktorer som
paverkar uppdraget i relation till &gardirektivet.
Vidare har risken for svikande konjunkturlage
identifierats i bolagets riskanalys och
internkontrollplan.

3.2.

Slutsatser

Syftet med granskningen har varit att kartldgga bolagets arbete med kalkylering och
riskhantering avseende fastighetsvarderingar. Granskningen visar att det finns arbetssatt
for arbete med kalkyler vid nyférvarv, férvaltning och avyttring. Bolaget genomfér inga
dokumenterade analyser som beskriver bolagets forvantade resultat i olika
marknadsklimat. Vid férvarv och avyttring av enskilda fastigheter gérs dock externa
varderingar som innehaller kanslighets- och marknadsanalyser. Styrelsen far [6pande
information om bolagets ekonomiska utfall, forvaryv, investeringar, forsaljningar och andra
faktorer som paverkar uppdraget i relation till dgardirektivet.
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Simon Bengtsson
Revisor
Ernst & Young AB
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Certifierad kommunal yrkesrevisor
Kvalitetssdkrare

Ernst & Young AB

Johan Palmgren
Certifierad kommunal yrkesrevisor
Ernst & Young AB
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Bilaga 1. Kallférteckning

Dokumentation
Affarsplan 2025
Avkastningskalkyler 2025
Forvarv av fastighet pa Fridhem
Gemensamt dgardirektiv
Internkontrollplan 2025
Jonkoping kvarteret 11 Byggratter uppdaterade
Kalkyl Ambaret 3
Kalkyl Overdomaren 3
Langsiktig finansiell kalkyl SMUAB
Rapport Final Granskning redovisat varde
Rapport Granskning vardering SMUAB
Styrelseprotokoll 2023-05-16
Styrelseprotokoll SMUAB 2025-02-04
Styrelseprotokoll SMUAB 2025-03-04
Styrelseprotokoll SMUAB 2025-06-10
Styrelseprotokoll SMUAB 2025-08-19
Sarskilt dgardirektiv SMUAB
Tjansteskrivelse Overdomaren 3 och 4
VU Jénképing Overdomaren 3
VU Jénképing Overdomaren 4
Vardeutldtande Jonkdping Ambaret 3
Vardeutldtande Jonkdping Ambaret 8
Vardeutldtande Jénkdping Aran 8

Intervju
2025-11-22



