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Sammanfattning

PRICEWATERHOUSE(COPERS Advisory



Avsnitt 1 - Sammanfattning

Sammanfattning

Viktiga iakttagelser vid genomgangen

Bestéllaren har skaffat sig en uppfattning om rimliga kostnader
innan upphandling gjordes. Upphandlingen villkorades av
styrelsens beslut om genomférande, vilket medférde att en stor del
av den risk som normalt foreligger kring utfallet av upphandling av
entreprentr kunde elimineras.

Anvand kalkylmetodik beddms relevant for den aktuella
investeringssituationen.

Projektets slutliga utformning ar fastslagen, vilket ur ett
riskperspektiv normalt innebar att sannolikheten for
kostnadsdrivande férandringar i projektet minskar.

Det kritiska riskmoment som var kopplat till grundlaggningen har
kunnat hanteras inom de ekonomiska ramarna.

Tidplanen forefaller kunna hallas eller till och med underskridas.

Nar ca en tredjedel av den totala budgeten ar upparbetad aterstar
ca en tredjedel av avsatta reserver. Erfarenhetsmassigt upptrader
de flesta andrings- och tillaggsarbeten relativt tidigt i processen.
Trots detta kan naturligtvis oférutsedda héndelser fortfarande
intraffa i projektet.

Senaste lagesrapport per 2010-04-28 ger vid handen att
produktionskostnaden bedéms kunna hamna inom budget.

Lusten & Valgangen « Bedémning av beslutsunderlag och risker

Vasentliga risker i projektet

Med héansyn till objektets karaktar, lag direktavkastning, kan
kalkylresultatet paverkas betydligt redan vid mindre justeringar av
indata i kalkylen.

Projektets intaktssida ar till stora delar fortfarande formellt oprévad
mot marknaden. Indikerade hyror for del av kv Valgangen stodjer
dock gjorda antaganden i kassaflodesanalysen.

Vissa kostnader, som ar hanforliga till projektet, ingar inte i
projektets budget utan kostnadsfors I6pande i forvaltningen vilket
gor att resultatet i kassaflodesanalysen dverskattas.

Antaganden om drift och underhall & mycket laga och kan vara
underskattade i ett langsiktigt perspektiv.

— For det fall kommande varderingar av Lusten och Valgangen
baseras pa drift- och underhallskostnader som ar vasentligt
hogre an i budgetantagandena kan bli i niva med eller lagre
an produktionskostnaden.



Avsnitt 1 - Sammanfattning

Rekommendation till atgarder

« Kassaflodesanalys bor uppdateras sa snart hyresintakterna kan
verifieras.

« Med tanke pa att projektet star infor en uthyrningsfas foreslas att
kommentarer kring hyresmarknaden inkluderas i rapporteringen.

- Effekterna av att kostnader som normalt inkluderas i en
projektkalkyl i det aktuella projektet kostnadsfors i férvaltningen
bor klarlaggas.

- Effekterna av att olika antaganden férefaller anvandas i
kassaflodesanalysen och i AB Familjebostaders varderingar bor
klarlaggas.

* | rapporteringen till moderbolaget redovisas projektets prognos
exklusive index medan vid var tid bokfort belopp ar inklusive index.

— Virekommenderar att projektets prognos och bokfort belopp i
rapporteringen till moderbolaget redovisas inklusive och
exklusive index.

Lusten & Valgangen « Bedémning av beslutsunderlag och risker
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Avsnitt 2 - Bakgrund

Bakgrund och syfte

Bakgrund till uppdraget Avgransningar

» Kv Lusten och Valgangen ar tva kvarter som AB Familjebostader
uppfor nara vattnet vid Hornsbergs strand. Kv Lusten bestar av ett
24 vaningar hogt hus med 82 lagenheter samt ett lagre hus med 6-
8 vaningar och 115 lagenheter. Kvarteret Valgangen bestar av ett
hus i 6-8 vaningar med parkeringsgarage underst dar det kommer
att finnas 172 platser. Den totala investeringen uppgar till 840
MSEK enligt budget. Foérsta inflyttning ar planerad under 2011.

« Mot bakgrund av projektets enskilda storlek och komplexitet
onskar Stockholms Stadshus AB genomftra en oberoende analys
av underlagsmaterial och antaganden.

Syfte med uppdraget

« Syftet med uppdraget ar att fa en oberoende bedémning av de
beslutsunderlag som tagits fram samt risker i bedémd
projektkostnad. Beddmningen utgér en del av agarens uppféljning
av de storre projekt som genomférs inom koncernen.

Lusten & Valgangen « Bedémning av beslutsunderlag och risker 5

Denna rapport har skrivits i det syfte som redovisats ovan och vi
accepterar inget ansvar for dess anvandning till andra andamal &n
detta.

Slutsatserna i rapporten representerar var kvalificerade bedémning
baserat pa tillgangligt material samt tillvagagangssatt beskrivna i
denna rapport. Vi vill dock understryka att riskbedémning inte ar en
exakt vetenskap utan har inslag av subjektiv beddomning, varfor
olika beddmare kan komma till olika slutsatser.

Analysen inbegriper inte:

Val av tekniska I6sningar etc.
Granskning av kalkylunderlag sasom ritningar och planer.
Granskning av bedémda méangder och enhetspriser.

Projektets paverkan pa Stadens I6pande verksamhet.
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Avsnitt 3 - Vart tillvagagangssatt

Modell for utvardering av kostnadskalkyler

o -m Investeringsprojekt m 6

Bedomning av risker i Beddmning av risker i
projektets input: projektets output:
- Intakter - Varde
- Kostnader - Rapportering
9 Beddmning av risker i 9 Bedbmning av risker i
kalkylmetodik: genomforande:
- Kalkylprinciper - Projektorganisation
- Avkastningskrav - Tidplan

Lusten & Valgangen « Bedomning av beslutsunderlag och risker 7



Avsnitt 3 - Vart tillvagagangssatt

Underlagsmaterial

Huvudsakliga arbetsmoment vid analysen

» Riskanalysens utgangspunkt ar den tillgangliga informationen vid
tidpunkten for genomférandebeslut (november 2008).

« Utifran den investeringskalkyl som Iag till grund for
genomférandebeslutet har vi identifierat de vasentliga férandringar
av projektets ekonomiska forutsattningar som intratt.

« Vi har sedan med hjalp av tillgangligt material och intervjuer med
nyckelpersoner forsokt bedoma hur riskerna paverkar projektets
totalkalkyl och risknivan i denna.

« Slutligen ges rekommendationer till atgarder infor det fortsatta
arbetet.

Intervjuer har genomforts med foljande personer
« Anders Borg, projektledare, AB Familjebostader.
« Jan Karebrandt, AB Familjebostader.

« Hakan Ekerhult, AB Familjebostader.

Lusten & Valgangen « Bedémning av beslutsunderlag och risker

F6ljande underlagsmaterial har varit tillgangligt:

Styrelseprotokoll AB Familjebostader, 2008-11-18
Tjansteutlatande SLK, 2008-11-28

Underlag Styrelsemoéte AB Familjebostéader, 2008-11-18
Kassaflodesanalys, 2008-10-29

Lagesrapport, 2009-10-06

Lagesrapport, 2010-02-23

Lagesrapport, 2010-04-28

Produktionskostnadskalkyl, 2010-04-30
Kassaflodesanalys, 2010-05-25



Avsnitt 4
Projektet | korthet

PRICEWATERHOUSE(COPERS Advisory



Avsnitt 4 - Projektet i korthet

Viktiga handelser i projektet

e Januari 2003 — AB Familjebostader tilldelas markanvisning i kv
Lusten for 140-160 lagenheter. Markanvisningen kompletteras i
augusti 2003 med 80-120 lagenheter i kv Lusten.

e April 2005 - Detaljplan tas i kommunfullméaktige men 6verklagas.
Planen vinner laga kraft 2006-06-20 utan krav pa extraordinara
atgarder. | samband med planarbetet utses Rosenbergs Arkitekter
(hégdelen) och AWL Arkitekter (Iagdelarna) fér gestaltning och
utformning. Under planarbetet tas relativt omfattande
programhandlingar fram.

« September 2007 — Projekteringsarbetet aterupptas.
e Juni 2008 — Upphandling annonseras.

*  November 2008 — Beslut om upphandling av Varmdo
Byggentreprenader AB som entreprendr. Kommunfullmaktige
godkande upphandlingen 2009-02-16.

e Augusti 2009 — Entreprenadarbeten inleds officiellt.
« Varen 2011 — Forsta inflyttning.
* HoOsten 2012 — Sista inflyttning.

Lusten & Valgangen « Bedémning av beslutsunderlag och risker 10
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Avsnitt 5 - Beddmning av kalkylunderlag fér genomférandebeslut

Mot bakgrund av projektets storlek gjordes en principredovisning som underlag for
upphandling

Projektet utgor en av de storsta investeringarna som AB
Familjebostader gjort pa lang tid. Bygg- och teknikavdelningen
gjorde darfor en principredovisning som presenterades for
styrelsen 2008-05-20. Entreprenadkostnaden i
produktionskostnadskalkylen baserades pa bedémningar av
Bygganalys AB och uppgick till 860 MSEK. Ovriga antaganden i
cashflow-analysen baserades pa marknadsmassiga antaganden.

Efter principredovisningen har anbud inkommit och
entreprenadavtal har tecknats med utgangspunkt fran det basta
anbudet 585 MSEK (Varmdo6 Byggnadsteknik AB). Detta medfdrde
en total produktionskostnad pa 840 MSEK, dvs 20 MSEK lagre an
forvantat. Kassafddesanalysen har med i évrigt oféréandrade
antaganden uppdaterats per 2008-10-29 och indikerar ett positivt
resultat pa 51,9 MSEK. Denna kalkyl utgjorde sedermera underlag
foér genomférandebeslut i november 2008.

Projektet ar upphandlat som totalentreprenad (entreprenéren
svarar for projektering).

Lusten & Valgangen « Bedémning av beslutsunderlag och risker

12

Kommentarer

Forfragningsunderlaget har samgranskats av erfarna personer
inom AB Familjebostaders organisation med syfte att
kvalitetssékra underlagen.

Sju anbudsgivare begarde att fa ta del av forfragningsunderlaget.
Av dessa inkom fem med anbud. Anbudsnivaerna varierade
mellan 585 och drygt 700 MSEK.

| anbuden har kostnaden for projektering sarredovisats for att
underlatta jamforelse.

D4 det basta anbudet understeg forvantad niva avsattes en del av
mellanskillnaden som "riskpengar” med hanvisning till en bedémd
Okad risk.

Mot bakgrund av att den valda entreprenéren hade begransad
erfarenhet av att bygga hdoga hus har AB Familjebostéader stallt
krav pa att sadan kompetens knyts till projektet. En analys av
entreprendrens finansiella forutsattningar att hantera ett projekt
med den aktuella volymen har &ven genomforts.



Avsnitt 5 - Beddmning av kalkylunderlag fér genomférandebeslut

Beslut om genomforande fattades pa foreliggande anbud

Slutsatser

» Bestallaren har skaffat sig en uppfattning om rimliga kostnader
innan upphandling gjordes.

e Upphandlingen villkorades av styrelsens beslut om genomférande,
vilket medforde att en stor del av den risk som normalt féreligger
kring utfallet av upphandling av entreprentr kunde elimineras.

« Genomférandebeslutet fattades baserat pa ett flertal inkomna
anbud.

« Upphandlingen underskred den bedémning av rimlig kostnad som
gjorts.

Lusten & Valgangen « Bedémning av beslutsunderlag och risker 13
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Avsnitt 6 - Beddmning av osakerhet och risk i vald kalkylmetod

Projektets Ibnsamhet har beddémts med hjéalp av sedvanlig kassaflodesanalys som
baseras dels pa interna erfarenhetstal och dels pa faktorer harledda ur marknaden

Genomforandebeslut har fattats baserat pa kassaflodesanalys
daterad 2008-10-29.

| kassaflodesanalysen jamfors beraknat nuvarde av framtida
kassafloden och restvarde med beraknad produktionskostnad.

Vasentliga parametrar i kalkylen ar
— Hyra bostéader, lokaler och garage

— Kostnader for drift, underhall, tomtrattsavgald och
fastighetsavgift/fastighetsskatt

— Produktionskostnad

— Direktavkastningskrav vid restvardeberakning och kalkylranta
for nuvardesberékning.

Alla berékningar ar gjorda i prislage oktober 2008.

Lusten & Valgangen « Bedémning av beslutsunderlag och risker
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Kommentarer

Antagande om hyror for bostaderna utgors av erforderlig hyra for
normlagenhet (3 rok pa 77 m2). Antaganden for lokaler och garage
bygger pa bedomda marknadshyror.

Kostnader for drift och underhall baseras pa interna erfarenhetstal
for nyproducerade hus.

Den beddmda produktionskostnaden inbegriper

— Bestallarens kostnader for projektering och
byggherrekostnader

— Entreprenadkostnad
— Moms

| beraknad produktionskostnad ingar inte kreditivkostnader eller
tomtrattsavgald under projekitiden vilket gor att projektkostnaden
ar underskattad.

Direktavkastningskrav ar definierade for bostader, lokaler och
garage och ar harledda ur marknaden. For bostéderna ar
avkastningskravet sa lagt att driftnettot inledningsvis inte kommer
att tacka kostnaderna vid normal kapitalstruktur och
kapitalkostnader.



Avsnitt 6 - Beddmning av osakerhet och risk i vald kalkylmetod

Anvand kalkylmetodik beddms relevant. | den aktuella situationen kan dock
kalkylresultatet paverkas véasentligt redan vid mindre férandringar av indata.

Slutsatser

* Anvand kalkylmetodik bedéms relevant for den aktuella
investeringssituationen.

« Vissa kostnader, som ar hanforliga till projektet, ingar inte i
projektets budget utan kostnadsférs I6pande i forvaltningen vilket
gor att resultatet i kassaflodesanalysen dverskattas.

« Med hansyn till objektets karaktar, 1ag direktavkastning, kan
kalkylresultatet paverkas betydligt redan vid mindre justeringar av
indata i kalkylen.

Lusten & Valgangen « Bedémning av beslutsunderlag och risker 16
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Avsnitt 7 - Beddmning av osakerhet och risk i produktionsskedet

Ungefar en tredjedel av produktionen ar genomford utan stérre avvikelser fran plan

Projektet bestar i princip av tre byggnader. Den mer spektakulara
byggnaden &r det 24 vaningar hoga tornet. Vidare finns tva
byggnader med slutna kvarter och innergard. Dessa byggnader ar
6-8 vaningar hoga.

Grundlaggningen for hogdelen ar mycket komplicerad pa grund av
nivaer langt under grundvattennivan.

Hogdelen kommer att byggas av prefab-element med fasad av
monstersatt prefabricerad betong. Aven lagdelarna kommer att
byggas av prefab-element. Fasadmaterialet bestar har till storsta
delen av puts.

| nulaget pagar tak- och stomkompletteringsarbeten i kv
Valgangen och stomarbeten i kv Lusten. | hogdelen i kv Lusten
pagar grundlaggningsarbeten och stomarbeten planeras inledas v
32.

AB Familjebostader ar kvalitetscertifierade enligt ISO 9000 och
projektarbetet bedrivs enligt dessa kvalitetskrav. Nagon
overgripande projektplan for varje enskilt projekt foreligger saledes
inte. Uppfdljning av genomférda projekt sker genom
stickprovskontroller en gang per ar.

Projekttiden bedémdes vid tidpunkten fér genomférandebeslut till
35 byggmanader. Till foljd av att bergschaktning kunde utforas
innan den officiella byggstarten beddms i nulaget projekttiden till
29 byggmanader.

Lusten & Valgangen « Bedémning av beslutsunderlag och risker

Kommentarer

All projektering &ar slutford.

Det komplicerade arbetet med spontning i samband med
grundlaggningen av hogdelen i kv Lusten ar slutfort och reglerat
med entreprendren. Regleringen har inrymts inom budget.

| produktionskostnadskalkylen antogs tillkommande &ndrings- och
tillaggsarbeten motsvarande 4% av entreprenadkostnaden samt
ett tillagg pa 9 MSEK for den komplicerade grundlaggningen i
hogdelen i kv Lusten. Detta motsvarar totalt ca 30 MSEK.

I nulaget har tillaggsarbeten motsvarande ca 7,5 MSEK bestallts
och ca 2 MSEK foreligger i form av krav fran entreprenéren som
annu inte godkants. | forhallande till reserverna i
produktionskostnadskalkylen aterstar saledes ca 20 MSEK.

Av projektets budget om 840 MSEK, exklusive index, &r ca 236
MSEK, inklusive index, bokfort per 2010-04-30. Saledes &r ca en
tredjedel av avsatta reserver forbrukade nar ca en tredjedel av den
totala budgeten ar forbrukad. Erfarenhetsmassigt upptrader de
flesta andrings- och tillaggsarbeten relativt tidigt i processen.



Avsnitt 7 - Beddmning av osakerhet och risk i produktionsskedet

Vasentliga riskmoment i produktionsskedet har kunnat hanteras

Slutsatser

* Projektets slutliga utformning &r fastslagen, vilket ur ett
riskperspektiv normalt innebar att sannolikheten for
kostnadsdrivande forandringar i projektet minskar.

e | och med att upphandlingen av entreprendr villkorades av ett
genomférandebeslut reducerades riskerna i produktionskostnaden
vasentligt.

e Det kritiska riskmoment som var kopplat till grundlaggningen har
kunnat hanteras inom de ekonomiska ramarna.

« Tidplanen forefaller kunna hallas eller till och med underskridas.

» Nar ca en tredjedel av den totala budgeten ar upparbetad aterstar
ca en tredjedel av avsatta reserver. Erfarenhetsmassigt upptrader
de flesta andrings- och tillaggsarbeten relativt tidigt i processen.
Trots detta kan naturligtvis oférutsedda hé&ndelser fortfarande
intraffa i projektet.

Lusten & Valgangen « Bedémning av beslutsunderlag och risker 19
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Avsnitt 8 - Beddmning av osakerhet och risker i berdknat avkastningsvarde

Formellt oprévad intaktssida och laga antagna kostnader utgor osakerheter i beraknat
avkastningsvarde

Antagen bostadshyra motsvarar en normhyra om 1 725 SEK/mz.
Hyresnivan ar bland de hogsta i AB Familjebostaders bestand.

Hyra fér 1 568 mz lokaler ar beraknade till i genomsnitt 1 700
SEK/mZ. Inga hyreskontrakt har tecknats. Inledande férhandlingar
pagar for den storsta lokalen, en restaurang.

Drift- och underhallskostnader &r beraknade till 285 SEK/m?
respektive 40 SEK/m?2.

Projektets prognos jamférs med budget utan beaktande av index.
Totalt index ar av projektledningen uppskattat till cirka 28,5 MSEK
varav 0,6 MSEK ingar i hittills bokfort belopp.

Projektrapportering sker till foretagsledningen manadsvis och till
styrelse och koncern varje tertial.

— Redovisning av risker sker inom omradena teknik, ekonomi
och tider samt en sammanfattning av riskerna.

Senaste lagesrapport per 2010-04-28 ger vid handen att utfallet
inom omradena teknik, ekonomi och tider bedéms kunna hamna
inom budget.

Lusten & Valgangen « Bedémning av beslutsunderlag och risker
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Kommentarer

Genom att beraknat driftnetto &r lagt jamfort med
produktionskostnaden blir Ibnsamhetskalkylen mycket kanslig for
antaganden om direktavkastningskrav och kalkylranta.

Familjebostader har faststallt hyresniva for erbjudanden till
bostadssodkanden for Idghusdelen i Valgangen om 1 800 SEK/m?2
vilket ar val i niva med kalkylantaganden vid beslutstidpunkten.
Hyresnivaerna har presenterats for Hyresgéastféreningen och
forhandlingar pagar. Forhandlingarna bedoms inte kunna slutféras
innan sommaren. Férhandlingar avseende 6vriga etapper kommer
att inledas lopande.

Beraknade nivaer for drift- och underhallskostnader ar mycket laga
jamfért med genomsnitt for Familjebostader och kan darfor vara
underskattade i ett langsiktigt perspektiv.

— Beraknade nivaer har visst stod i utfall 2009 for kostnader for
reparationer, forsékringskostnader, media, fastighetsskotsel
och 6vrig drift for tvd nyproducerade forvaltningsobjekt, Aulan
och Maltplaten.

— Vi har dock noterat att vid arsskiftesvarderingen 2009
anvandes for fastigheterna Aulan och Maltplaten 70-105
kr/m2 (bostadsarea) hogre drift- och underhallskostnader
jamfért med antagandet i kassaflédesanalysen.



Avsnitt 8 - Beddmning av osakerhet och risker i berdknat avkastningsvarde

Beraknat avkastningsvarde i niva med marknaden for bostadsratter men férandringar i
antaganden avseende kostnader kan leda till varderingar som ar i niva med eller lagre
an produktionskostnaden

Kommentarer, forts.

Den antagna nivan for direktavkastningskrav ar mycket lag ur ett
forvaltningsperspektiv. Stod for beraknad vardeniva finns dock
genom ett fatal transaktioner av nyproducerade likartade projekt
som forvarvats av forvaltande bolag. Ett mer tydligt stod finns i
marknaden for bostadsratter dar beraknad vardeniva/projekt-
kostnad inte kan anses onormalt hog som ingangsvarde i en
bostadsrattsférening.

— | arsskiftesvardering 2009 finns exempel pa likartade objekt
med marginellt hogre direktavkastningskrav som stdd for
kalkylantagandet.

En potential for lagre projektkostnad kan finnas da garageytor
eventuellt kan registreras for moms. En momsregistrering kan
dock innebéara lagre hyra vilket kan balansera effekten i
Ionsamhetskalkylen.

Lusten & Valgangen « Bedémning av beslutsunderlag och risker

Slutsatser

22

Projektets intaktssida ar till stora delar fortfarande oprévad mot
marknaden.

Fastslagna hyror for del av kv Valgangen stodjer gjorda
antaganden i kassaflodesanalysen.

Antaganden om drift och underhall & mycket laga och kan vara
underskattade i ett langsiktigt perspektiv.

— For det fall kommande varderingar av Lusten och
Vélgangen baseras pa drift- och underhallskostnader som
ar vasentligt hogre an vad som antagits i
kassaflddesanalysen kan vardet bli i nivd med eller lagre
an produktionskostnaden.

Senaste lagesrapport per 2010-04-28 ger vid handen att
produktionskostnaden beddms kunna hamna inom budget.
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