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Virderingsutlitande

Marknadsvirde pa rorelsen inklusive inventarier dr 401.900 SEK +/-10%,
exklusive moms.

Fordelning enl: Inventarier 100.000 SEK ex.moms, REHAB-utrustning inkl.sdngar 201.900 SEK
ex.moms, Immateriella virden 100.000 SEK, ex.moms.

Bakgrund och syfte

Undertecknad har blivit kontaktad av Hasselby-Villingby stadsdelsforvaltning. Man vill ha en
rorelsevardering av Hasselgardens vard-och omsorgsboende infor en dverlatelse av densamma.
Noterbart dr att man gr fran LOU forhéllande till ett ddr LOV ér géllande.

Kontaktpersoner
Fo6ljande kontaktpersoner har horts 1 drendet:
Norrlandia AB

Kerstin Stdlskog, VD
Nasrin Nikoobin Borojeni, Enhetschef/Sjukgymnast
Hisselby-Villingby stadsdelsforvaltning

Susanna Halldin Olsson, Stadsdelsdirektor
Eva Frykler, Avdelningschef Aldreomsorg
Marianne Ankersjé, MAR

Bifogade handlingar till virderingen

Inventarieforteckning (bil.1). Forteckning Séngar och medicinska hjélpmedel (bil 2a-d). Bilder pa
Dropbox-lank (bil.3). Sveriges Handelskamrars utlatandeblankett (bil.4).



Introduktion

Detta dokument innefattar en oberoende rorelsevirdering av Hisselgardens vard-och omsorgsboende
samt dven ett hdrledande resonemang till vérderingen.

Ett foretag kan skapa vérde pé olika sétt. Huvudsakligen ar syftet med foretagande att skapa avkastning
till 4garna. I denna virdering har huvudsakligen en substansvérderingsmodell anvints en som bas for
virderingen. Utover detta har avkastning genomlysts samt olika variabler 1 foretagets historik och
framtida forvantning végts in.

Att ha i atanke nér det giller foretagsvirdering ar att varde och pris dr helt olika saker. Virderingen &r en
kvalificerad bedomning av oberoende part emedan pris dr det belopp som en kdpare och siljare kommer
overens om. Avvikelser mellan pris och virde kan bero pé t.ex. forhandlingsskicklighet,
konkurrenssituationer, synergier m.m.

Noterbart dr dven att ett foretags virde dr organiskt och ej ett exakt och stabilt virde. Det dr fordnderligt.
Utgangspunkten vid en avkastningsvardering dr en uppskattning utifran foretagets framtida prestation.
Séledes fordndras virdet 16pande nédr ny information tillkommer och forutséttningar dndras.

Virderingsbegrepp och avgrinsningar

Virderingsgrund:

Som forordnad av Sveriges Handelskamrar sa anvédnder jag deras vedertagna virderingsbegrepp. I
samrdd med vérderingsménnen vid rliga traffar har man forsokt att standardisera och gora
varderingsbegreppen generella och branschoverskridande applicerbara. Vi har uppmanats att halla oss
till dessa i mesta mdjliga mén men man accepterar utvikningar som ar mer branschférankrade bara de ar
noga forklarade.

Mer finns att ldsa pd www.besiktning.nu

Marknadsvirde- dr det viarde som anvénds i detta utlatande.

Virderingen giller ex.moms. Utgdngspunkt dr ett tdnkbart scenario dir man séljer rorelsen under
ordnade former med god tisrymd, for att faststélla marknadsvirdet. Ett ”going-concern”- perspektiv dr
grunden for virderingen. Rorelseviarden sasom inventarier, kundregister, firma, goodwill, abonnemang,
immateriella réttigheter, ingangna avtal m.m. dr i normalfallet innefattande 1 virderingen, (se dock
avsnittet ”Problembeskrivning detta aktuella case™)

Diskussion om angreppssditt:

Avkastningsvérdering

Denna bygger i princip pa att foretagets framtida avkastning prognostiseras och nuvérdeberdknas. Vad
som anvinds som maétt pa avkastning kan variera, till exempel kassaflode, utdelning eller vinst. Mark-
nadsridntan anvénds som diskonteringsfaktor.

DCF-virdering ér den form av avkastningsvirdering som &r allmént erkédnd som den teoretiskt korrekta
metoden for foretagsvardering. DCF kommer frén "discounted cashflows", dvs. diskonterade. DCF-vér-
dering bygger pa att ett foretags framtida fria kassafloden till foretaget uppskattas och diskonteras till
nuvirde. Ofta gor man en proformamodell med kassafloden som byggs pa ca 5 ar framét 1 tiden. Déref-
ter brukar man lagga pa en tillvaxtfaktor motsvarande analytikers forvéntan for branschen, BNP-ut-
veckling eller liknande, som dven den diskonteras till ett nettonuvérde.



Substansvérdering

Susbstansvirdering innebér att foretagets egna kapital utgdér grunden for foretagets vérde for
aktiedgarna. I substansvardering ska det egna kapitalet justeras med kapitalandelen av obeskattade
reserver samt 9ver- och undervirden i foretagets olika tillgdngar och skulder.

Avviagningar

En strikt avkastningsvardering &r inte sillan ett mycket trubbigt instrument om man inte samtidigt ser till
bolagets 0vriga forutséttningar, t.ex. hinsyn till befintliga ingadngna avtal, dgarstrukturella férhallanden,
deras framtida validitet och kénslighet, personaldtaganden och andra relevanta ataganden férenade med
verksamheten etc. Parametrar att beakta i processen ér dven branschspecifika hdnsyn samt hur branschen
generellt forvéntas utvecklas och fordndras. En substansvardering baserar sig 1 stort pa aktuell
redovisningsinformation och okuldr besiktning.

I detta utldtande anvénder jag mig av en substansvardering som grund men med ett resonerande utifran
den information som givits om kassafldde, avkastning, hindelser, 6vriga forhallanden och férankrar det
baserat pa min erfarenhet av bolagsvérderingar och forsiljningar. Valet av viarderingsmetod hanger
samman med det strukturella problemet att hdrleda vad som kan anses som rorelsen i detta specifika fall
men dven pga de stora osdkerheter som finns i beldggningsnivaer och kontraktslangder.

Antaganden

For att kunna prognosticera posterna i rorelsens resultat-och balansrikning méste dven antaganden om
dessa goras. Antaganden stélls d&ven upp for det som géller de resonerande delarna som ej beror
rakenskaperna.

-Utgéngspunkt ar att entreprenoren lyckas teckna ett eget kontrakt med hyresvird.

-Foretaget forvintas drivas framét med antagande om evig avkastning, givet prognosticerade
tidshorisonten 5 ar, som anvénts i varderingen.

-Den hypotetiska forsdljningssituationen av bolaget dr grunden for extrapolering av det framtagna
marknadsvirdet. Dvs. utgangspunkt &r ett dverlatelsescenario.

-Antagande om att parterna medverkar till en overlatelse.

Rorelsens historik

Beskrivning av rorelsen.

2012 frantrddde kommunen driften av Hésselgardens vard-och omsorgsboende inom ramen for LOU.
Plats finns for 54 boende. Verksamheten bedrivs i lokaler hyrda av Micasa. Den bedrivs historiskt pa 5
véningsplan inkl BV som alla har tvittstugor savdl som kok-och gemensamhetsutrymmen. Rorelsen 1
denna vérdering skall utgoras av den av Stockholm Stad idag realiserbara delen.



Problembeskrivning med detta aktuella case

I ett normalfall har vi en aktdr som driver det objekt som utgdrs av nimnda rorelse for varderingsutla-
tandet. Det problematiska hér dr att huvudsakliga objektet-rorelsen drivs idag under LOU av Norlandia.
Utmaningen hér dr s att sidga bryta loss den del som kan tinkas utgora den del som gér att hirleda till
Stockholm Stad. Ger man sig pa att helt och fullt analysera driften som den sker idag och vad den ger
vid handen for nyckeltal i Norlandias kostnadsstille-Hésselgarden kommer man obdnhdorligen att hamna
1 en sned situation dir man fastnar i s.a.s fel objekt for rorelsebeskrivningen. Da LOU-driften idag ej ska
likstdllas med det LOV forhéllande som entreprendr trider in i. Dvs. dverlatande part &r ej 1 egentlig me-
ning den rorelsedrivande idag.

Tillviaxt och lonsamhet

Det finns idag en dverkapacitet pd boendeplatser i stadsdelen. En avdelning om 9 ldgenheter ligger i
malpdse, 4r tomma. Dessutom dr ytterligare 9 rum utan boende. Inalles 18 st platser. Stadens beddmning
ar att en egen drift ¢j dr aktuell. Da ersittningsnivaerna dr givna, aterstar for entreprendr att finna stor-
driftsfordelar och skira kostnader. Rorelseobjektet under LOU drivs enligt uppgift med forlust idag. |
Stockholm stad finns for nidrvarande en 6verkapacitet av vard-och omsorgsplatser. Det finns 1 dagsldget
c:a 500 tomma vard-och omsorgsplatser.

Forutsattningar for substansinventering

Aldreboendet ir i full drift. Jag har beretts tilltréide till alla utrymmen som har inventarier som innefattas
1 uppdraget (se dock avgransningar, nedan, boenderum). Listor med sammanstéllningar av aktuella me-
dicinska hjélpmedel samt sdngar har sammanstillts av MAR-Marianne Ankersjo och avstdmts.

Av hinsyn till vardtagarnas integritet har ej boenderum okulérbesiktigats. Merparten av de inventarier
som finns i boenderummen dr vardtagarens bohag. Utgangspunkt har varit att antal sdngar Gverensstimt
med inventeringslistorna.

Vissa inventarier kan vara gévor, kvarlimnat av tidigare vdrdtagare/ boende. Dessa har betraktats som
uppdragsgivarens egendom och medtages i forteckningarna. I de fall ej tilltrdde beretts eller skép varit
lasta har den egendomen ej medtagits, séledes finns troligen mindre méngd av sddant som ej inventerats.
Dessa inventariedelar faller dock virdemassigt inom intervallet som ges i utlatandet.

Enligt uppgift ar datorpark och likande teknisk utrustning ej dverldtande parts egendom och faller dér-
med utanfor inventeringen. Den dr ej medtagen. Ej heller leasad eller hyrd egendom. Vissa andra inven-
tarier tillhor fastighetsdgaren, Micasa. Dessa dr dock till stor del bild-dokumenterade. Naturligtvis dr det
av vikt att de noteras som dérstedes vid faststéllelse av statusen idag. Giller frimst inventarier i kok och
tvattstuga. De ingér ¢j 1 varderingsutlitandet.

Vissa kontorsmdbler kan forekomma 1 listorna men kan separeras sdsom varande entreprendrens
egendom, forsévitt inte den utgor ersatt egendom enligt avtal. Forslagsvis gor parterna en genomgéng
for att oronmaérka exakt vilka, vid behov.

Trygghetslarm har medtagits. Larmens vérde bestar till storsta delen av serviceavtal och arbetskostnad



for installationen. Ovriga fasta installationer kan betraktas p4 samma sitt dér viirde endast uppkommer
om de forblir pa plats i lokalerna.

Forbrukningsmaterial, medicinskt material och mediciner bor hanteras av parterna pa samma sétt som
vid tilltrddet. Dvs. avstimning om nyvarde/ ink&pspris 1 det aktuella lagret vid tilltrdde ska stéllas i
relation till det aktuella lagret vid frantrddet. Detta endast utifall kommunen skulle vara dgare. Annars
réknas den e;j.

Mycket av aktuell konst och affischer kan hénforas till gavor etc. och &r medtaget i varderingen. Bild-
dokumentation har dock foretagits av konsten och finns att tillgd i Dropbox for det fall avstimning
behovs av parterna.

Analys och slutsats

Analys

Substansinventering ger vid handen att médnga mébler ér slitna och i slutet av sin livscykel. Detsamma
giller sing-bestindet. Ménga ir av ett fabrikat som det ej heller gar att i fram reservdelar till. Ovrig
REHAB/ Medicinska hjidlpmedel &r dven de till 6vervdgande del av dldre datum.

En analys av imateriella virden ger vid handen att: Personal dr anstilld av entreprendren ej av
kommunen. Firma/ namn (Norlandia) d4gs av entreprendren. Kunder utgors av brukare som ¢j per
automatik kan anses vélja Norlandia efter verlatelse. Abonnemang och avtal som innehas av
kommunen ska omforhandlas av Norlandia efter 6verlételsen.

Under 2016 sjonk beldggningsgraden pd Hisselgdrden med cirka 25 procent for att under 2017 sjunka
ytterligare. Det gjorde att Norlandia Care AB i mars 2017 ansokte till forvaltningen om att fa sténga ett
av fem vaningsplan pd Hisselgdrdens vard-och omsorgsboende. I avtalet mellan stadsforvaltningen och
entreprendren star det, att om entreprendren har tomma platser som uppgar till 20 procent eller mer sa
kan en avgrinsad del av boendet stingas, exempelvis ett vaningsplan.

Stadsdelen tog i augusti 2017 beslut om en tillféllig stingning av vaningsplan 4 under ett ar. Beslutet har
sedan forldngts och géller fortfarande.

Slutsats

Stora osdkerheter uppkommer vid beddmning av framtida avkastning. 18 platser tomma pga
overkapacitet i staden. Platser har legat i malpase senaste 3 aren. Marknaden ser dessutom ut att fortsétta
vika.

Det finns fler platser pa vard-och dldreboenden 1 kommunen én det finns kunder/ brukare.

I Stockholm stad finns for ndrvarande en dverkapacitet av vird-och omsorgsplatser. Det finns 1
dagsliaget c:a 500 tomma vérd-och omsorgsplatser. Nya kontrakt ska dessutom tecknas betr. hyra och
abonnemang av entreprendren sjdlv under LOV vilket i sig 0kar risken 1 dtagandet och har negativ
béring pé vérdet.



I normalfallet skulle man kunna tinka sig nagon prislapp for vérdet av personalstocken. Dé 1 form av
kontaktlistor och eventuellt den indirekta kopplingen till brukaren/kunden som denna utgdér. Detta ér ej
tillampligt har da personal inte &r anstidlld av kommunen, 6verlatande part.

Varumérke och renommeé tillhor entreprendr och ej Stockholm Stad. Sé pass ldnge som man drivit
boendet under LOU ir det svart att s.a.s rdkna upp nagot immateriellt rorelsevarde som skulle vara
upparbetat av Stockholm Stads period av driften, langt tillbaka. De virden som finns dr eget upparbetade
enligt mitt férmenande.

Det finns dock en ej forringbar omséttningsniva av de givna erséttningarna for de vard-och
omsorgsplatser man kan ta emot. Obeaktat resultatnivaer dr andd min bedomning &r att ett pris for
immateriella delen i rorelsevarderingen om 100.000:- +/-10% é&r rimligt. Givet den nivan pa omséttning
som dnda presenterar sig for entreprendren. I egenskap av kopare som dr koncern bér denna rorelsedel
som Hésselgérden utgor kunna representera en fordel for bolaget, forsavitt man landar kontrakt och 1
synnerhet om man lyckas vénda siffrorna pa detta kostnadsstélle inom koncernen.

Med ovanstdende och sammantaget med hur marknaden i 6vrigt ser ut, landar slutsatsen om
rorelsevardet som helhet huvudsakligen i en substansvérdering av inventarier och medicinska
hjilpmedel. Inventarier 100.000:-, ex. moms +/-10% samt (REHAB) séngar, medicinska hjilpmedel pa
201.900:- +/-10%.

I vissa fall kan avtal mellan parter reglera att ersatta inventarier for kasserad kommunégd egendom ska
betraktas som kommunigd. Det bor dock parterna behandla enskilt om sa dr fallet vid denna 6verlatelse.
Aven om inventariebestindet ir gammalt enligt min beddmning bér man dock beakta det faktum att det
ror sig om en “’going concern”, dvs hansyn bor tas till befintliga installationer och det bruksvirde,
fungerande inventarier har pa plats. Vilket har gjorts i denna vérdering. P4 en extern marknad skulle
dessvirre virdet av inventarier, sdngar och medicinska hjidlpmedel vara lagre.

Slutsatsen idr att Marknadsvirde pa rorelsen inklusive inventarier dr 401.900 SEK +/-10%,
exklusive moms.

Om Confidab Atterving & Partners AB

Confidab ir ett foretag som sedan 1992 édgnat sig it vardering, ekonomiutredning och forséljning.
Confidab bistar uppdragsgivaren med en kostnadseffektiv och snabb handldggning av forteckningar,
vérderingar och kontroller 1 samband med bokslut, obesténd, olika typer av rekonstruktioner eller andra
situationer dir bolags status méste faststdllas. Vidare dr man uppdragsgivaren behjilplig vid rena
forsdljningsuppdrag, anbudsforfaranden och omhéndertagande av gods.

Betr. Virderingsmannen:
Mats Atterving dr av Sveriges Handelskamrar férordnad besiktnings-/virderingsperson.

Fran Sveriges Handelskamrars hemsida:



En besiktnings-/ virderingsman dr en person som forordnats av Sveriges Handelskamrar for att objektivt besik-
tiga eller virdera los eller fast egendom badde for privatpersoner, foretag, organisationer o.dyl. Handelskamrar-
nas roll dr att se till att besiktnings-/ varderingsmdnnen dr en palitlig person och dr verksam inom omrddet per-
sonen dr forordnad i. Besiktnings-/ virderingsmannen fdr inte kalla sig “auktoriserad”.

Ansvar

Informationen som l&dmnas i varderingen kommer frén kéllor som har bedomts som tillforlitliga.
Confidab Atterving & Partners AB tar inget ansvar for informationens riktighet och friskrives helt fran
ansvar for skada, badde direkt och indirekt som skulle uppkomma om informationen inte skulle visa sig
vara korrekt.

Detta vérderingsutlatande kan endast anvéndas av uppdragsgivaren och endast i ovan beskrivet syfte.
Solna 2021-01-18
Mats Atterving

Confidab Atterving & Partners AB
Box 1042

171 21 Solna

Sweden

Phone +46-8-6416822

Mobile +46-70-7940078
www.confidab.se
mats@confidab.se



