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De nuvarande ekonomiska malen beslutades pa arsstamman 2014,
men ar i behov av en éversyn

* Vid Swedavias arsstdmma 2014 beslutades om nya ekonomiska mal, innebérandes att tidigare
mal om avkastning pa eget kapital och soliditet ersattes med ett avkastningsmal pa operativt
kapital fére skatt om 7 % samt en skuldséattningsgrad om 1,0-1,5 ggr. Dartill beslutades om en
ny utdelningspolicy.

+ Sedan dess har marknadsdata, bl.a. rantenivaer, féréandrats. Dartill har en expertgrupp under
EU-kommissionen i december 2016 publicerat riktlinjer fér hur flygplatsbolag bér berdkna
kapitalkostnader i samband med prisbeslut avseende avgiftsnivaer, som far baring pa V|Iken
avkastning en &dgare av flygplatsbolag kan férvéanta sig.

+ Mot bakgrund av detta har dgaren bedémt att det finns motiv fér en Gversyn av Swedavias
ekonomiska mal. Saledes initierades ett malprojekt i juni 2017, d&r dgaren i samverkan med
Swedavia, har utarbetat forslag pa nya ekonomiska mal.
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Slutsatser fran genomférda analyser indikerar behov av en sankning av
avkastningsmalet samt att nuvarande malintervall for skuldséttningsgrad bor
expanderas pa nedsidan

Malparameter

Avkastning
operativt kapital
fére skatt, Rop

Skuldséattnings-
grad, S/E

Utdelningspolicy
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Forslag till beslut om nya ekonomiska mal

Kommentar

Férandringar i marknadsdata samt nyligen publicerade
EU-gemensamma riktlinjer fér berdkning av
kapitalkostnad motiverar en nedjustering av Rop.
Indikerad niva beddms 6ka sannolikheten for en
langsiktig acceptans fran flygbolagen.

En benchmarkanalys visar att Swedavia historiskt har
haft och féirvéintas ha en hégre finansiell risk &n
jamforbara noterade bolag (till MV). Analys av
finansiella nyckeltal indikerar att en lagre
skuldsattning, 0,7x, innebar en fullt acceptabel
kapitalstruktur ur ett &gar- och vardeperspektiv.

Inte en del av projektet, men scenaricanalysen visar
att Swedavia, givet aktuella investeringsplaner, éver

tid ndr val in i (och stundtals éver) skuldséattningsmalet
varfor skal saknas att revidera utdelningspolicyn.

Styrelsen féreslar att den extra bolagsstimman beslutar om féljande ekonomiska mal:

« Loénsamhetsmal: Avkastning pa operativt kapital fore skatt ska uppga till minst 6 procent.
Definition: Rérelseresultat, inklusive resultat fran andelar i intresseféretag, dividerat

+ Kapitalstruktur:

med genomsnittligt operativt kapital.

Skuldséattningsgrad inom intervallet 0,7-1,5 ggr.
Definition: Nettoskuld dividerat med eget kapital.

Utdelningspolicyn &r oférandrad i forhallande till befintligt mal. Dock, givet féreslagen férandring av
malintervall fér skuldsattningsgrad, ska beslut om utdelning beakta det nya kapitalstrukturmalet, 0,7-1,5 ggr.
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