ANALYSGUIDEN

av Aktiespararna

Ingen overenskommelse i
hamn for Fastator

Kraftigt minskad forlust i kvartalet

Bolagets omsattning for det forsta kvartalet uppgick till 60,4 (111,5)
mkr. Det dr néstan en halvering jamf6rt samma period foregaende &r.
Forlusten for kvartalet minskade dock kraftigt och uppgick till -76,2
(-248,0) mkr. Forklaringen ligger i en stram kostnadskontroll i sam-
band med renodlingen av verksamheten 2024 d& ett antal mindre
udda objekt och samégda projekt avvecklats, vilket har fatt ned de op-
erationella kostnaderna rejdlt. Samtidigt som att ldgre rantenivier
over tid har lett till minskade rantekostnader. Vardeférandringar fran
forvaltningsfastigheter i dotterbolag uppgick till 7,9 (-53,1) mkr och
resultat fran intressebolag och joint ventures blev -12,9 (-21,7) mkr.
Vid utgdngen av kvartalet uppgar vardet pa forvaltnings- och utveckl-
ingsfastigheter i dotterbolag till 1 077,4 (1 080,6) mkr. Substansvar-
det per aktie minskade till 3,44 kr jamfort med 4,41 kr vid utgédngen
av 2024. Koncernens likvida medel uppgick vid kvartalets slut till 32,6
(128,1) mkr, varav 17,3 (17,6) mkr ar lasta under obligationsvillko-
ren i Point Properties. Soliditeten i koncernen sjonk ytterligare och
uppgéar nu till 7,5% vid utgdngen av kvartalet. Styrelsen har efter kvar-
talets slut hittat en tillférordnad VD, Jonas Sundin, som tilltrader
senast 23 juni. Hans uppdrag loper till utgingen av september 2025
och kan forlangas ytterligare tre manader darefter.

Refinansieringsuppgorelsen dnnu inte klar

I slutet av januari i ar startade bolaget nya skriftliga forfaranden for
moderbolagets obligationer. Mélet var att fa obligationsinnehavarnas
godkannande for att forlanga tidsfristen (Longstop Date) till 31 mars
2025, vilket ndddes den 19 februari, da tillrackligt ménga rostade for
forslaget. Trots detta uppfylldes inte villkoren for refinansieringsupp-
gorelsen till 31 mars pa grund av omstandigheter kopplade till Bain
Capitals investering pd 150 meur i Foretagsparken. Fastator planerar
att initiera nya forfaranden for att férsoka forlanga fristen igen och fa
slutligt godkinnande for refinansieringsuppgorelsen. An si linge har
inga nya forfarande meddelats. Men bolaget har fortsatt att forhandla
med vissa storre obligationsinnehavare i syfte att erhalla relevanta
parters samtycke till andrade villkor for ikrafttridandet av Refinan-
sieringsuppgorelsen. Dock har dnnu inga resultat presenterats fran de
forhandlingarna.

Justerar ned motiverat varde till 1,20 kronor

Uppnés en slutlig 6verenskommelse med obligationsinnehavarna kan
det finnas potential for bolaget, men framtiden for bolaget mycket
osdker. Aktien handlas idag till en substansrabatt pa 6ver 60% i for-
hallande till det redovisade substansviardet om 3,44 kr per aktie. Ris-
ken ar fortsatt hog och vi applicerar likt tidigare en extra riskpremie
om 50% p& Fastators genomsnittliga substansrabatt. Analysguiden
justerar darfor ned sitt motiverade varde till 1,20 kronor.
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Rapportkommentar

Datum 2 juni 2025
Analytiker Martin Stojilkovic
Basfakta

Bransch Fastigheter
Styrelseordférande Anders Mossberg
vd Jonas Sundin (tf)
Listning Nasdag OMX Small Cap
Ticker FASTAT
Aktiekurs 1,316 kr
Antal aktier, milj. 77,7
Borsvarde, mkr 102,3
Nettoskuld, mkr 22748
Foretagsvarde (EV), mkr 23771
Motiverat vérde 1,20 kr
Nésta rapport 2025-08-29
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Kalla: Refinitiv
Prognoser & Nyckeltal, mkr
2022 2023 2024 2025p

Intakter 621 495 332 339
Res. fore vardef. 100 -14 -73 71
Vardeforandr & JV -103 -736 -76 0
Resultat f. skatt -232 -960 -516 -129
Nettoresultat -321 -925 -471 -129
Vinst per aktie -4,13 kr -11,91kr -6,06kr -1,66 kr
Utd. per aktie 0,00kr 0,00kr 0,00kr 0,00 kr
Omséattningstillvaxt 58% -20% -33% 2%
Rorelsemarginal n/a n/a n/a n/a
Nettoskuld/eget kag 1,3 2,8 7,9 15,1
Nettoskuld/Ebitda n/a n/a n/a n/a
P/e-tal n/a n/a n/a n/a
EV/Ebit n/a n/a n/a n/a
EV/omsattning 3,8 4.8 7,2 7,0
Direktavkastning 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Kalla: Bolaget, Analysguiden

Motiverat virde dr en uppfattning om vad bolaget borde

vara virt givet Analysguidens huvudscenario. Det dr inte
samma sak som att aktiekursen ska spegla detta vdrde.



Fastator

Investeringstes

Enda investmentbolaget specialiserat pa fastigheter
Fastator ar ett unikt investmentbolag pa borsen, dedikerat enbart till
fastighetssektorn. Bolaget arbetar med investeringar i badde publika
och privata foretag, med en strategi for att identifiera och kapitalisera
pa nischmarknader med stark tillvixtpotential. Med hjélp av sin
branschexpertis och omfattande nitverk tar Fastator ett proaktivt
dgande, involverar sig i alla utvecklingsfaser av sina portf6ljbolag och
tillhandahaller badde kapital och strategisk kompetens. Mélet ar att ge-
nerera en avkastning och vinst som 6verstiger genomsnittet inom fas-
tighetssektorn.

Vill bygga framtidens marknadsledare

Fastator har en lang erfarenhet av att skapa framgangsrika partner-
skap inom fastighetssektorn, antingen genom att utveckla affirsom-
raden pa egen hand och sedan ta in en partner eller genom att kom-
plettera en entreprenor med nodviandigt kapital och expertis. Strate-
gin fokuserar pé att accelerera tillvixten genom partnerskap snarare
an enbart genom organisk tillvaxt. I stéllet for en faststilld exitstra-
tegi anvander Fastator ett dynamiskt tillvidgagéngssitt, och utvirde-
rar standigt sin portfolj i enlighet med sina aktiva dgarskapsmal. Bo-
laget har for nidrvarande fyra innehav, dir majoriteten utgors av Fo-
retagsparken och Point Properties.

0% 2%

® Foretagsparken H Point Properties
= Fordran CAL Investments m VreFast
NPM Group

Kalla: Bolaget, Fastators substansvarde var 267,5 mkr per 31 mars 2025 (343 mkr vid arsskif-
tet).
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Operationell uppdatering

Utvecklingen for det forsta kvartalet 2025

Bolagets intdkter under det forsta kvartalet uppgick till 60,4 (111,5)
mkr, varav 20,8 (25,4) mkr avser hyresintdkter och 4,4 (4,2) mkr av-
ser vidaredebiterade servicekostnader. Kvartalets rorelsekostnader
uppgick till totalt -59,6 (-118,3) mkr, varav personalkostnader utgor
-17,5 (-43,1) mkr samt 6vriga rorelsekostnader -42,1 (-75,2) mkr.

Viardeforandringar pa forvaltningsfastigheter i dotterbolag blev 7,9 (-
53,1) mkr och resultat fran intressebolag och joint ventures landade
pa -12,9 (-21,7) mkr. Fastighetsvardet vid utgéngen av kvartalet upp-
gick till 1 077,4 (1 068,0) mkr.

Bolagets finansnetto férbattrades till -70,1 (-165,1) mkr, varav de fi-
nansiella intdkterna landade pa 0,4 (1,9) mkr, de finansiella kostna-
dernablev -61,3 (-80,0) mkr, 6vriga finansiella kostnader -9,3 (-73,1)
mkr och viardeforandringar pa finansiella placeringar 0,0 (-13,9) mkr.
Totalresultatet for kvartalet slutade pa -76,2 (-248,0) mkr, motsva-
rande -0,98 (-3,15) kronor per aktie.

Bolagets substansvirde per aktie sjonk till 3,44 kronor vid utgédngen
av det forsta kvartalet. Det kan jamforas med ett substansvirde per
aktie om 4,41 kronor vid foregdende ars slut. I april utsag styrelsen
Svante Bengtsson till ny VD efter att Bjorn Rosengren meddelat att
han kommer att avveckla sina engagemang i koncernen. Aven i sty-
relsen har det varit fordndringar, ddr Anders Mossberg numera ir ny
ordférande. Men efter kvartalets utgdng har den nye VDn sagt upp sig
och styrelsen har nu hittat en ny tillférordnad VD, Jonas Sundin, som
kommer att tilltrdde senast 23 juni i ar. Hans uppdrag I6per till ut-
gangen av september i ar och kan forlangas ytterligare tre ménader.

Foretagsparken utgor runt 40% av portfoljen

Under det tredje kvartalet 2023 silde bolaget sitt aktieinnehav i F6-
retagsparken for 955 mkr till tva andra aktiedgare (CAL Investments).
Affaren skedde i flera transaktioner, dir de sista 677 mkr (nominellt
belopp) kommer att betalas till Fastator genom en revers med en 16p-
tid pa fyra ar. Resterande del av forsiljningslikviden har anvénts till
amortering av l&n i underliggande bolag. Bade kopare och séljare har
atagit sig att verka for en exit av Foretagsparken inom tvé ar. Vid ut-
gangen av det forsta kvartalet 2025 uppgéar marknadsvardet pa re-
versfordran mot CAL Investments till 604 mkr.

Vid slutet av det forsta kvartalet har Bain Capital investerat 150 meur
i Foretagsparken, vilket gor att de forvarvar motsvarande 15,9% av
aktier. Syftet med Bains investering ar i huvudsak att méjliggora nya
forvarv och expansion av Foretagsparkens befintliga fastighetsport-
fo]j. Fastator har i samband med Bain Capitals intdg inte salt ndgra av
sina aktier utan dger fortsatt 25% av aktier i Foretagsparken.

Refinansieringsuppgorelsen skjuts pa dnnu en gang
Att n en refinansieringsuppgorelse med majoriteten av obligations-
investerarna till dess tre utstdende obligationer i moderbolaget verkar
bli en utdragen historia. Under det tredje kvartalet 2024 nadde
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Substansvirdet per aktie har under det
forsta kvartalet minskat fran 4,41 kr vid
utgiangen av 2024 till 3,44 kr

Ny tillforodrnad VD, Jonas Sundin utsedd

Bade kopare och siljara ska verka for en
exit i Foretagsparkein inom 2 ar

Bain Capital investerar 150 meur i
Foretagsparken och dger nu 15,9% av
aktierna



Fastator

moderbolaget visserligen en 6verenskommelse med majoriteten av
obligationsinvesterarna, dir de tre gamla obligationerna laggs ihop
till en ny obligation (2021/2027) med forfall i slutet av oktober 2027.

Dock var uppgorelsen villkorad av att slutliga villkor f6r de nya obli-
gationerna godkéinns av en kvalificerad majoritet av obligationsinve-
sterare via ett skriftligt forfarande for respektive obligation, att nuva-
rande borgensitaganden regleras i enlighet med befintliga villkor
samt att nuvarande sikerheter kan bibehallas och flyttas till de nya
obligationerna. Vidare var det krav pa att Joachim Kuylenstierna sil-
jer samtliga aktier i Fastator till Anders Mossberg, vilket skett under
det forsta kvartalet 2025. Men det fanns dven ett villkor att bolaget
skulle fa en ny revisor efter det att den tidigare revisorn avb6jde om-
val i samband med bolagsstimman 2024. Fastator har dven uppfyllt
den punkten di PwC sedan februarii ar ar bolagets nya revisorer.

I december meddelade Fastator att de skriftliga forfarandena avslu-
tats framgéngsrikt, da ett tillrackligt antal roster erholls for att uppna
kvorum och en tillrdcklig andel av det justerade nominella beloppet
rostade for koncernens forslag i respektive skriftligt forfarande. I slu-
tet av januari i ar startade bolaget nya skriftliga forfaranden for mo-
derbolagets befintliga obligationer. Malet var att fa obligationsinne-
havarnas godkdnnande for att forldnga en tidsfrist (Longstop Date)
till 31 mars 2025, vilket ndddes den 19 februari, da tillrackligt ménga
rostade for forslaget. Trots detta uppfylldes inte villkoren for refinan-
sieringsuppgorelsen till 31 mars pa grund av omstdndigheter kopp-
lade till Bain Capitals investering pa 150 meur i Foretagsparken. Fas-
tator planerar nu att initiera nya forfaranden for att forsoka forlanga
fristen igen och fa slutligt godkédnnande for refinansieringsuppgorel-
sen. An si linge har inga nya forfarande paborjats, men bolaget har
fortsatt att forhandla med vissa storre obligationsinnehavare i syfte
att erhélla relevanta parters samtycke till &ndrade villkor for ikraft-
tradandet av Refinansieringsuppgorelsen. Annu har inga resultat pre-
senterats.

Med andra ord kvarstar osdkerheten och moderbolaget bryter idag
mot de gamla villkoren som fortsatt géller, som sager att soliditeten i
moderbolaget inte far understiga 45%. Vid utgangen av aret uppgick
soliditeten i moderbolaget till cirka 7,5%.

Obligationslanet for Point Properties har forlangts
Gallande Point Properties triddde de nya villkoren ikraft per 31 de-
cember 2024. Obligationerna kommer att 16pa med en kontant rinta
om 2,5% + 3M Stibor och en obligatorisk inl6sen om 111% av nomi-
nellt 100 mkr per den 30 juni 2025. Slutforfall 4r den 22 mars 2026
och aterlosen ska ske till 114% av det nominella beloppet om 446,5
mkr. Detta under férutsittning av att koventantskravet om en réante-
tackningsgrad om 1,0x dr uppfyllt i dotterbolaget, vilket det var per
kvartalsskiftet.

Anstrangd likviditet och nyemission kan bli aktuellt
Aven om bolaget under foregiende ar har avyttrade hela innehavet i
Svenska Kulturskatter och Fastator Sicklaon samt resterande aktier i
Studentbostider fortsatter koncernens likvida medel att minska. Vid
utgéngen av det forsta kvartalet i ar uppgér likvida medel i koncernen
till 32,6 mkr, att jamfora med 49,1 mkr vid arsskiftet och 128,1 mkr
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Anders Mossberg har den 22 januari 2025
kopt Joachim Kuylenstiernas samtliga
aktier i Fastator och dr numera ny
huvudigare

Fastator har dnnu inte meddelat nagon
slutlig uppgorelse med obligations-
innehavarna

Obligationslanet forliangt till 22 mars 2026
for Point Properties
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for ett ar sedan. Av de 32,6 mkr ar 17,3 mkr lasta under obligations-
villkoren i Point Properties Portfolio 1 AB koncernen. Bolaget tar fort-
satt upp att likviditeten ar mycket anstrangd i kvartalsrapporten, vil-
ket gor att ledning och styrelse anser att det finns en signifikant risk
associerad med koncernen och bolagets likviditet. Viktiga steg hade
tagits under varen for att nd uppgorelser, men Bain Capitals férvarv i
Foretagsparken satte kiippar i hjulet for Fastator. An s linge kvarstar
for moderbolaget att fa till en uppgorelse en gang for alla. Det gar inte
att utesluta att en nyemission kan komma att behévas inom kort om
moderbolaget ska kunna mota sina ataganden.

Storre andringar i innehaven under kvartalet

Fastator bygger upp och investerar i verksamheter med tydlig tillvaxt-
potential. Bolagets portfolj striacker sig 6ver en rad fastighetssektorer
och geografiska marknader. Foljande storre hindelser skett i Fas-
tators innehav under perioden:

o Foretagsparken: Fastator dger 25,04% av innehavet. Efter
Bain Capitals investering i bolaget om 150 meur mot slutet av
mars, har bolaget en kassa om 6ver 1 mdkr samt en nettobe-
ldningsgrad lagre 4n 30%. Nya diskussioner har darfor inletts
och avslutats framgangsrikt under det andra kvartalet i ar
med inhemska och internationella 1dngivare for att forlanga
obligationerna 16ptid samt minska kravet pa nettobelénings-
graden. Vidare har dven bolaget forlangt 16ptiden f6r lanet
hos Swedbank (1 155 mkr) och Nordea (816 mkr) till slutet
av augusti 2025. Bolaget arbetar fortsatt med att sdkra sin
langsiktiga finansiering da 99% av koncernens finansiering
forfaller om 12 manader.

e Point Properties: Fastator dger 100% av bolaget. Inga va-
sentliga hiandelser har skett enligt bolagets kvartalsrapport
for det forsta kvartalet i ar.

e NPM Group: Fastator dger 67,3% av bolaget, som under f6-
regdende ar avyttrade facility managementkoncernen Na-
tivus for att renodla verksamheten. Inga visentliga hindelser
har skett under kvartalet.

e Vrefast (fd Vrenen): Fastator dger 58,2% av bolaget, men
innehavet konsolideras inte da Vrefast kontrolleras genom
extern part via bolaget Vrefast Holding. Efter kvartalets ut-
gang har Fastator Gverlatit sina samtliga aktier till Vrefast
Holding for en kopeskilling om 1 541,81 kronor samt en ut-
delning om 8,4 mkr.

Analysguiden
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Nyemission eller annat kapitaltillskott be-
hovs omgaende tror Analysguiden
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Innehav Marknadsvarde, mkr Marknadsvarde, mkr Andel, % Andel, %
2025-03-31 2024-12-31 2025-03-31 2024-12-31

Foretagsparken 787 783 40% 39%
Point Properties 542 541 27% 27%
NPM Group (f.d. Nordic PM) 48 49 2% 2%
VreFast (f.d. Vrenen) 8 13 0% 1%
Summa innehavsbolag 1385 1384 70% 69%
Fordran pa CAL Investments SARL 604 617 30% 31%
Totalsumma 1989 2001 100% 100%
Réntebérande nettoskuld -1668 -1624

"(:?.\./riga tillgangar och skulder -54 -34

Substansviarde 268 343 100% 100%

Kélla: Bolaget per 2025-03-31

Hog substansrabatt relativt sektorn

Riksbankens sédnkning av styrrantan hittills i ar till 2,25% gor att
framtiden for fastighetsbolagen ser mer ljus ut. Idag handlas Fastator
till en rabatt pé lite 6ver 60% i forhallande till det redovisade sub-
stansvirdet, vilket ar langt Gver det historiska snittet pd strax over
30%. Foljande diagram illustrerar nuvarande rabatter/premier till
rapporterad substans bland ett urval noterade fastighetsbolag.

Sagax

NP3

Catena
Wihlborgs
Stendorren
Nyfosa
Atrium Ljungberg
Di6s
Castellum
Wallenstam
Hufvudstaden
Balder
Fabege
Pandox
Platzer
Brinova
Fastpartner
Trianon

SBB

Fastator

-80% -60% -40%  -20% 0% 20% 40% 60% 80%

Kalla: Bolagsrapporter.
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Prognoser och viardering

Reder bolaget ut situationen finns en potential

Vi noterar att Fastator idag handlas till en kraftig rabatt mot deti Q1-
rapporten redovisade ldngsiktiga substansvardet pa 3,44 kr per aktie.
Foljande tabell visar aktuell viardering for ett urval noterade fastig-
hetsbolag dir urvalet i snitt handlas till 0,73 génger rapporterat sub-

stansvidrde (EPRA NAV).
Bolag Aktiekurs per Borsvérde, Fastighets- Belaningsgrad EPRA NAV, Kurs/EPRA
30/5-25 Mkr varde kr NAV
Balder 67,18 79 944 222 5% 49% 89,55 0,75
Brinova 17,05 1666 8542 61% 33,18 0,51
Catena 471,60 28 466 41476 38% 424,92 1,11
Heba 31,70 5234 13661 45% 47,02 0,67
K-Fast 11,34 2790 16 062 59% 25,34 0,45
SBB 5,63 9274 55061 60% 9,92 0,57
Stendorren 189,00 5876 14517 52% 200,37 0,94
Wallenstam 48,30 31878 68 062 47% 58,40 0,83
Medel 20 641 54 997 51% 0,73

Kalla: Per 2025-05-30. Bolagens kvartalsrapporter per Q1 2025.

Dock dr bdde moderbolagets och koncernens finansiella stillning an-

strangd, vilket utgor en going concern risk. Det dr &ven ndgot som bo-

lagets styrelse flaggar for, likt i tidigare rapporter. Vid utgéngen av

kvartalet uppgér likvida medel i koncernen till 32,6 mkr, varav 17,3

mkr dr lasta under obligationsvillkoren i Point Properties. Moderbo-

lagets likvida medel var vid samma tidpunkt 2,4 mkr. Under det Vi justerar vart motiverade viirde till 1,20

andra kvartalet tillfors Fastastor visserligen 8,4 mkr fran forsalj- kronor givet att moderbolagets uppgorelser

ningen av sina aktier i VreFast, men det gor dessvirre inte nigon gar i hamn och att balansrikningen stirks
. . . . o o . omgaende.

storre skillnad. Det gor att Analysguiden utgar fran att ytterligare

finansiering, mest troligt en nyemission, kan beh6vas inom kort da

refinansieringsuppgorelsen av det tre obligationslédnen i moderbola-

get fortfarande inte ar nadd.

Aven om forlusten minskat kraftig 4r risken fortsatt mycket hog och
den viktigaste biten, refinansieringsuppgorelsen, ar fortsatt inte i
hamn. Analysguiden behaller var en extra riskpremie om 50% p& bo-
lagets substansvirde, vilket ger ett motiverat virde om 1,20 kronor.

Analysguiden sinker sitt motiverade viirde till 1,20 kronor.
Risken ir fortsatt mycket hog givet den likviditetsrisk som
foreligger.

Analysguiden
2 juni 2025 7



Fastator

Bolagsbeskrivning

Bakgrund

Fastator grundades 2011 av entreprenorerna Joachim Kuylenstierna
och Mats Lundberg. Bolaget har successivt renodlats till ett rent in-
vestmentbolag i samband med att direkta fastighetsinnehavet salts av
med tiden. Bolaget har idag fyra huvudsakliga innehav, beskrivna i
mer detalj nedan. Expansionen den senaste tiden framst skett i Fore-
tagsparken. Fastators intention har varit att vrida innehavet mot hy-
resritter och fastigheter med litt industri/logistik.

Foretagsparken (dgarandel 25%)

Fastator &dger efter tidigare ar avyttringar 25% av bolaget som sedan
1970-talet fokuserat mot stadsnira logistik och industrifastigheter.
Med cirka 500 mkr i arliga hyresintakter och runt 300 mkr i forvalt-
ningsresultat fore finansiella poster har Foretagsparken en betydande
intjainingsforméga. Foretagsparken har en icke sdkerstilld obligation
pa 500 mkr utestdende som l6per till 2025-05-09 med ranta STIBOR
3M +6,0%. Mot slutet av det forsta kvartalet 2025 investerade Bain
Capital 150 meur i bolaget, vilket gor att det nu har en kassa pa éver
1 mdkr.

Point Properties (agarandel 100%)

Heldgda Point Properties, ar det nist storsta innehavet i Fastators
portfolj och star for cirka 27% av substansvardet. Sedan starten i mars
2019 har Point forvarvat 19 gamla centrumfastigheter, typ Domus-
varuhus, i smé och medelstora stiader utan stark externhandel. Ut-
vecklingsmojligheterna forklaras av de robusta byggnaderna, de
platta taken och det centrala laget. P4 taken kan man bygga lagen-
heter samtidigt som det skapar kundunderlag fér handelshy-
resgisterna och ett levande centrum. Moajligheten finns att totalt
bygga cirka 2 500 lagenheter pa de gamla centrumfastigheterna.

VreFast (dgarandel 58%)

VreFast (tidigare Vrenen) bildades i november 2021 och ar verk-
samma inom segmentet bostider. Bolaget fokuserar geografiskt pa
Milardalens expansiva pendlingsorter. Under det andra kvartalet
2025 har Fastator salt samtliga aktier i VreFast till VreFast Holding
for 1,5 tkr plus en utdelning om 8,4 mkr.

NPM Group (dgarandel 63%)

NPM Group (Nordic PM) ar ett tjansteféretag aktivt inom forvaltning,
uthyrning, utveckling och transaktioner kopplade till fastigheter och
lokaler. Bolaget vixer och har ambitionen att bli ett av de storsta fas-
tighetsforvaltningsbolagen i Sverige. Under 2022 stirkte foretaget sin
position genom forvirv av tva bolag inom facility management-sek-
torn.

Analysguiden
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Bain Capital investerar 150 meur efter
kvartalet slut

Innehavet i Vrenen har efter kvartalets
utgang salts.
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Storsta aktiedgarna i Fastator

Anders Mossberg 28,2%
Mats Lundberg (via bolag) 27,5%
Avanza Pension 3,1%
Nordnet Pensionsforsakring 3,1%
Mats Hulth i Stockholm 1,5%
Svante Bengtsson (via bolag) 1,4%
Handelsbankens Liv Férsakringsbolag 1,1%
Futur Pension 1.1%
TPS Fastigheter 0,9%
Bjorn Rosengren 0,5%
Ovriga aktiedgare 31,5%
Totalt 100,0%

Kalla: Bolaget per 2025-05-30.
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Risker

Nyemissionsrisk

Bolaget dr i akut behov av likviditet och dn har villkoren enligt det nya
skriftliga forfarandet godkéanns utan det har dragits ut pa tiden efter
Bain Capitals investering i Foretagsparken. Det kan inte uteslutas att
ytterligare finansiering behover skjutas till, mest troligt i form av en
nyemission, omgéende. Givet det stora substansrabatt som finns i bo-
laget skulle en nyemission medfora en kraftig utspadning av befint-
liga aktiedgare.

Risk for konkurs

Utifran bolagets likviditet inte starks omgaende i kombination med
att slutlig 6verenskommelse nds med moderbolagets obligationsinve-
sterare finns det risk for att bolaget inte klarar sig.

Analysguiden
2 juni 2025
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Resultatrakning (Mkr)

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025p
Nettoomsattning 0 7 44 109 215 260 366 580 474 320 326
Ovriga intéakter 3 2 3 2 4 3 7 23 21 12 13
Summa intékter 3 9 47 112 218 263 373 621 495 332 339
Rorelsekostnader -8 -33 -60 -94 -183 -275 -328 -501 -482 -389 -252
Avskrivningar 0 -1 -4 -6 -6 -8 -23 -20 -27 -16 -16
Rorelseresultat fore vardeférandringar -5 -24 -17 1 29 -20 22 100 -14 -73 71
Resultat fran intresseforetag och JV 52 94 77 309 -230 195 125 -203 -368 -1
Vérdeforandringar 0 0 2 33 786 159 563 100 -369 -75
Rorelseresultat (EBIT) 47 69 61 353 584 334 710 -2 -750 -149 71
Extraordindra poster 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
EBIT exkl. extraordindra poster 47 69 61 353 584 334 710 -2 -750 -149 71
Finansnetto 1 -4 -9 -20 -55 -62 -55 -230 -210 -366 -200
Resultat fore skatt 49 65 52 332 530 272 655 -232 -960 -516 -129
Skatter -1 -1 -46 -57 -115 -23 33 19 0
Minoritetsintressen 0 0 -3 -2 -1 -72 -67 2 26 0
Nettoresultat 49 65 51 319 482 214 469 -321 -925 -471 -129
Tillgangar (Mkr)
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025p
Byggnader & mark 74 23 39 331 1217 1189 5703 1704 1357 1116 1150
Ovriga materiella anldggningstillgadngar 0 0 28 37 120 17 50 23 23
Goodwill 0 0 7 6 60 74 72 32 32
Ovriga immater. anldggningstillgdngar 16 18 15 12 7 44 32 24 2 2
Finansiella anlaggningstillgangar 287 588 754 955 1374 975 813 2072 1537 1461 1360
Summa anldggningstillgangar 360 626 812 1301 2638 2215 6741 4000 3040 2635 2568
0
Kortfristiga fordringar 12 21 21 53 280 239 205 318 181 63 64
Likvida medel 187 154 35 96 245 925 451 184 68 49 36
Summa omsittningstillgangar 199 176 56 149 525 1164 656 503 249 112 100
SUMMA TILLGANGAR 559 802 867 1450 3163 3379 7396 4503 3289 2745 2667
Eget kapital & skulder (Mkr)
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025p
Eget kapital 437 529 581 906 1383 1586 2104 1707 784 308 179
Minoritetsintressen 0 0 0 0 5 6 377 25 19 -28 -28
Summa eget kapital 437 529 581 906 1388 1592 2481 1732 803 281 151
Langfristiga rantebarande skulder 32 242 248 459 1262 1208 4204 1771 70 432 441
Ovriga langfristiga skulder 11 13 14 25 67 63 187 95 58 38 39
Summa langfristiga skulder 43 254 262 484 1329 1271 4391 1866 127 470 479
Kortfristiga rantebarande skulder 9 0 1 4 16 394 235 743 2220 1839 1875
Ej rantebérande skulder 70 18 23 57 431 122 289 163 139 157 161
Summa kortfristiga skulder 79 18 24 61 446 516 525 905 2359 1996 2036
SUMMA EGET KAPITAL & SKULDER 559 802 867 1450 3163 3379 7396 4503 3289 2745 2667
Analysguiden
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Kassafloden (Mkr)

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025p
Kassaflode fore forandring av rorelsekapital 3 -27 -28 20 -13 -80 123 -119 -100 -54 -113
Rorelsekapitalférandring 10 -9 12 -22 44 61 183 -48 -53 36 0
Ovriga poster 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kassaflode l6pande verksamheten 13 -36 -17 -2 31 -19 306 -166 -153 -19 -113
Investeringar -34 -51 -107 -25 -684 197 -1988 -987 106 218 -50
SUMMA FRITT KASSAFLODE -21 -87 -124 -27 -652 179 -1682 -1153 -48 199 -163
Finansieringsverksamheten 23 236 4 89 801 501 1207 887 -69 -218 150
Arets kassaflode 2 149 -120 62 149 680 -475 -266 -116 -19 -13
Likvida medel 5 154 35 96 245 925 451 184 68 49 36
Nettoskuld (neg = nettokassa) -146 87 215 366 1032 677 3989 2329 2222 2222 2280
Kalla: Bolaget, Analysguiden
Analysguiden
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Disclaimer

Aktiespararna, www.aktiespararna.se, publicerar analyser om bolag som
sammanstallts med hjilp av killor som bedomits tillforlitliga. Aktiespararna
kan dock inte garantera informationens riktighet. Ingenting som skrivs i
analysen ska betraktas som en rekommendation eller uppmaning att inve-
stera i nigot finansiellt instrument. Asikter och slutsatser som uttrycks i
analysen ar avsedd endast for mottagaren. Analysen ar en s kallad Upp-
dragsanalys dar det analyserade Bolaget tecknat ett avtal med Aktiespa-
rarna. Analyserna publiceras 16pande under avtalsperioden och mot sedvan-
lig fast ersattning. Aktiespararna har i 6vrigt inget ekonomiskt intresse av-
seende det som ar foremal for denna analys. Aktiespararna har rutiner for
hantering av intressekonflikter, vilket sékerstéller objektivitet och obero-
ende.

Innehallet far kopieras, reproduceras och distribueras. Aktiespararna kan
dock inte hallas ansvariga for vare sig direkta eller indirekta skador som or-
sakats av beslut fattade pa grundval av information i denna analys.

Investeringar i finansiella instrument ger majligheter till virdestegringar
och vinster. Alla sddana investeringar ar ocksd férenade med risker. Ris-
kerna varierar mellan olika typer av finansiella instrument och kombinat-
ioner av dessa. Historisk avkastning ska inte betraktas som en indikation for
framtida avkastning.

Analytikern Oliver Uusitalo dger inte och far heller inte dga aktier i det ana-
lyserade bolaget.

Ansvarig analytiker:

Martin Stojilkovic

Analysguiden
2 juni 2025
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