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UPPDRAGSANALYS 

Förvaltningsresultatet når 

all-time high 
Hög överskottsgrad under Q2 2022 
Fastpartners hyresintäkter ökade under Q2 med 7% till 492 mkr. 

Driftnettot ökade 7% till 358 mkr motsvarande en överskottsgrad på 

72,6%. Förvaltningsresultatet nådde ett all-time high under Q2 på 

287 mkr. Det rullande årliga förvaltningsresultat uppgår nu till 1 030 

mkr och fastigheternas marknadsvärde uppgick vid halvårsskiftet till 

37,1 mdkr. Under Q2 uppgick orealiserade värdeförändringar på 

fastigheter till 863 mkr jämfört med 1 115 mkr under motsvarande 

period föregående år. Fastpartners mål att i slutet av 2025 nå ett årligt 

rullande förvaltningsresultat på 1 500 mkr står fast. Det långsiktiga 

substansvärdet per aktie (EPRA NAV) uppgick vid halvårsskiftet till 

113,70 kr.  

Fortsatt stark svensk konjunktur under Q2 
Fastpartner fokuserar på kommersiella fastigheter i de sex 

kärnmarknaderna Stockholm, Göteborg, Malmö, Uppsala, 

Norrköping och Gävle. Den svenska konjunkturen fortsatte vara stark 

under Q2 och efterfrågan på lokaler god. Då i stort sett samtliga av 

Fastpartners hyresavtal är indexreglerade medför uppräkningen av 

KPI-index en ordentlig tillväxt i bolagets hyresintäkter. 

Indexuppräkningen i kombination med en bra nettouthyrning senare 

tid medför en stark tillväxt av bolagets hyresintäkter framöver. 

Riktkurs justerad till 114 kr 
Som framgår av en jämförande värdering handlas ett urval noterade 

fastighetsbolag i genomsnitt till en rabatt på 1% mot rapporterat 

substansvärde per aktie (EPRA NAV). Vi justerar vår riktkurs för 

Fastpartner till 114 kr (tidigare 142), vilket motsvarar en värdering 

som relativt det långsiktiga substansvärdet är i linje med 

genomsnittet för de andra fastighetsbolagen i vårt urval. Det är 

samtidigt värt att notera att Fastpartner historiskt handlats till en viss 

premie mot övriga sektorn.  
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Operationell uppdatering 

Förvaltningsresultatet når all-time high under Q2 
Fastpartners hyresintäkter ökade under Q2 med 7% till 492 mkr. 

Driftnettot ökade 7% till 358 mkr motsvarande en överskottsgrad på 

72,6%. Det rullande årliga förvaltningsresultatet uppgår nu till 1 030 

mkr och fastigheternas marknadsvärde uppgick vid halvårsskiftet till 

37,1 mdkr. Under Q2 uppgick orealiserade värdeförändringar på 

fastigheter till 863 mkr jämfört med 1 115 mkr under motsvarande 

period föregående år. Fastpartners mål att i slutet av 2025 nå ett årligt 

förvaltningsresultat på 1 500 mkr står fast.  

Fortsatt stark svensk konjunktur under Q2 
I dagsläget handlas Fastpartners aktie till en tydlig rabatt mot 

substansvärdet 113,70 kr per aktie. Fastighetsbranschen står inför en 

mer utmanande höst med ökande finansieringskostnader och sämre 

likviditet. Dessutom väntas en svagare konjunktur då stigande räntor 

begränsar konsumenternas konsumtion och företagens investeringar.  

Konjunkturen i Sverige var dock fortsatt stark under Q3 och 

Fastpartners vakanser har minskat ner till nivåer nära det långsiktiga 

målet om 7–8%. Då bolaget bedömt fastighetspriserna som höga har 

endast ett par mindre kompletterande förvärv gjorts i några av de 6 

prioriterade orterna. Hyresintäkterna ökade under Q2 med 6,4% till 

följd av nytecknade kontrakt, hyresgästanpassningar samt hyror från 

nyligen förvärvade fastigheter. I jämförbart bestånd ökade intäkterna 

med 4,3% och kostnaderna med 3,0%. Man rapporterar även en stark 

efterfrågan på bolagets Fastoffice-koncept som erbjuder flexibla 

kontorslösningar. 

Resurser styrs till projektverksamhet  
Då priset på fastigheter varit höga de senaste åren har bolaget 

omfördelat kapital från förvärv av fastigheter till 

projektverksamheten. Projekten delas in i hyresgästanpassningar, 

nybyggnationer, samt miljö- och planprojekt. Historiskt har de mest 

lönsamma projekten med kortast återbetalningstid funnits inom 

hyresgästanpassningar. Med dagens höga energipriser har dock 

lönsamheten ökat för miljöprojekt som skapar energibesparingar. 

Nybyggnadsproduktion har längre återbetalningstid, men är väldigt 

lönsamt. Längst återbetalningstid har planprojekt. Till följd av att 

bolaget nu ser sina finansieringskostnader öka har man sedan maj 

inlett en översyn av sin projektverksamhet. Man är nu mer restriktiv, 

och då särskilt med projekt som har lägre lönsamhet och lång 

återbetalningstid.  

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
Det rullande årliga förvaltningsresultatet 
uppgår nu till 1 030 mkr 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Aktien handlas idag till en tydlig rabatt mot 
substansvärdet 113,70 kr 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Dagens höga energipriser ökar 
lönsamheten för miljöprojekt som skapar 
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Fortsatt fokus på fastighetsutveckling 
Utveckling av fastigheter genom ombyggnad, tillbyggnad och 

nybyggnation ger god avkastning över tid. Fastpartner arbetar även 

aktiv med att sänka energiförbrukningen i fastigheterna och deras 

utsläpp av växthusgaser. Man har under H1 2022 haft fortsatt stort 

fokus på fastighetsutveckling och investerade 385 mkr i det befintliga 

fastighetsbeståndet. Vid halvårsskiftet uppgick pågående 

projektinvesteringar till 1,2 mdkr, och den återstående 

investeringsvolymen i dessa projekt är 560 mkr. Några av 

Fastpartners pågående utvecklingsprojekt är anpassningar för 

hemtjänst, restaurang och kontorshotell i Gävle, ombyggnad för 

Fastoffice med flera hyresgäster, samt miljöåtgärder i Lunda. Vidare 

bygger man om åt Beckmans skola och Martina vård på Lidingö, 

miljöcertifierar åt SDG Golv i Västberga, samt utvecklar fastigheten 

Hilton 2 till nybyggnadsstandard med energiåtgärder i Frösunda. 

Följande tabell listar några av de större pågående projekten i bolagets 

fastighetsportfölj.  

 

Arbetar aktivt med byggrättsportföljen 
Man arbetar ständigt med att utveckla byggrättsportföljen. Vid 

utgången av Q2 hade bolaget outnyttjade byggrätter om ca 445 000 

kvm, fördelat på 31% bostäder och 69% kommersiella byggrätter. 

Dessa var vid halvårsskiftet värderade till 765 mkr, vilket i 

genomsnitt motsvarade 1 849 kr/kvm för bostäder och 1 660 kr/kvm 

för de kommersiella byggrätterna. Följande tabell listar några av de 

större potentiella projekten i Fastpartners byggrättsportfölj. 

 
 
 
 
Fastpartner investerade under H1 2022 385 
mkr i utveckling av det befintliga 
fastighetsbeståndet 
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Finansiella mål för 2025 står fast 
Bolagets övergripande finansiella mål för 2025 är att det rullande 

årliga förvaltningsresultatet ska uppgå till 1,5 mdkr. Fastpartner har 

även tydligt uppställde miljömål för sin verksamhet. Man har för 

avsikt att bli 100% klimatneutrala till 2030. I detta ingår att minska 

sina koldioxidutsläpp med minst 15% per år, att minst 80% av 

fastigheterna ska vara miljöcertifierade till 2025, samt att 

energianvändningen ska minska med minst 1% per år i befintligt 

bestånd.   

Prognos- och riktkursjusteringar 
Fastpartner rapporterar värdeförändringar på förvaltningsfastigheter 

på +896 mkr för H1 2022, vilket är högre än vad vi haft i våra estimat. 

Vi justerar därför upp våra förväntningar på helåret till +900 mkr 

(tidigare +600). Vidare justerar vi ned vårt estimat för hyresintäkter 

2022 till 2 023 mkr (tidigare 2 178). Dock justerar vi upp vårt estimat 

för överskottsgrad 2022 till 71% från tidigare 69%. Baserat på en 

jämförande värdering justerar vi vår riktkurs för Fastpartner till 114 

kr (tidigare 142 kr). Vi noterar dock att Fastpartner historiskt 

värderats högre än genomsnittet för noterade fastighetsbolag i termer 

av aktiekurs relaterat till substansvärde.   

 
 
 
 
 
Bolaget avser att bli 100% klimatneutrala 
till 2030 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Vi justerar vår riktkurs till 114 kr 
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Investeringstes 

Fokus på kommersiella fastigheter i Stockholm 
Fastpartner äger drygt 200 fastigheter med drygt 1,5 miljoner kvm 

uthyrningsbar yta, varav knappt hälften utgörs av kontor. Detta är en 

fördelning man strävat efter och är en tydlig förändring mot för 10 år 

sedan, då största andelen var industrilokaler. Bland hyresgästerna 

finns några av Sveriges ledande och största industribolag, unga 

entreprenörer med nystartade bolag och många typer av 

samhällsservice som äldreboende, skolor, statliga och kommunala 

förvaltningar och vårdinrättningar. Fastpartner har en hög 

ekonomisk uthyrningsgrad och långa hyresavtal på drygt fem år i 

genomsnitt, vilket innebär att man har låg exponering mot 

förändringar på hyresmarknaden inom den närmaste framtiden. 

Bland mer kända fastigheter i bolagets portfölj finns Åhlénshuset på 

Östermalmstorg, NCC:s nya huvudkontor som är uthyrt på 10 år till 

NCC, Solna Port, Nasdaqs huvudkontor i Frihamnen, samt Patent och 

Registreringsverkets kontor på Valhallavägen. Man kommer fortsatt 

vara intresserade av denna typ av fastigheter, men avkastningen på 

det man förvärvar får inte vara för låg. Här vill man se att nya förvärv 

höjer den genomsnittliga direktavkastningen på 4,5%. Man tittar 

även på andra områden än Stockholm, samt på fastigheter med 

utvecklingspotential. 

Exponering mot den växande Mälardalsregionen  
En investering i Fastpartner ger exponering mot den kraftigt växande 

regionen Stockholm-Mälardalen. Stockholms stad har under de 

senaste åren präglats av mycket hög befolkningstillväxt och fram till 

2050 bedöms befolkningen i Stockholms län öka med 1,2 miljoner till 

3,4 miljoner. Befolkningstillväxten beror främst på ett högt 

födelseöverskott, samt stor inflyttning från utlandet och övriga delar 

av Sverige. 

Förvaltningsresultatet ska nå 1,5 mdkr 2025 
De finansiella målen för 2025 innefattar att nå ett rullande årligt 

förvaltningsresultat på minst 1 500 mkr. Detta ska uppnås genom en 

överskottsgrad på 75%, en avkastning på eget kapital på över 12% per 

år, samt en nettobelåningsgrad under 48%. Man har tidigare sagt att 

man över tid vill växa förvaltningsresultatet med i storleksordningen 

10% per år. Dock vill man inte gå upp i belåning utan ligga kvar under 

50%.  

  

Koncentrerat till Stockholm 
Hyresvärdets fördelning per region 

 

Källa: Bolaget. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
2050 bedöms befolkningen i Stockholms 
län öka till 3,4 miljoner 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Fastpartner vill växa 
förvaltningsresultatet med 10% per år  
över tid 
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Löpande förädling av fastighetsbeståndet 
Utveckling genom ombyggnad, tillbyggnad och nybyggnation ger god 

avkastning över tid. Detta leder till bättre kassaflöden, högre 

fastighetsvärden och minskad miljöpåverkan. Under H1 2022 

investerade Fastpartner 385 mkr i befintliga fastigheter. Vid 

halvårsskiftet uppgick pågående projektinvesteringar i fastigheterna 

till 1,2 mdkr och återstående investeringar för dessa pågående 

projektinvesteringar uppgår till 560 mkr. Några av Fastpartners 

pågående utvecklingsprojekt är anpassningar för tillverkning, 

restaurang och kontorshotell i Gävle. Vidare bygger man om åt 

Beckmans skola på Lidingö, miljöcertifierar åt SDG Golv i Västberga, 

samt utvecklar fastigheten Hilton 2 till nybyggnadsstandard med 

energiåtgärder i Frösunda. Fastpartner arbetar även aktiv med att 

sänka energiförbrukningen i fastigheterna och deras utsläpp av 

växthusgaser. Man arbetar även med att utveckla bolagets 

byggrättsportfölj, både i form av förädling av befintliga byggrätter och 

tillskapandet av nya byggrätter genom detaljplanearbete. Givet att 

priser för lokaler och bostäder utvecklats starkt senare år finns här ett 

övervärde gentemot bokförda värden.  

Riktkurs justerad till 114 kr 
Som framgår av en jämförande värdering handlas ett urval noterade 

fastighetsbolag i genomsnitt till en rabatt på 1% mot rapporterat 

substansvärde. Vi justerar vår riktkurs för Fastpartner till 114 kr 

(tidigare 142 kr), i linje med rapporterad substans. Det är samtidigt 

värt att notera att Fastpartner historiskt handlats till en premie mot 

övriga sektorn.  

  

 
 
 
 
 
Vid utgången av Q2 uppgick pågående 
projektinvesteringar till 1,2 mdkr 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Fastpartner har historiskt handlats till en 
premie mot övriga sektorn 
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Prognoser och värdering 

Svag kursutveckling för fastighetsbolag under 2022 
Fastighetsbranschen står inför en utmanande höst med ökande 

finansieringskostnader och sämre likviditet. Vidare väntas även 

konjunkturen försämras till följd av det högre ränteläget som 

hämmar konsumtionen och företagens investeringsvilja. Följande 

diagram visar hur noterade fastighetsbolag utvecklats sämre än 

Stockholmsbörsen hittills under året. Fastighetsbolagsindex har gått 

ned -34% under de senaste 12 månaderna och -25% under de senaste 

6 månaderna. 

 

 

Källa: Fastighetsbolagsindex 

 

Ny riktkurs i linje med sektorns värdering 
Som framgår av följande tabell värderas de noterade 

fastighetsbolagen i följande tabell i genomsnitt till en rabatt på 1% 

mot rapporterat substansvärde per aktie (EPRA NAV). Vår nya 

riktkurs för Fastpartner är 114 kr (tidigare 142 kr) och motsvarar en 

värdering i linje med rapporterad substans.  
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Bolagsbeskrivning 

Bakgrund 
Fastpartner börsnoterades 1994 och två år senare blev Sven-Olof 

Johansson huvudägare. Bolagets inriktning har i huvudsak varit 

kontor-, handels-, samhälls-, industri-, och logistikfastigheter i 

Stockholmsregionen. Bolaget vill växa vidare men har varit selektiva 

givet dagens höga fastighetspriser, och har istället genomfört projekt 

i det egna beståndet. Under 2011 gjorde Fastpartner ett större förvärv 

av fem stadsdelscentrum i Stockholms Stads förorter (Tensta, 

Rinkeby, Bredäng, Hässelby Gård och Älvsjö Centrum). Senare har 

andra lokala centrumhandelsfastigheter köpts i Vallentuna Centrum 

och Lidingö-Torsvik Centrum. Förvärven har förskjutit tyngdpunkten 

i Fastpartners fastighetsportfölj allt mer mot Stockholms och dess 

närområde i Mälardalen, som idag står för 80% av hyresvärdet. 

Juvelen i beståndet är Åhlénsfastigheten vid Östermalmstorg i 

Stockholm med ett fastighetsvärde på ca 1,1 mdkr. Idag äger 

Fastpartner fastigheter till ett värde av drygt 37 mdkr. 

Affärsmodell och strategi 
Den fortsatta urbaniseringen i Sverige medför att det främst är i 

storstadsregioner som befolkningstillväxten sker. Det är i regioner 

med hög ekonomisk tillväxt som de flesta arbetstillfällen skapas och 

där befolkningstillväxten är som störst. Större regioner har oftast mer 

utvecklade ekonomier med företag inom ett stort antal branscher och 

ett större utbud av kultur, handel och utbildning. Uppskattningsvis 

80% av Fastpartners hyresvärde finns i Stockholm och dess 

närområde i Mälardalen. Bolaget har en bred riskspridning med 

fastigheter inom olika typer av segment. Störst är kontor som utgör 

47% av hyresvärdet, därefter följer logistik och lager 15%, butiker och 

restauranger 13%, vård och skola 11%, industri och verkstad 7%, 

bostäder och hotell 4%, samt övrigt 3%. 

Fastpartners projekt i egna bestånd 
Det har varit en framgångsrik strategi för bolaget att verka i 

Stockholmsområdet som vuxit med en halv miljon invånare mellan 

2000 och 2018. I kombination med låga räntor och stigande hyror har 

det varit en gynnsam miljö för fastighetsbolag. Vidare har 

framgångsrik uthyrning lett till att vakanserna sjunkit i förvärvade 

portföljer. Man fortsätter att utveckla sina byggrätter och projekt och 

här är det framförallt i Stockholmsområdet man har en bra 

utveckling.  

 

  

Hyresvärdets fördelning 
Hyresvärdets fördelning per lokaltyp 

 

Källa: Bolaget 
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Disclaimer 

Aktiespararna, www.aktiespararna.se, publicerar analyser om bolag som 

sammanställts med hjälp av källor som bedömts tillförlitliga. Aktiespararna 

kan dock inte garantera informationens riktighet. Ingenting som skrivs i 

analysen ska betraktas som en rekommendation eller uppmaning att 

investera i något finansiellt instrument. Åsikter och slutsatser som uttrycks 

i analysen är avsedd endast för mottagaren. Analysen är en så kallad 

Uppdragsanalys där det analyserade Bolaget tecknat ett avtal med 

Aktiespararna. Analyserna publiceras löpande under avtalsperioden och 

mot sedvanlig fast ersättning. Aktiespararna har i övrigt inget ekonomiskt 

intresse avseende det som är föremål för denna analys. Aktiespararna har 

rutiner för hantering av intressekonflikter, vilket säkerställer objektivitet 

och oberoende. 

Innehållet får kopieras, reproduceras och distribueras. Aktiespararna kan 

dock inte hållas ansvariga för vare sig direkta eller indirekta skador som 

orsakats av beslut fattade på grundval av information i denna analys. 

Investeringar i finansiella instrument ger möjligheter till värdestegringar 

och vinster. Alla sådana investeringar är också förenade med risker. 

Riskerna varierar mellan olika typer av finansiella instrument och 

kombinationer av dessa. Historisk avkastning ska inte betraktas som en 

indikation för framtida avkastning. 

Analytikern äger inte och får heller inte äga aktier i det analyserade bolaget. 

 

Ansvarig analytiker: 

Thomas Nilsson 
 


