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Forvaltningsresultatet nar

all-time high

Hog overskottsgrad under Q2 2022

Fastpartners hyresintikter 6ckade under Q2 med 7% till 492 mkr.
Driftnettot 6kade 7% till 358 mkr motsvarande en 6verskottsgrad pa
72,6%. Forvaltningsresultatet nddde ett all-time high under Q2 pa
287 mkr. Det rullande arliga forvaltningsresultat uppgér nu till 1 030
mkKkr och fastigheternas marknadsvarde uppgick vid halvarsskiftet till
37,1 mdkr. Under Q2 uppgick orealiserade vardeforandringar pa
fastigheter till 863 mkr jamfort med 1 115 mkr under motsvarande
period foregdende ar. Fastpartners mal att i slutet av 2025 na ett arligt
rullande forvaltningsresultat pad 1 500 mkr stér fast. Det langsiktiga
substansvirdet per aktie (EPRA NAV) uppgick vid halvarsskiftet till
113,70 kr.

Fortsatt stark svensk konjunktur under Q2

Fastpartner fokuserar p& kommersiella fastigheter i de sex
karnmarknaderna  Stockholm, Goteborg, Malmo, Uppsala,
Norrkoping och Gévle. Den svenska konjunkturen fortsatte vara stark
under Q2 och efterfragan pé lokaler god. Da i stort sett samtliga av
Fastpartners hyresavtal dr indexreglerade medfor upprakningen av
KPI-index en ordentlig tillvixt i bolagets hyresintikter.
Indexupprikningen i kombination med en bra nettouthyrning senare
tid medfor en stark tillvixt av bolagets hyresintikter framover.

Riktkurs justerad till 114 kr

Som framgar av en jamforande vardering handlas ett urval noterade
fastighetsbolag i genomsnitt till en rabatt pd 1% mot rapporterat
substansviarde per aktie (EPRA NAV). Vi justerar var riktkurs for
Fastpartner till 114 kr (tidigare 142), vilket motsvarar en virdering
som relativt det langsiktiga substansvirdet adr i linje med
genomsnittet for de andra fastighetsbolagen i vart urval. Det ar
samtidigt vart att notera att Fastpartner historiskt handlats till en viss
premie mot ovriga sektorn.
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Rapportkommentar

Datum 24 augusti 2022
Analytiker Thomas Nilsson
Basfakta

Bransch Fastigheter
Styrelseordférande Peter Carlsson
vd Sven-Olof Johansson
Noteringsar 1994
Listning Nasdagq OMX
Ticker FPAR A
Aktiekurs 69,70 kr
Antal aktier, milj. 1832
Borsvarde, mkr 12771
Nettoskuld, mkr 16112
Foretagsvarde (EV), mkr 38883
Webbplats www.fastpartner.se
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Prognoser & Nyckeltal, mkr
2020 2021 2022p 2023p

Hyresintakter 1802 1856 2023 2211
Driftnetto 1285 1301 1437 1570
Resultat f. skatt 2010 4239 1946 1800
Nettoresultat 1632 3368 1596 1476
Nettoskuld 14461 15070 16412 17790
Vinst per aktie 855kr 17,92kr 871kr 805kr
Utd. per aktie 2,00kr 220kr 220kr 2,20kr
Omsattningstillvaxt  6,8%  12,2% 9,0% 9,3%
Overskottsg rad 71,3% 701% 71,0% 71,0%
Rorelsemarginal n/a n/a n/a n/a

Nettoskuld/eget kay 1,0 09 09 09
Nettoskuld/ebitda 34 34 34 34

P/e-tal 9,4 4,5 93 10,0
EV/ebit 13,2 7.2 13,4 0,0
EV/omséttning 171 16,6 15,3 0,0

Direktavkastning 2,5% 2, 7% 2, 7% 2,7%

Kalla: Bolaget, Analysguiden
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Operationell uppdatering

Forvaltningsresultatet nar all-time high under Q2
Fastpartners hyresintdkter ockade under Q2 med 7% till 492 mkr.
Driftnettot 6kade 7% till 358 mkr motsvarande en 6verskottsgrad pé
72,6%. Det rullande &rliga forvaltningsresultatet uppgér nu till 1 030
mkr och fastigheternas marknadsvéarde uppgick vid halvarsskiftet till
37,1 mdkr. Under Q2 uppgick orealiserade vardeforandringar pé
fastigheter till 863 mkr jamfért med 1 115 mkr under motsvarande
period foregdende ar. Fastpartners mal att i slutet av 2025 na ett arligt
forvaltningsresultat pd 1 500 mkr star fast.

Fortsatt stark svensk konjunktur under Q2

I dagslaget handlas Fastpartners aktie till en tydlig rabatt mot
substansvirdet 113,70 kr per aktie. Fastighetsbranschen star infor en
mer utmanande host med 6kande finansieringskostnader och samre
likviditet. Dessutom véntas en svagare konjunktur da stigande rantor
begransar konsumenternas konsumtion och féretagens investeringar.
Konjunkturen i Sverige var dock fortsatt stark under Q3 och
Fastpartners vakanser har minskat ner till nivder nira det langsiktiga
malet om 7-8%. Da bolaget bedomt fastighetspriserna som hoga har
endast ett par mindre kompletterande férvarv gjorts i nagra av de 6
prioriterade orterna. Hyresintikterna 6kade under Q2 med 6,4% till
foljd av nytecknade kontrakt, hyresgistanpassningar samt hyror fran
nyligen forvarvade fastigheter. I jamforbart bestdnd 6kade intdkterna
med 4,3% och kostnaderna med 3,0%. Man rapporterar dven en stark
efterfrigan pa bolagets Fastoffice-koncept som erbjuder flexibla
kontorslosningar.

Resurser styrs till projektverksamhet

D& priset pd fastigheter varit hoga de senaste aren har bolaget
omfordelat  kapital fran  forvirv  av  fastigheter  till
projektverksamheten. Projekten delas in i hyresgistanpassningar,
nybyggnationer, samt miljo- och planprojekt. Historiskt har de mest
lonsamma projekten med kortast aterbetalningstid funnits inom
hyresgastanpassningar. Med dagens hoga energipriser har dock
lonsamheten okat for miljoprojekt som skapar energibesparingar.
Nybyggnadsproduktion har lingre aterbetalningstid, men ar valdigt
I6nsamt. Langst dterbetalningstid har planprojekt. Till f6ljd av att
bolaget nu ser sina finansieringskostnader 6ka har man sedan maj
inlett en G6versyn av sin projektverksamhet. Man ar nu mer restriktiv,
och da sarskilt med projekt som har liagre lonsamhet och ling
aterbetalningstid.
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Det rullande arliga forvaltningsresultatet
uppgar nu till 1 030 mkr

Aktien handlas idag till en tydlig rabatt mot
substansvirdet 113,70 kr

Dagens hoga energipriser okar
lonsamheten for miljoprojekt som skapar
energibesparingar
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Fortsatt fokus pa fastighetsutveckling

Utveckling av fastigheter genom ombyggnad, tillbyggnad och
nybyggnation ger god avkastning over tid. Fastpartner arbetar dven
aktiv med att sinka energiforbrukningen i fastigheterna och deras
utslapp av viaxthusgaser. Man har under H1 2022 haft fortsatt stort
fokus pa fastighetsutveckling och investerade 385 mkr i det befintliga

Fastpartner investerade under H1 2022 385
mkr i utveckling av det befintliga

fastighetsbestdndet. Vid  halvarsskiftet uppgick pagdende fastighetsbestandet
projektinvesteringar till 1,2 mdkr, och den aterstdende
investeringsvolymen i dessa projekt ar 560 mkr. Nagra av

Fastpartners pagdende utvecklingsprojekt &ar anpassningar for
hemtjinst, restaurang och kontorshotell i Givle, ombyggnad for

Fastoffice med flera hyresgister, samt miljodtgiarder i Lunda. Vidare
bygger man om 4t Beckmans skola och Martina vard pa Lidingg,

miljocertifierar &t SDG Golv i Vistberga, samt utvecklar fastigheten

Hilton 2 till nybyggnadsstandard med energiatgarder i Frosunda.

Foljande tabell listar ndgra av de storre pagéende projekten i bolagets
fastighetsportfol;j.

Storre pagaende projekt

Fastpartners storsta pagaende projekt per 30 juni 2022

Fastighet Projekttyp Yta (kvm) Berdknat

fardigstallande

Syllen 4 Lokalanpassning Aimo Park m fl, energi 8100 Q3 2022
Dragarbrunn 10:3 Lokalanpassning, Fastoffice, kontor, miljocert 3100 Q3 2022
Hilton 5 Lokalanpassning, Webhallen, Fudd, m fl 3700 Q3 2022
Hemsta 11:11, 15:7 Lokalanpassning , restarurang, kontor, mm 2 600 Q3 2022
Amerika 3 Lokalanpassning, lager, kontor, miljocert 25800 Q4 2022
Degeln 2 Lokalanpassning, Synlab, Tyrolit, m fl 4100 Q4 2022
Hilton 2 Totalombyggnad, kontor, gym, restaurang 18 900 Q2 2023
Aga 2 Ombyggnad utbildning, kontor, vard 5900 Q2 2023
Ranas 1 Ombyggnad Fastoffice, Scanacom, miljocert 2 600 Q2 2023
Sporren 4 Lokalanpassning, energi, miljocert 19100 Q2 2023
Arbetsbasen 3 Nybyggnad lager, kontor, showroom 5200 Q32023
Kélla: Bolaget.

Arbetar aktivt med byggrattsportféljen

Man arbetar stindigt med att utveckla byggrittsportfoljen. Vid
utgingen av Q2 hade bolaget outnyttjade byggriatter om ca 445 000
kvm, fordelat pd 31% bostiader och 69% kommersiella byggratter.
Dessa var vid halvarsskiftet viarderade till 765 mkr, vilket i
genomsnitt motsvarade 1 849 kr/kvm for bostader och 1 660 kr/kvm
for de kommersiella byggritterna. Foljande tabell listar nagra av de
storre potentiella projekten i Fastpartners byggrattsportfolj.
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Storre potentiella projekt och byggratter

Fastpartners storsta pagaende projekt per 30 juni 2022

Omrade Fastighet Fastighetskategori Maéjlig byggstart  Yta (kvm, BTA) Uppskattat antal
bostader

Sundbyberg Paronet 2 Forskola, bostader 2022, 2024 10 800 154

Arsta Allgunnen 7 Forskola, bostader 2025 9 500 108

Vastberga Timpenningen 6 Kommersiellt 2021 33 500

Bredédng Bredéng C Bostader/kommersiellt 2025 17 000 115

Lilieholmen Syllen 4 Bostader/kommersiellt 2025 9 600 140

Liding® Diviatorn 1 Bostader 2026 3100 78

Bromma Riksby 1:13 Bostader/kommersiellt 2026 90 000 550

Mérsta Marsta C Kommersiellt 2022 16 800

Vallentuna Vallentuna C Bostader/kommersiellt 2024 27 000 294

Vallentuna Vallentuna-Rickeby 1:472 Bostader, handel 2022 3350 48

Taby Stansen 1 Forskola 2022 2 000

Ulricehamn Slingan 1 Lager/logistik 2022 23 500

Gévle Néringen 10:4 Kommersiellt 2022 10000

Gavle Hemsta 11:11, 15:7 Kommersiellt 2022 20 000

Gavle Satra 64:5, 108:23 Bostader/kommersiellt 2022 36 000 164

Upplands Vasby Hammarby-Smedby 1:458 Kontor/tillverkning 2023 16 300

Kista Ekenas 1 m fl Centrum/kommersiellt 2024 18 100

Totalt 346 550 1651

Kélla: Bolaget.

Finansiella mal for 2025 star fast

Bolagets overgripande finansiella mal for 2025 ar att det rullande

%rliga férYaltningsr"esultate_t Eka Oup[igﬁ t.ill 1,5 mdkr. Fastpartner hﬁr Bolaget avser att bli 100% klimatneutrala
dven tydligt uppstéllde miljomal for sin verksamhet. Man har for 11 2030

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

sina koldioxidutsldapp med minst 15% per &r, att minst 80% av

fastigheterna ska vara miljocertifierade till 2025, samt att

energianvindningen ska minska med minst 1% per ar i befintligt

bestand.

Prognos- och riktkursjusteringar

Fastpartner rapporterar vardeforandringar pa forvaltningsfastigheter
pa +896 mkr for H1 2022, vilket dr hogre dn vad vi haft i vara estimat. Vi justerar var riktkurs till 114 kr
Vi justerar darfor upp vara forvantningar pa helaret till +900 mkr
(tidigare +600). Vidare justerar vi ned vart estimat for hyresintakter
2022 till 2 023 mkr (tidigare 2 178). Dock justerar vi upp vart estimat
for overskottsgrad 2022 till 71% fran tidigare 69%. Baserat pa en
jamforande vardering justerar vi var riktkurs for Fastpartner till 114
kr (tidigare 142 kr). Vi noterar dock att Fastpartner historiskt
varderats hogre dn genomsnittet for noterade fastighetsbolag i termer
av aktiekurs relaterat till substansvarde.
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Investeringstes

Fokus pa kommersiella fastigheter i Stockholm
Fastpartner dger drygt 200 fastigheter med drygt 1,5 miljoner kvm
uthyrningsbar yta, varav knappt halften utgors av kontor. Detta &r en
fordelning man stravat efter och ar en tydlig forandring mot f6r 10 &r
sedan, d& storsta andelen var industrilokaler. Bland hyresgésterna
finns négra av Sveriges ledande och storsta industribolag, unga
entreprendrer med nystartade bolag och ménga typer av
samhillsservice som dldreboende, skolor, statliga och kommunala
forvaltningar och vardinrattningar. Fastpartner har en hog
ekonomisk uthyrningsgrad och ldnga hyresavtal pa drygt fem ar i
genomsnitt, vilket innebdr att man har ldg exponering mot
forandringar pa hyresmarknaden inom den nirmaste framtiden.
Bland mer kinda fastigheter i bolagets portfolj finns Ahlénshuset pa
Ostermalmstorg, NCC:s nya huvudkontor som &r uthyrt pa 10 &r till
NCC, Solna Port, Nasdags huvudkontor i Frihamnen, samt Patent och
Registreringsverkets kontor pa Valhallavigen. Man kommer fortsatt
vara intresserade av denna typ av fastigheter, men avkastningen pé&
det man forvarvar far inte vara for lag. Har vill man se att nya forvarv
hojer den genomsnittliga direktavkastningen pa 4,5%. Man tittar
dven pd andra omradden dn Stockholm, samt pa fastigheter med
utvecklingspotential.

Exponering mot den vaxande Malardalsregionen

En investering i Fastpartner ger exponering mot den kraftigt vixande
regionen Stockholm-Mailardalen. Stockholms stad har under de
senaste dren praglats av mycket hog befolkningstillvaxt och fram till
2050 bedoms befolkningen i Stockholms ldn 6ka med 1,2 miljoner till
3,4 miljoner. Befolkningstillvixten beror framst pa ett hogt
fodelseoverskott, samt stor inflyttning fran utlandet och 6vriga delar
av Sverige.

Forvaltningsresultatet ska na 1,5 mdkr 2025

De finansiella malen for 2025 innefattar att na ett rullande arligt
forvaltningsresultat pd minst 1 500 mkr. Detta ska uppnis genom en
overskottsgrad pa 75%, en avkastning pa eget kapital pa 6ver 12% per
ar, samt en nettobelaningsgrad under 48%. Man har tidigare sagt att
man 6ver tid vill vixa forvaltningsresultatet med i storleksordningen
10% per &r. Dock vill man inte g upp i belaning utan ligga kvar under
50%.
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Koncentrerat till Stockholm
Hyresvardets férdelning per region

4% 3%

¢

80%

= Stockholm, Uppsala, Mélardalen
= Gavle

Goteborg

Malmo och 6vriga landet

Kalla: Bolaget.

2050 bedoms befolkningen i Stockholms
lan oka till 3,4 miljoner

Fastpartner vill vixa
forvaltningsresultatet med 10% per ar
over tid
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Lopande foradling av fastighetsbestandet

Utveckling genom ombyggnad, tillbyggnad och nybyggnation ger god
avkastning over tid. Detta leder till bittre kassafloden, hogre
fastighetsvirden och minskad miljopédverkan. Under H1 2022
investerade Fastpartner 385 mkr i befintliga fastigheter. Vid
halvarsskiftet uppgick pidgaende projektinvesteringar i fastigheterna
till 1,2 mdkr och &terstiende investeringar for dessa pégiende
projektinvesteringar uppgéar till 560 mkr. Nigra av Fastpartners
pagdende utvecklingsprojekt ar anpassningar for tillverkning,
restaurang och kontorshotell i Gévle. Vidare bygger man om &t
Beckmans skola pa Lidingo, miljocertifierar &t SDG Golv i Vistberga,
samt utvecklar fastigheten Hilton 2 till nybyggnadsstandard med
energidtgarder i Frosunda. Fastpartner arbetar dven aktiv med att
sinka energiforbrukningen i fastigheterna och deras utslapp av
viaxthusgaser. Man arbetar dven med att utveckla bolagets
byggrittsportfolj, bade i form av foradling av befintliga byggratter och
tillskapandet av nya byggritter genom detaljplanearbete. Givet att
priser for lokaler och bostader utvecklats starkt senare ar finns hir ett
overvarde gentemot bokforda viarden.

Riktkurs justerad till 114 kr

Som framgar av en jimforande viardering handlas ett urval noterade
fastighetsbolag i genomsnitt till en rabatt pd 1% mot rapporterat
substansvirde. Vi justerar var riktkurs for Fastpartner till 114 kr
(tidigare 142 kr), i linje med rapporterad substans. Det ar samtidigt
vart att notera att Fastpartner historiskt handlats till en premie mot
ovriga sektorn.
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Vid utgangen av Q2 uppgick pagaende
projektinvesteringar till 1,2 mdkr

Fastpartner har historiskt handlats till en
premie mot ovriga sektorn
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Prognoser och vardering

Svag kursutveckling for fastighetsbolag under 2022
Fastighetsbranschen star infor en utmanande host med Gkande
finansieringskostnader och samre likviditet. Vidare vintas dven
konjunkturen forsamras till foljd av det hogre ridnteliget som
hdmmar konsumtionen och foretagens investeringsvilja. Foljande
diagram visar hur noterade fastighetsbolag utvecklats simre &n
Stockholmsborsen hittills under aret. Fastighetsbolagsindex har gatt
ned -34% under de senaste 12 ménaderna och -25% under de senaste
6 manaderna.
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Kalla: Fastighetsbolagsindex

Ny riktkurs i linje med sektorns vardering

Som framgar av foljande tabell virderas de noterade
fastighetsbolagen i féljande tabell i genomsnitt till en rabatt pa 1%
mot rapporterat substansvirde per aktie (EPRA NAV). Var nya
riktkurs for Fastpartner dr 114 kr (tidigare 142 kr) och motsvarar en
vardering i linje med rapporterad substans.
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Aktuell vardering noterade fastighetsbolag

Kurs, aktuellt substansvarde for ett antal noterade fastighetsbolag

Bolag Kurs augusti Substansvirde per aktie Rabatt (neg) / Premie (pos)
2022
Atrium Ljungberg 165,40 277,14 -40%
Balder 68,99 91,97 -25%
Brinova 29,70 33,96 -13%
Castellum 175,30 263,00 -33%
Catena 478,60 372,15 29%
Dids Fastigheter 87,95 102,20 -14%
Fabege 108,00 183,00 -41%
Genova Property Group 77,20 81,94 -6%
Heba 50,40 56,55 -11%
Hufvudstaden 141,30 199,00 -29%
K-Fastigheter 31,68 25,93 22%
NP3 Fastigheter 272,00 128,74 111%
Nyfosa 99,40 105,25 -6%
Pandox 148,00 190,37 -22%
Platzer 91,50 133,12 -31%
Sagax 262,50 102,50 156%
Samhallsbyggnadsbolaget 20,06 42,72 -53%
Stendorren 192,40 198,76 -3%
Wallenstam 54,30 60,10 -10%
Wihlborgs 89,30 87,60 2%
Medel 1%
Fastpartner 76,00 113,70 -33%

Kalla: Refinitiv, bolagsrapporter.
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Bolagsbeskrivning

Bakgrund

Fastpartner borsnoterades 1994 och tvd r senare blev Sven-Olof
Johansson huvudigare. Bolagets inriktning har i huvudsak varit
kontor-, handels-, samhills-, industri-, och logistikfastigheter i
Stockholmsregionen. Bolaget vill vixa vidare men har varit selektiva
givet dagens hoga fastighetspriser, och har istillet genomfort projekt
idet egna bestandet. Under 2011 gjorde Fastpartner ett storre forvarv
av fem stadsdelscentrum i Stockholms Stads fororter (Tensta,
Rinkeby, Breding, Hisselby Gard och Alvsjé Centrum). Senare har
andra lokala centrumhandelsfastigheter kopts i Vallentuna Centrum
och Liding6-Torsvik Centrum. Férvarven har forskjutit tyngdpunkten
i Fastpartners fastighetsportfd]j allt mer mot Stockholms och dess
naromride i Malardalen, som idag stir for 80% av hyresvirdet.
Juvelen i bestindet #r Ahlénsfastigheten vid Ostermalmstorg i
Stockholm med ett fastighetsvirde pa ca 1,1 mdkr. Idag Aager
Fastpartner fastigheter till ett virde av drygt 37 mdkr.

Affarsmodell och strategi

Den fortsatta urbaniseringen i Sverige medfor att det framst ar i
storstadsregioner som befolkningstillviaxten sker. Det ar i regioner
med hog ekonomisk tillvixt som de flesta arbetstillfallen skapas och
dir befolkningstillvaxten dr som storst. Storre regioner har oftast mer
utvecklade ekonomier med foretag inom ett stort antal branscher och
ett storre utbud av kultur, handel och utbildning. Uppskattningsvis
80% av Fastpartners hyresvirde finns i Stockholm och dess
naromrade i Mailardalen. Bolaget har en bred riskspridning med
fastigheter inom olika typer av segment. Storst ar kontor som utgor
47% av hyresvardet, direfter foljer logistik och lager 15%, butiker och
restauranger 13%, vard och skola 11%, industri och verkstad 7%,
bostiader och hotell 4%, samt Gvrigt 3%.

Fastpartners projekt i egna bestand

Det har varit en framgingsrik strategi for bolaget att verka i
Stockholmsomrédet som vuxit med en halv miljon invénare mellan
2000 och 2018. I kombination med laga rantor och stigande hyror har
det varit en gynnsam miljo for fastighetsbolag. Vidare har
framgéngsrik uthyrning lett till att vakanserna sjunkit i forvarvade
portfoljer. Man fortsitter att utveckla sina byggritter och projekt och
har dr det framforallt i Stockholmsomrddet man har en bra
utveckling.

Storsta aktiedagarna, %

Compactor Fastigheter AB 71,5%
Lansforsakringar Fondforvaltning 8,1%
Familjen Kamprads Stiftelse 3.2%
Swedbank Robur Fonder 3,0%
Ilija Batljan Invest 1,7%
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Hyresvardets fordelning
Hyresvardets fordelning per lokaltyp

3%
7%

11%
o

13%

15%
B Kontor M Logistik & lager
B Butik & restaurang M Bostad & hotell
Vard & skola Industri & verkstad
Ovrigt
Kalla: Bolaget
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Resultatrakning (Mkr)
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022p 2023p

Hyresintakter 766 921 1135 1271 1349 1451 1687 1802 1856 2023 2211
Fastighetskostnader -270 -310 -364 -418 -413 -469 -514 -517 -555 -587 -641
Driftnetto 496 611 771 853 936 982 1173 1285 1301 1437 1570
Overskottsgrad 64,8% 663% 67,9% 67,1% 694% 67.7% 696% 71,3% 701% 71,0% 1
Central administration -21 -24 -27 -30 -29 -32 -35 -38 -42 -46 -50
Varderférandringar pa fastigheter 26 284 963 1492 968 1199 3011 1075 3029 900 600
Andel i intresseforetags resultat 17 0 12 29 17 53 24 22 1 7 20
Rorelseresultat (EBIT) 518 871 1719 2343 1892 2201 4173 2343 4289 2297 2140
Extraordindra poster 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Resultat fore finansiella poster 518 871 1719 2343 1892 2201 4173 2343 4289 2297 2140
FINANSNEHO e 0 200 TNOT 30 10 LB 3320 R
Resultat fore skatt 328 583 1552 2000 1728 2111 3831 2010 4239 1946 1800
Skatter -55 -120 -346 -401 -277 -305 -684 -378 -872 -350 -324
Nettoresultat 273 463 1207 1599 1451 1806 3147 1632 3368 1596 1476

Balansrakning (Mkr)
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022p 2023p

TILLGANGAR

Forvaltningsfastigheter 9448 12046 15384 17216 20047 22264 27877 31168 35323 38502 41637
Ovriga materiella anldaggningstillgdngar 17 2 84 180 64 68 1315 1208 1166 1282 1401
Goodwill 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ovriga immater. anldggningstillgdngar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ovriga anlaggningstillgéngar 177 181 218 168 189 68 424 473 834 909 993
Summa anlidggningstillgangar 9742 12229 15686 17564 20307 22400 29616 32849 37323 40693 44032
Kortfristiga fordringar 66 70 88 87 461 453 106 152 388 423 462
Likvida medel 176 276 165 806 216 676 264 147 211 254 421
Summa omséttningstillgangar 242 12574 15939 892 677 1129 371 300 599 677 883
SUMMA TILLGANGAR 9983 12574 15939 18456 20983 23529 29987 33148 37922 41370 44915
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Eget kapital & skulder

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022p 2023p
Eget kapital 2945 3271 4315 6435 7607 9114 12632 14057 17457 19053 20529
Minoritetsintressen 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Summa eget kapital 2945 3271 4315 6435 7607 9114 12632 14057 17457 19053 20529
Langfristiga rantebarande skulder 3699 6409 458 5715 7063 8037 10562 11157 12059 13145 14363
Ovriga langfristiga skulder 533 763 1052 1374 1418 1619 3240 3538 4440 4840 5288
Summa langfristiga skulder 4232 7172 5640 7089 8481 9656 13802 14694 16499 17984 19652
Kortfristiga rantebarande skulder 2495 1502 5350 4401 4131 4120 2833 3451 3221 3521 3848
Ovriga kortfristiga skulder 311 629 634 531 765 638 720 946 744 811 886
Summa kortfristiga skulder 2806 2131 5984 4932 489% 4759 3553 4397 3965 4332 4734
SUMMA EGET KAPITAL & SKULDER 9983 12574 15939 18456 20983 23529 29987 33148 37922 41370 44915
Kassafloden (Mkr)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022p 2023p
Kassaflode fore rorelsekapitalsforandr. 250 357 456 517 575 592 775 855 824 696 876
Rérelsekapitalforandring 24 97 -39 -215 52 -150 -30 -52 -299 -112 -118
Ovriga poster 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kassaflode lopande verksamheten 274 453 417 302 627 442 745 803 525 584 758
Investeringar -1670 -1934 -2398 -364  -2065 -666 -2785 -1937 -1185 -1278 -139
Finansieringsverksamheten 1462 1581 1863 700 798 666 1612 1017 713 737 806
Periodens kassafléde 66 100 -117 638 -640 441 -428 -117 53 43 167
Likvida medel 176 276 165 806 216 676 264 147 211 254 421
Nettoskuld (neg = nettokassa) 6018 7636 9773 9311 10978 11481 13131 14461 15070 16412 17790
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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
investera i nigot finansiellt instrument. Asikter och slutsatser som uttrycks
i analysen ar avsedd endast for mottagaren. Analysen ar en si kallad
Uppdragsanalys dar det analyserade Bolaget tecknat ett avtal med
Aktiespararna. Analyserna publiceras lopande under avtalsperioden och
mot sedvanlig fast ersattning. Aktiespararna har i 6vrigt inget ekonomiskt
intresse avseende det som ar foremal for denna analys. Aktiespararna har
rutiner for hantering av intressekonflikter, vilket sikerstiller objektivitet
och oberoende.

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

Investeringar i finansiella instrument ger majligheter till virdestegringar
och vinster. Alla siddana investeringar ar ocksd forenade med risker.
Riskerna varierar mellan olika typer av finansiella instrument och
kombinationer av dessa. Historisk avkastning ska inte betraktas som en
indikation for framtida avkastning.

Analytikern dger inte och far heller inte dga aktier i det analyserade bolaget.

Ansvarig analytiker:

Thomas Nilsson
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