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UPPDRAGSANALYS 

Social infrastruktur står 

stadigt i krisen 

Starkt kassaflöde och sänkta lånekostnader 

Att Samhällsbyggnadsbolaget i Norden (SBB) även under Q3 fick in 

99,8% av samtliga hyresintäkter visar att bolagets tillgångar hör till 

de mest motståndskraftiga i dagens utmanande ekonomiska 

situation. För Q3 rapporterade SBB hyresintäkter på 3 868 mkr 

(1400) och ett driftöverskott på 2 669 mkr (903). Synergier från 

förvärvet av Hemfosa fortsätter att realiseras, främst i form av lägre 

räntekostnader. SBB fortsätter därmed att sänka sina 

finansieringskostnader, som under Q3 var 0,2% lägre än under 

motsvarande period 2019.  

Säkra kassaflöden även under Covid-19-pandemin 

På rullande 12 månader är intjäningen från fastighetsbeståndet nu 

2,9 mdkr, vilket motsvarar en ökning på 52% från Q3 2019. Vidare 

förlängdes den genomsnittliga hyrestiden för bolagets 

samhällsfastigheter under Q3 från 7 till 9 år. Påverkan av Covid-19-

pandemin är lägre för SBB än andra fastighetsbolag då man primärt 

har samhällsfastigheter och hyresrätter med reglerad hyra i 

beståndet.  

Bolaget uppfyller nu målen för ett bättre kreditbetyg 

Enligt Standard & Poors (S&P) definitioner uppfyller SBB nu de 

viktigaste kriterier som krävs för en BBB+ rating. Bolaget har fortsatt 

att renodla sitt bestånd och på sikt är målsättningen att nå 

kreditbetyget A-. Trots detta har bolagets fastighetsbestånd en 

direktavkastning på 4,5%. Att bolagets tillgångar har bland de högsta 

direktavkastningarna i den nordiska fastighetsmarknaden, trots 

säkerheten i att ha offentligt finansierade hyresgäster, indikerar 

värderingsmässig uppsida i SBB:s tillgångar. 

Vi höjer vår riktkurs till 34 kr 

SBB:s nya finansiella mål är att generera en tillväxt i 

förvaltningsresultatet på i snitt 15% per år de kommande fem åren. 

År 2025 har SBB som målsättning att fastighetsbeståndet ska uppgå 

till 125 mdkr med bibehållet kreditbetyg. En återhämtning bland de 

noterade fastighetsbolagen samt den stärkta finansiella ställningen 

SBB uppvisar tack vare sina fina kassaflöden gör att vi höjer vår 

riktkurs för aktien till 34 kr. Det finns all logik i att som investerare 

söka sig till social infrastruktur i rådande affärsklimat. Vi ser då SBB 

som ett ypperligt alternativ för att investera i denna sektor.  

Samhällsbyggnadsbolaget 

Rapportkommentar 

Datum 16 december 2020 

Analytiker Thomas Nilsson 

  
Basfakta  

Bransch Fastigheter 

Styrelseordförande Lennart Schuss 

Vd Iilja Batljan 

Noteringsår 2014 

Listning Nasdaq OMX Large Cap 

Ticker SBB B 

Aktiekurs 27,92 kr 

Antal aktier, milj. 1 268,1 

Börsvärde, mkr 35 405 

Nettoskuld, mkr 46 374 

Företagsvärde (EV), mkr 81 779 

Webbplats www.sbbnorden.se 

  

 
Källa: Refinitiv  

 

Källa: Bolaget, Analysguiden 
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SBB B OMXSPI

kr

Kursutveckling senaste året

Prognoser & Nyckeltal, mkr

2019 2020p 2021p 2022p

Hyresintäkter 1 996 5 318 6 150 6 765

Driftnetto 1 265 3 713 4 408 4 849

Rörelseres. (EBIT) 1 138 3 515 4 269 4 717

Resultat f. skatt 3 137 7 026 3 636 3 971

Nettoresultat 2 624 6 435 3 091 3 375

Vinst per aktie 2,97 kr 5,08 kr 2,44 kr 2,66 kr

Utd. per aktie 0,60 kr 1,00 kr 1,00 kr 1,00 kr

Omsättningstillväxt 18,8% 166,4% 15,6% 10,0%

Överskottsgrad 63,4% 69,8% 71,7% 71,7%

Rörelsemarginal 57,0% 66,1% 69,4% 69,7%

Nettoskuld/eget kap. 1,4 1,3 1,3 1,3

Nettoskuld/ebitda n/a n/a n/a n/a

P/e-tal 9,4 5,5 11,5 10,5

EV/ebit n/a n/a n/a n/a

EV/omsättning n/a 15,4 13,3 12,1

Direktavkastning 2,1% 3,6% 3,6% 3,6%
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Operationell uppdatering 

Stark resultatutveckling under Q3 2020 

SBB rapporterade hyresintäkter på 3 868 mkr (1 400) för Q3 och ett 

driftöverskott på 2 669 mkr (903). För årets första nio månader 

rapporterar bolaget en vinst per aktie på 4,15 kr. Det starka 

operationella resultatet kombinerat med de långsiktigt sänkta 

finansieringskostnaderna ledde till ett kassaflöde på 1,8 mdkr 

justerat för engångseffekter som återköp av dyra lån och 

omstruktureringskostnader. SBB:s fastighetsbestånd har vuxit från 

21 mdkr till 81 mdkr på bara drygt tre år och förvärvet av Hemfosa 

har varit en viktig del i detta. Integrationen av Hemfosa är nu fullt 

genomförd och man har skapat en gemensam 

förvaltningsorganisation för hela det nya bolaget. Synergier från detta 

förvärv fortsätter att realiseras, främst i form av lägre räntekostnader.  

Samhällsfastigheter håller emot i en svag konjunktur 

Att SBB under Q3 fick in 99,8% av samtliga hyresintäkter visar 

återigen att bolagets tillgångar hör till de mest motståndskraftiga i 

dagens utmanande ekonomiska situation. Trots detta har bolagets 

fastighetsbestånd en direktavkastning på 4,5%. Att bolagets 

tillgångar har bland de högsta direktavkastningarna i den nordiska 

fastighetsmarknaden, trots säkerheten i att ha offentligt finansierade 

hyresgäster, indikerar värderingsmässig uppsida i SBB:s tillgångar.  

Andra händelser under Q3 2020 

SBB har under Q3 förvärvat fastigheter för 4,6 mdkr, varav det största 

förvärvet var en portfölj med förskolor i Norge. Under kvartalet 

startades ett nytt affärsområde, SBB Statlig Infrastruktur, med målet 

att förvärva fastigheter inom statlig infrastruktur. Fokus kommer här 

att ligga på departements- och myndighetsbyggnader, 

kriminalvårdsfastigheter samt försvarsfastigheter. Inlösen av 

obligationer under kvartalet och amortering av banklån resulterar i 

sänkta finansiella kostnader framöver. Vidare fattade Nyköpings 

kommun beslut om detaljplan i centrala Nyköping där SBB utvecklar 

ca 1 600 bostäder, samt skola, vård och omsorg.  

  

 

 

 

 

 

 

 

SBB:s fastighetsbestånd har på bara drygt 

tre år vuxit från 21 till 81 miljarder 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

SBB fick under Q3 in 99,8% av samtliga 

hyresintäkter, vilket illustrerar att 

tillgångarna hör till de mest 

motståndskraftiga i dagens utmanande 

ekonomiska situation 

 

 

 

 

 

 

SBB Statlig Infrastruktur är ett nytt 

affärsområde med målet att förvärva 

fastigheter inom statlig infrastruktur 
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Tillväxtmålet 125 mdkr i fastighetsvärde till 2025 

Tidigare i år offentliggjorde SBB sina nya finansiella mål för 2025. Ett 

av dessa är att fastighetsbeståndet ska växa till 125 mdkr med 

bibehållet kreditbetyg. SBB är även en av de största 

fastighetsutvecklarna i Norden med 29 000 byggrätter i sin portfölj. 

Dessa motsvarar 2,2 miljoner kvm i boyta, vilket ger god potential för 

framtida vinster i projektutvecklingen. För SBB är ett höjt kreditbetyg 

något man har stort fokus på. Man uppfyller idag de viktigaste 

kriterierna som Standard & Poors ställer för en BBB+ rating. Ett av 

de viktigaste kriterierna är justerad nettoskuld enligt Standard & 

Poors loan-to-value-definition. Följande tabell visar hur detta 

nyckeltal ser ut för SBB.  

 

  

 

 

 

 

 

  

SBB uppfyller nu de viktigaste nyckeltalen för en BBB+ rating
Justerad nettoskuld enligt Standard & Poors loan-to-value definition är nu 49,7%

SKULDER, JUSTERAT EGET KAPITAL, JUSTERAT

Räntebärande skulder 47 984 Eget kapital  41 983

50% av hybridlån 4 947 50% av hybrid -4 947

Leasingskulder relaterade till tomträtter 460 Justeringar och återläggningar 2 032

Kassa och bank -6 065 Justerat EK Q3 2020 39 069

Övriga fordringar (sålda fastigheter) -1 953

Finansiella tillgångar -376

Justerad nettoskuld Q3 2020 44 997

Finansiella tillgångar till verkligt värde -1 229

Fordringar hos intressebolag -1 128

Förvaltningsresultat innan utdelning -2 822

Kontanta medel från byggrätter -850 Intjäningsförmåga, 12 månader rullande 3 633

Utdelning Q3 2021 på A, B, D och hybrid 1 653 Utdelning Q3 2021 på A, B, D och hybrid -1 653

Justerad nettoskuld 12 månader framåt 40 621 Justerat EK 12 månader framåt 41 049

              Justerad nettoskuld 12 månader framåt uttryckt I % av totalt kapital (S&P justerad LTV) = 40 621 / (40 621 + 39 069) = 49,7%

Källa: Bolaget
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Investment Case 

Samhällsbyggnadsbolaget som investering 

Samhällsbyggnadsbolaget i Norden (SBB) har under en kort tid byggt 

upp ett fastighetsbestånd värt 81 miljarder kronor. Koncernens 

fastighetsvärde tog ett kliv från ca 31 mdkr i september 2019 till 

dagens nivå genom det offentliga uppköpserbjudandet på 

branschkollegan Hemfosa. Av fastigheterna är 77% 

samhällsfastigheter, 17% hyresrätter med reglerad hyra och 6% 

byggrätter och övrigt. Denna mix gör att det SBB skiljer sig från den 

kommersiella fastighetssektorn och inte är lika sårbart för 

konjunktursvängningar. Bolaget är marknadsledande vad gäller 

transaktioner i Sverige inom samhällsfastigheter och numera även 

dominerande fastighetsägare inom sektorn i Norden. Man inriktar sig 

på två segment: bostadsfastigheter i Sverige och samhällsfastigheter i 

Norden. 

Offentliga hyresgäster står för 90% av intäkterna 

Av hyresintäkterna kommer 47% från stat och kommun, 20% från 

operatörer där bolagets intäkter är skattegaranterade, 15% från 

bostäder, 6% från LSS-boenden och 12% från övrigt. Detta innebär 

att 9 av 10 kronor i hyresintäkter kommer från den offentliga sektorn, 

antingen direkt eller indirekt, vilket avsevärt minskar risken för 

hyresvakanser. Förvärvet av Hemfosa har förskjutit portföljens 

tyngdpunkt mot en större andel statliga hyresgäster och mindre 

bostäder än tidigare. Målet har varit att bygga upp en 

fastighetsportfölj med säkra och förutsägbara hyresintäkter, och 

uthyrningsgraden var 94,5% vid utgången av Q3 2020. Hälften av den 

planerade värdeökningen på fastighetsbeståndet beräknas komma 

via renoveringar och hyreshöjningar som en följd av detta. 

SBB har vuxit snabbt genom förvärv 

SBB genomförde ett antal förvärv under 2019. Den största 

transaktionen avsåg en portfölj med äldreboenden, skolor och 

vårdverksamhet i Finland för 1,6 mdkr till ca 6% direktavkastning. 

Vidare en portfölj med samhällsfastigheter i Stockholm och Västra 

Götalandsregionen värd 1,2 mdkr till ca 5% direktavkastning. 

Dessutom förvärvade man Amastens fastighetsbestånd i region Syd 

för 1,5 mdkr, samt bildade ett samriskbolag med Amasten för 

bostadsutveckling i Nyköping. Man sålde fastigheter för 6,3 mdkr 

varav 4,9 mdkr avsåg DNB-fastigheten i centrala Oslo. Dessa affärer 

överskuggades dock av det offentliga budet på Hemfosa, med ett 

fastighetsbestånd värd 41 mdkr, som offentliggjordes i november 

2019. 

 

 

 

 

94% av SBB:s fastighetsbestånd på 81 mdkr 

utgörs av social infrastruktur i Norden 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

9 av 10 kronor i hyresintäkter kommer från 

den offentliga sektorn, antingen direkt eller 

indirekt 
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Fastighetsutveckling ger ett betydande tillskott 

På bostadssidan driver bolaget detaljplaneförändringar fram till 

fastställande i flertalet svenska städer. Det kan handla om förtätning 

i anslutning till ett kommersiellt hus eller byggnadskomplex. Bolaget 

säljer de färdiga bostadsbyggrätterna till aktörer som t ex Peab, HSB 

och KPA. Koncernen frigör på så sätt medel för en fortsatt expansion 

mot andra fastighetsaffärer. Målsättningen är att utvecklingen och 

försäljningen av byggrätter ska bidra med 400 mkr i årligt resultat 

inklusive Hemfosa. Till det kan läggas den förväntade resultateffekten 

av renoveringar och investeringar i de egna fastigheterna som väntas 

ge ytterligare 600 mkr per år. 

Offentliga kunder ger stabila hyror 

Samhällsfastigheter med stat, kommun och landsting som 

hyresgäster ger stabila hyresförhållanden och normalt även längre 

löptider på hyreskontrakt, inte sällan fem till tio år. Detta är 

eftertraktat av två anledningar. Dels för att ett vanligt 

standardhyreskontrakt för kommersiella lokaler i Sverige löper på tre 

år. Dessutom är offentliga hyresgäster mer säkra betalare än privata 

företag, då deras intäkter ytterst garanteras av skatteintäkter och 

statsbidrag. Offentliga hyresgäster har också en tendens att betala 

något högre hyror per kvadratmeter för sina lokaler jämfört med 

hyresgäster från den privata sektorn. 

Mål att växa beståndet till 125 mdkr år 2025 

De finansiella mål SBB presenterade i slutet av 2019 var att bygga upp 

fastighetsbeståndet till ett värde på 55 mdkr till år 2021 med BBB+ 

rating. Detta mål har redan uppfyllts och bolaget presenterade 

tidigare i år det nya finansiella målet att med bibehållet kreditbetyg 

växa fastighetsbeståndet till 125 mdkr år 2025. 

Aktien attraktiv relativt intjäningen 

Vi höjer vår riktkurs för SBB till 34 kr per aktie och rekommenderar 

köp. Bolaget har en stark intjäningsförmåga på rullande 12 månader 

om 2,86 kr per aktie, vilket får dagens aktiekurs att se attraktiv ut. Vi 

bedömer att aktien har potential givet de säkra tillgångar bolagets 

samhällsfastigheter utgör samt den tydliga tillväxtstrategin som 

antagits.  
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Verksamheten 

Samhällsfastigheter i Norden, som tillsammans med svenska 

reglerade hyresrätter definieras som social infrastruktur är SBB:s 

kärninnehav och ska över tid utgöra 94% av bolagets totala 

fastighetsvärde. Vid utgången av Q3 bestod fastighetsportföljen av 

1455 fastigheter med ett sammanlagt värde av 81 mdkr. Den 

sammanlagda ytan var 3,8 miljoner kvadratmeter med en ekonomisk 

uthyrningsgrad på 94,5%. 

Fastighetsutveckling 

Vid utgången av Q3 uppgick SBB:s byggrättsportfölj till 29 000 

lägenheter vilket gör bolaget till en av Nordens ledande 

fastighetsutvecklare. De nya finansiella mål man satt upp är att 

fastighetsutveckling ska generera ett resultat om 500 – 700 mkr per 

år i genomsnitt över en konjunkturcykel. Under årets första nio 

månader var resultatet från fastighetsutveckling 852 mkr, vilket är 

klart över detta mål. 

 

  

Största aktieägarna, %

Ilija Batljan 8,9%

Dragfast & Marjan Dragicevic 8,7%

Länsförsäkringar fonder 6,8%

Arvid Svensson Invest 4,7%

Sven-Olof Johansson 3,8%

Källa: Bolaget.

Fastighetsbeståndet 
94% av fastighetsportföljen utgörs av social infrastruktur 

 

Källa: Bolaget 

78%

16%

6%

Samhällsfastigheter Bostäder Övrigt
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Prognoser och värdering 

SBB är unikt i att enbart ha fokus på fastigheter med offentligt 

finansierade hyresgäster. För att försöka skapa en grupp med 

relevanta jämförelseobjekt har vi från en större mängd noterade 

fastighetsbolag valt ut de som har mindre än 30% av hyresvärdet från 

kontor. De noterade fastighetsbolagen har återhämtat sig från de 

lägsta noteringarna under våren till följd av Covid-19-pandemin. 

Följande tabell visar att den genomsnittliga kursutvecklingen för 

detta urval av fastighetsbolag de senaste 12 månaderna varit +9%. 

Relativt publicerade substansvärden (EPRA NAV) handlas detta 

urval i medel till 1,41x och medianen ligger på 1,24x. Att SBB 

värderas till 1,15x substansvärdet tycker vi är mer än befogat då 

bolagets tillgångar huvudsakligen är samhällsfastigheter, den 

säkraste typen av tillgångar i rådande situation, samt att bolagets 

fortsatta tillväxtambitioner är tydliga. Vi höjer vår riktkurs för SBB 

till 34 kr, baserat på den genomsnittliga värderingen 1,41x EPRA 

NAV och SBB:s substansvärde per aktie på 24,36 kr.  

 

 

  

Efter ett starkt kvartal från SBB och 

återhämtning för de noterade 

fastighetsbolagen höjer vi vår riktkurs till 

34 kr 
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Fastighetssektorns värdering relativt publicerade ERPA NAV
Nyckeltal för SBB och ett urval jämförbara bolag

Bolag Kurs 

201216

Börsvärde, 

Mkr

Fastighets-

värde

Kursutv, 

1 år

Belånings-

grad

Kontor Bostäder Sammhälls-

fastigh.

EPRA 

NAV, kr

Kurs/EPRA 

NAV

Amasten 7,28 4 474 8 362 -13% 46% 0% 90% 1% 7,70 0,95

Brinova 28,30 2 389 5 149 15% 61% 0% 42% 43% 24,78 1,14

Catena 370,50 13 968 17 779 -4% 56% 0% 0% 0% 223,34 1,66

Heba 112,00 9 247 10 786 43% 37% 0% 89% 11% 85,23 1,31

K-Fast 250,40 8 676 6 128 54% 53% 0% 89% 0% 95,99 2,61

Pandox 136,00 24 997 62 022 -33% 48% 0% 0% 0% 175,33 0,78

Sagax 156,00 49 592 38 390 22% 44% 0% 0% 0% 63,06 2,47

NP3 Fastigheter 113,60 6 168 12 079 9% 59% 14% 0% 0% 75,41 1,51

Balder 423,90 76 302 148 072 9% 48% 18% 54% 0% 362,77 1,17

Corem 19,15 6 572 17 531 -7% 42% 21% 0% 0% 20,37 0,94

Stendörren 143,00 4 040 9 358 -1% 51% 22% 0% 0% 132,16 1,08

Wallenstam 128,30 41 441 56 000 17% 46% 26% 48% 0% 95,10 1,35

Medel 9% 49% 8% 34% 5% 1,41

Median 9% 48% 0% 21% 0% 1,24

SBB 27,90 35 405 81 200 19% 50% 0% 0% 100% 24,36 1,15

Källa: Refinitiv. Nyckeltalen bygger på analytikerkollektivets prognoser.
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Resultaträkning (Mkr)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Hyresintäkter n/a n/a n/a 187 1 339 1 680 1 996 5 318 6 150 6 765

Fastighetskostnader n/a n/a n/a -96 -461 -609 -731 -1 605 -1 742 -1 916

Driftnetto n/a n/a n/a 91 877 1 071 1 265 3 713 4 408 4 849

Central administration n/a n/a n/a -19 -76 -102 -136 -211 -165 -165

Förvärvskostnader n/a n/a n/a 0 0 0 -83 -57 -50 -50

Resultat från intresseföretag/JV n/a n/a n/a 0 0 13 92 69 76 83

Övriga rörelsekostnader n/a n/a n/a 0 0 0 0 0 0 0

Resultat före finansiella poster n/a n/a n/a 72 801 982 1 138 3 515 4 269 4 717

Finansnetto n/a n/a n/a -66 -464 -661 -493 -1 030 -1 133 -1 246

Förvaltningsresultat n/a n/a n/a 6 338 321 645 2 485 3 136 3 471

Värdeförändringar fastigheter n/a n/a n/a 1 219 2 797 1 575 2 453 4 809 500 500

Värdeförändringar derivat n/a n/a n/a 0 -4 8 39 -268 0 0

Resultat före skatt n/a n/a n/a 1 224 3 131 1 904 3 137 7 026 3 636 3 971

Skatter n/a n/a n/a -217 -702 -214 -513 -590 -545 -596

Minoritetsintressen n/a n/a n/a 0 0 0 0 0 0 0

Nettoresultat n/a n/a n/a 1 007 2 429 1 690 2 624 6 435 3 091 3 375

Balansräkning (Mkr)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

TILLGÅNGAR

Byggnader & mark n/a n/a n/a 7 572 23 001 25 243 79 542 73 500 80 850 88 935

Övriga materiella anläggningstillgångar n/a n/a n/a 0 0 5 466 678 746 820

Goodwill n/a n/a n/a 0 0 24 6 687 6 272 6 272 6 272

Övriga immater. anläggningstillgångar n/a n/a n/a n/a 0 0 0 0 0 0

Övriga anläggningstillgångar n/a n/a n/a 105 132 869 2 607 3 000 3 300 3 630

Summa anläggningstillgångar n/a n/a n/a 7 677 23 132 26 141 89 302 83 450 91 168 99 657

Varulager n/a n/a n/a 0 0 0 0 0 0 0

Kundfordringar n/a n/a n/a 10 26 30 53 50 118 165

Övriga omsättningstillgångar n/a n/a n/a 155 317 1 313 1 990 5 000 5 000 5 000

Likvida medel n/a n/a n/a 506 93 157 12 858 1 500 1 500 1 500

Summa omsättningstillgångar n/a n/a n/a 671 436 1 500 14 901 6 550 6 618 6 665

SUMMA TILLGÅNGAR n/a n/a n/a 8 348 23 569 27 641 104 203 90 000 97 786 106 322
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Eget kapital & skulder

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Eget kapital n/a n/a n/a 1 767 7 636 11 197 30 896 36 000 39 091 42 466

Minoritetsintressen n/a n/a n/a 0 0 0 0 0 0 0

Summa eget kapital n/a n/a n/a 1 767 7 636 11 197 30 896 36 000 39 091 42 466

Långfristiga räntebärande skulder n/a n/a n/a 5 128 12 570 12 496 45 793 42 000 46 200 50 820

Övriga långfristiga skulder n/a n/a n/a 265 912 1 084 6 729 6 000 6 000 6 000

Summa långfristiga skulder n/a n/a n/a 5 393 13 482 13 580 52 522 48 000 52 200 56 820

Kortfristiga räntebärande skulder n/a n/a n/a 487 1 297 2 179 10 298 2 900 3 190 3 509

Leverantörsskulder n/a n/a n/a 62 135 88 131 80 88 97

Övriga kortfristiga skulder n/a n/a n/a 640 1 018 597 10 356 3 020 3 217 3 431

Summa kortfristiga skulder n/a n/a n/a 1 189 2 450 2 864 20 785 6 000 6 495 7 037

SUMMA EGET KAPITAL & SKULDER n/a n/a n/a 8 348 23 569 27 641 104 203 90 000 97 786 106 322

Kassaflöden (Mkr)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Rörelseresultat före avskrivningar n/a n/a n/a 28 360 248 745 2 585 3 236 3 571

Rörelsekapitalförändring n/a n/a n/a 507 150 -408 8 799 300 300 300

Övriga poster n/a n/a n/a 0 0 0 0 0 0 0

Kassaflöde löpande verksamheten n/a n/a n/a 536 510 -160 9 544 2 885 3 536 3 871

Investeringar n/a n/a n/a 6 502 12 973 2 249 57 638 4 000 5 000 6 000

SUMMA FRITT KASSAFLÖDE n/a n/a n/a -5 966 -12 463 -2 409 -48 094 -1 116 -1 464 -2 129

Förvärv & avyttringar n/a n/a n/a 0 127 -286 1 581 0 0 0

Utdelning n/a n/a n/a 0 -71 -186 -426 -500 -500 -500

Nyemission/Återköp n/a n/a n/a 6 473 11 993 2 945 59 641 0 0 0

Likvida medel n/a n/a n/a 506 93 157 12 858 1 500 1 500 1 500

Nettoskuld (neg = nettokassa) n/a n/a n/a 5 108 13 775 14 589 43 460 46 374 52 017 57 219
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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 

 


