
 

       
 

 



 

Å Intäkter från Fastighetsförvaltning uppgick til l 386 (332) MSEK. Ökningen var 1 procent justerat för 

valutakurseffekter och jämförbara enheter.  

Å Driftnett ot från Fastighetsförvaltning uppgick till 320 (260) MSEK . Ökningen var 1 procent justerat för 

valutakurseffekter och jämförbara enheter.  

Å Driftnettot från Operatörsverksamhet uppgick till 54 ( 51) MSEK. Minskningen var  0,5 procent justerat för 

valutakurseffekter och jämförbara enheter. 

Å Den negativa effekten på driftnettot från Operatörsverksamhet, hänförligt till terrordåden i Bryssel, uppskattas till 

cirka 7 MSEK i det första kvartalet och cirka 40 MSEK för helåret 2016, effekten i det första kvartalet inräkn ad. 

Å EBITDA uppgick till 350 (290) MSEK . 

Å Periodens resultat uppgick till 37 6 (374) MSEK. 

Å Cash earnings uppgick till 235 (171) MSEK. 

Å Inga väsentliga händelser har inträffat efter periodens slut.  
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Pandox redovisar en god underliggande tillväxt och en stabil resultatutveckling i det första 

kvartalet. Driftnetto t ökade med 1 procent justerat för valutakurseffekter och jämförbara 

enheter, trots att påsken i år inföll i mars och det första kvartalet därmed  har en 

affärsresevecka mindre än föregående år, samt en negativ effekt från de tragiska terrordåden i 

Bryssel i slutet av mars. Drivkrafterna var en fortsatt positiv utveckling på hotellmarknad en 

och renoverade hotell som återgått till full kapacitet och vunnit marknadsandelar. 

Fastighetsförvaltning gynnades av stigande efterfrågan och högre snittpriser. Pandox förvärv 

och samarbete med Leonardo Hotels i Tyskland utvecklades enligt plan och hotellen hade en 

god resultatutveckling i kvartalet. Operatörsverk samhet påverkades negativt av påsken och av 

terrordå den i Bryssel. 

Vid tidpunkten för terrordåden i Bryssel den 22 mars hade bokningsläget justerats till ett mer 

normalt mönster och intäkterna för de hotell som Pandox driver i egen regi i Bryssel hade ökat 

med cirka två procent jämfört med motsvarande period föregående år.  

Terrordåden inträffade i slutet av kvartalet , vilket begränsade de negativa effekterna på 

intäkter och driftnetto för Operatörsverksamhet til l cirka 11 MSEK respektive cirka 7 MSEK i 

det första kvartalet. Inräknat utfallet i det första kvartalet  beräknas den totala negativa 

effekten i driftnetto för  helåret 2016 uppgå till cirka 40 MSEK. Huvuddelen av återstående 

effekt förväntas belasta det andra kvartalet 2016. 

Tillväxten på huvuddelen av Pandox nyckelmarknader var positiv i det första kvartalet, trots 

en negativ kalendereffekt. Den europeiska hotellmarknaden är generellt stabil men vissa 

externa analyser pekar på att den internationella inresemarknaden kan mattas något på grund 

av det upplevda säkerhetsläget Europa. Vi har dock inte sett detta materialiseras. Pandox goda 

geografiska diversifiering är i det sammanhanget en styrka. Efterfrågan på inhemska och 

regionala marknader var fortsatt god och stabila ökningar i RevPAR noterades på de flesta av 

Pandox nyckelmarknader, som till exempel Berlin med 6 procent, Helsingfors med 6 procent, 

Montreal med 5 procent samt Stockholm med 4 procent. RevPAR-ökningen i kvartalet 

förklaras av en kombination av ökad beläggning och stigande snittpriser . Sett till Pandox 

enskilt viktigaste marknader är Bryssel av naturliga skäl för närvarande den svagaste. Det är 

dock en marknad med goda förutsättningar för en stabil återhämtn ing. 

Som ett led i omstruktureringen och konsolideringen av den nordiska hotellmarknaden  har 

Pandox i sin operatörsverksamhet på relativt kort tid tagit över driften av fyra hotell i Norg e 

och Sverige, samt ingått avtal om övertagande av ytterligare två hotell . Dessa övertaganden är 

en naturlig del av Pandox strategi att vara aktiv och ta den position i värdekedjan som gynnar 

bolaget mest när förutsättningar  för en lönsam hyresrelation saknas. Med djup kunskap om 

både hotelldrift och hotellfastigheter  kan Pandox välja att driva hotellrörelsen i egen regi och 

därigenom säkerställa hotellfastigheternas kvalitet och långsiktiga värdetillväxt.  

För att ett övertaget hotell  skall nå sin fulla po tential krävs i de allra flesta fall en 

vitalisering av verksamheten genom en kombination av insatser och investeringar i till 

exempel varumärke, ledning/organisation o ch produktutveckling. Det är en förbättrings -

process som normalt tar cirka 18 månader innan den ger fullt resultat . De senaste övertagna 

hotellen drivs redan nu under egna och externa varumärken som bättre matchar efterfrågan 

och hotellens önskade marknadsposition. I Norge drivs till e xempel Fagernes, och 

Kristiansand ( från 28 maj 2016) under varumärket Thon Hotel s och Hotel Prince Philip i 

Sverige under varumärket Best Western PLUS.  

Samtliga hotell är bra exempel på Pandox förmåga att utnyttja möjligheter över hela 

värdekedjan och därigenom skapa tillväxtmöjl igheter samt minimera riskerna.  Genom att ta 

över och utveckla underpresterande hotell lägger Pandox grunden för en högre riskjusterad 

avkastning över tid. 

Med en geografiskt väldiversifierad hotellfastighetsportfölj av hög kvalitet har Pando x en stark 

position på en växande hotellmarknad, vilket skapar förutsättningar för god långsiktig tillväxt 

i cash earnings.

 

 

 

 
 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 



 

Pandox är ett av Europas ledande hotellfastighetsbolag, med ett geografiskt fokus på norra 

Europa. Pandox strategi går ut på att äga stora hotellfastigheter i övre mellan- till 

högprissegmentet med strategiska lägen på viktiga fritids- och företagsdestinationer. Pandox 

är en aktiv ägare med en affärsmodell som har sin utgångspunkt i att ingå långa hyresavtal 

med marknadens bästa operatörer. Om dessa förutsättningar saknas har Pandox en lång 

erfarenhet av att driva verksamhet i egen regi, vilket skapar affärsmöjligheter över hela 

hotellvärdekedjan.  

Vid utgången av första kvartalet 2016 bestod Pandox hotellfastighetsportfölj av 113 hotell med 

sammanlagt 24 225 hotellrum i åtta länder med ett marknadsvärde på 31 322 MSEK. Av de 

113 hotellen var 94 uthyrda genom långtidskontrakt till välkända hyresgäster med etablerade 

varumärken som ger stabila intäkter, lägre investeringskostnader och minskade risker för 

bolaget. Förvaltningsfastigheter hade en viktad genomsnittlig kvarvarande hyresperiod 

(WAULT) på 11,3 år. De övriga 19 hotellfastigheterna ägs och drivs av Pandox.  

Därutöver har Pandox förvaltningsavtal för nio hotell och driver ytterligare ett hotell 

under ett långsiktigt hyresavtal.  

Á Portfölj av hög kvalitet med stora premiumhotellfastigheter belägna i strategiska orter.  

Á Geografisk spridning vilket ger möjligheter till konjunkturell riskspridning.  

Á Stabila intäkter från välrenommerade hyresgäster med långa kontrakt.  

Á Fokus på stabila ekonomier och förmåga att fånga marknadens tillväxt. 

Á Organisk tillväxt från renovering och ompositionering av hotell.  

Á Attraktiv avkastning och stabil kassaflödesgenerering. 

Á Aktivt ägande som skapar värden och valmöjligheter. 

Á Utdelningspolicy ï Pandox målsättning är en utdelning sandel på 40ï60 procent av cash 

earnings1, med en genomsnittlig utdelningsandel över tid på cirka 50 procent. Framtida 

utdelningar, och storleken på sådana utdelningar, beror på Pandox framtida utveckling, 

finansiella ställning, kassaflöden, rörelsekapitalbehov , investeringsplaner och andra 

faktorer.  
 

Á Kapitalstruktur ï Pandox målsättning är en belåningsgrad (loan-to-value2) på 45ï60 

procent, beroende på marknadsutvecklingen och rådande möjligheter . 
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Trots makroekonomiska utmaningar är utvecklingen i Europa relativt god med till växt i 

samtliga stora ekonomier inom EU. Den amerikanska ekonomin närmar sig full sysselsättning 

vilket förväntas driva löneutvecklingen och därmed inflationen samt penningpolitiken i 

riktning mot mer normaliserade räntenivåer. I Norden visar Sverige en stark tillv äxt medan en 

mer måttlig til lväxttakt präglar grannländerna.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

I USA och Kanada uppgick tillväxten i RevPAR (intäkt per till gängligt rum) i kvartalet till  

3 procent respektive 2 procent. I USA drev snittpriserna tillväxten medan beläggningen var 

oförändrad. New York påverkades bland annat av en stark dollar och ett betydande 

kapacitetstillskott, vilket gav en negativ RevPAR-utveckling i kvartalet. Sammantaget fortsatte 

den amerikanska hotellmarknaden att växa om än i en lägre takt. Marknaden i Montreal 

gynnades av en stark amerikansk dollar och en fortsatt god efterfrågan i mötes- och 

konferenssegmenten. Montreals attraktivitet  som destination för både affärs- och 

fritidsresenärer har förstärkts genom ökad marknadsföring och infrastruktur investeringar , 

vilket gynnat den lokala hotellmarknaden. Sammantaget växte RevPAR med 5 procent i 

kvartalet huvudsakligen drivet av förbättring ar i både efterfrågan och snittpris  per rum.   

Hotellmarknaderna i Europa utveckl ades positivt i kvartalet trots att påsken i år inföll i mars. 

För Europa som helhet ökade RevPAR med 3 procent där framförall t södra och östra Europa 

uppvisade den starkaste tillväxt en. Terrordåden i Bryssel den 22 mars fick en mycket negativ 

effekt på Bryssels hotellmarknad, med en nedgång i RevPAR i mars och det första kvartalet på 

-19 respektive -8 procent. Terrordåden har bidragit till en viss negativ effekt på resandet från 

internationella inresemarknader till Europa . Effekten på länder och regionala städer som 

anses säkrare är begränsad. Berlin såg en ökning i RevPAR med 6 procent i kvartalet och den 

tyska marknaden som helhet växte 3 procent. I London minskade RevPAR med -4 procent 

huvudsakligen som en följd av betydande kapacitetstillkott.  

 

Den nordiska hotellmarknaden uppvisade generellt sett ett starkt kvartal med stabil tillväxt i 

flertalet storstäder och regionala orter trots påskeffekten. Tillväxten drevs både av förbättrade 

snittpriser och av ökad efterfrågan. I Stockholm ökade RevPAR med 4 procent i en miljö av 

god ekonomisk aktivitet. Tillväxten i Köpenhamn var 3 procent, till lika delar drivet av 

efterfrågan och snittpris. Hotellmarknaderna i Norge gynna des av en relativt stark privat 

konsumtion och en svag norsk krona, där RevPAR i Oslo ökade med 2 procent. Helsingfors , 

som avslutade 2015 med två positiva kvartal, visade återigen god tillväxt med en ökning på  

6 procent i kvartalet drivet av förbättrad beläggning . 
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Intäkter från Fastighetsförvaltning uppgick till 386 (332) MSEK, en ökning med 16 procent 

inklusive intäkter från de förvärvade 18 tyska hotellen hela kvartalet. Justerat för 

valutakurseffekter och jämförbara enheter  ökade intäkterna  med 1 procent, trots att påsken i 

år inföll i mars och att det första kvartalet därmed hade en affärsresevecka mindre jämfört 

med motsvarande period föregående år. 

Intäkter från Operatörsverksamhet uppgick ti ll 442 (367) MSEK, en ökning med  

20 procent, inklusive intäkter från Thon Hotel Fagernes hela kvartalet. Justerat för 

valutakurseffekter och jämförbara enheter ökade intäkterna med 4 procent och RevPAR med  

1 procent, trots kalendereffekter och effekten av terrordåden i Bryssel.  

Bortsett från Bryssel så gynnades båda affärssegmenten av en god hotellmarknad  med 

ökade marknadsandelar för renoverade och ompositionerade hotell. 

Koncernens nettoomsättning uppgick till totalt 828 (699) MSEK, en ökning med  

18 procent. Justerat för valutakurseffekter och jämförbara enheter  steg omsättningen med  

3 procent. 

Driftnetto t från Fastighetsförvaltning , vilket motsvarar bruttoresultat et, uppgick till  

320 (260) MSEK, en ökning med 23 procent inklusive förvärv och omklassificeringar.  Justerat 

för valutakurseffekter och jämförbara enheter ökade drift nettot med 1 procent trots en negativ 

kalendereffekt. Ökningen förklaras av renoverade hotell som återgått till full kapaci tet och 

vunnit marknadsandelar.  

Drift nettot från Operatörsverksamhet, vilket motsvarar bruttoresultat plus avskrivningar 

som ingår i kostnader operatörsverksamhet, uppgick till 54 (51) MSEK, en ökning med  

6 procent. Justerat för valutakurseffekter och jämförbara enheter minskade driftnettot med 

0,5 procent. Minskningen förklaras framförallt av Bryssel, kalendereffekt  och Grand Hotel 

Oslo som är under renovering. 

Terrordåden i Bryssel i slutet av mars hade en negativ effekt på driftnetto t motsvarande 

cirka 7 MSEK i kvartalet.  

Totalt driftnetto uppgick till 374 (311) MSEK, en ökning med 2 0 procent. 

Kostnaderna för den centrala administrationen uppgick till -24 (-21) MSEK.  

EBITDA (bruttoresultat plus avskrivningar som ingår i kostnader för Operatörsverksamheten, 

minus centrala administrationskostnader exklusive avskrivningar)  uppgick till 350 (290) 

MSEK, en ökning med 21 procent, vilket förkl aras av högre driftnetton för både 

Fastighetsförvaltning  och Operatörsverksamhet.  

De finansiella kostnaderna uppgick till -114 (-115) MSEK, en minskning med 1 MSEK. De 

finansi ella intäkterna uppgick till 0 (1) MSEK. 
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Resultatet före värdeförändringar uppgick till 2 00  (144) MSEK, en ökning med 39 procent. 

Orealiserade värdeförändring ar för Förvaltningsfastigheter uppgick till 200  (363) MSEK och 

förklaras i huvudsak av lägre avkastningskrav och därmed lägre diskonteringsräntor vid 

värdering av Förvaltningsfastighet er, samt i viss mån underliggande kassaflöden i Pandox 

fastighetsportfölj. Realiserade värdeförändringar för Förvaltningsfastighete r uppgick till  

159 MSEK och förklaras av avyttringen av åtta hotellfastigheter i Sverige som slutfördes den 

31 mars 2016. 

Värdeförändringar på derivat uppgick till -124 (-33) MSEK. 

Den aktuella skatten uppgick till -1 (-5) MSEK. Uppskjuten skattekostnad uppgick till  

-58 (-95) MSEK.  

Periodens resultat uppgick till 376 (374) MSEK och periodens resultat hänförligt till 

moderbolagets aktieägare uppgick till  374 (374) MSEK, vilket motsvarar 2,49 (2,49) SEK per 

aktie efter full utspädning . 

Cash earnings uppgick till 235 (171) MSEK, en ökning med 37 procent. 

 

 

 

 


