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Delarsrapport

Januari- september 2016

Starkt kassatlode och hog avkastning

Kvartalet juli - september 2016

Intikter fran Fastighetsforvaltning uppgick till 479 (458) MSEK. Okningen var 7 procent justerat for
valutakurseffekter och jaimforbara enheter.

Driftnettot frin Fastighetsférvaltning uppgick till 409 (403) MSEK. Okningen var 9 procent justerat for
valutakurseffekter och jamférbara enheter.

Driftnettot frin Operatdrsverksamhet uppgick till 130 (115) MSEK. Okningen var 5 procent justerat for
valutakurseffekter och jamforbara enheter.

EBITDA uppgick till 512 (495) MSEK.

Periodens resultat uppgick till 592 (425) MSEK.

Cash earnings uppgick till 386 (328 justerat for engdngintikt och erhéllen skattekompensation) MSEK.

Perioden januari - september 2016

Intikter frin Fastighetsforvaltning uppgick till 1 329 (1 178) MSEK. Okningen var 6 procent justerat for
valutakurseffekter och jamférbara enheter.

Driftnettot frin Fastighetsforvaltning uppgick till 1 127 (974) MSEK. Okningen var 8 procent justerat for
valutakurseffekter och jamforbara enheter.

Driftnettot frdn Operatorsverksamhet uppgick till 309 (312) MSEK. Minskningen var 6 procent justerat for
valutakurseffekter och jamforbara enheter.

Den negativa effekten pa driftnettot frdn Operatorsverksamhet, hanforligt till terrordéden i Bryssel, uppskattas till
cirka 48 MSEK jamfort med motsvarande period foregédende ar. Negativ paverkan péa driftnetto for helar 2016
beraknas nu uppga till drygt 40 MSEK.

EBITDA uppgick till 1 353 (1 222) MSEK.

Periodens resultat uppgick till 1 442 (1 450) MSEK.

Cash earnings uppgick till 975 (817 justerat for engangintikt och erhéllen skattekompensation) MSEK.

Visentliga héndelser efter periodens slut

Pandox forvarvade Hilton Grand Place Brussels den 10 oktober for motsvarande cirka 525 MSEK.

Pandox - Deldrsrapport januari-september 2016

® Kv3 Kv3 . 9 man 9 mdn . Heldr
Sammandrag (MSEK) 2016 2015 '* o016 2015 'R 2015
Intdkter Fastighetsforvaltning (Not 1,2) 479 458 5 1329 1178 13 1543
Driftnetto Fastighetsférvaltning (Not 1,2) 409 403 1 1127 974 16 1280
Driftnetto Operatérsverksamhet (Not 2) 130 115 13 309 312 -1 416
EBITDA (Not 1) 512 495 3 1353 1222 11 1603
Periodens/drets resultat (Not 1,3) 592 425 39 1442 1450 -1 2131
Resultat per aktie, SEK (Not 1,3,4,5) 393 2,83 39 9,56 9,67 -1 14,21
Cash eamnings (Not 1,3) 386 407 -5 975 896 9 1130
Cash earnings per aktie, SEK (Not 1,3,4,5) 2,55 2,71 -6 6,45 597 8 7,53
Nyckeldata
Rantebdrande nettoskuld, MSEK — — — 15047 12225 23 15376
Soliditet, % — — — 40,1 40,7 nm 38,6
Beldningsgrad fastigheter, % — — — 47,0 46,4 nm. 49,5
Rantetdckningsgrad, ggr 4,5 4,7 nm. 4,0 37 nm. 3,6
Marknadsvdrde fastigheter, MSEK — — — 33098 27712 19 31437
EPRA NAV per aktie, SEK (Not 4) —_ —_ — 120,53 104,45 15 107,71
WAULT (Férvaltningsfastigheter), ar — — — 134 8,7 nm 11,2
RevPAR (Operatérsverksamhet) for jamforbara enheter och jamférbar 200 717 2 648 684 5 676

valutakurs, SEK

(Not 1) For heldr 2015 ingdr engangsintakt om 60 MSEK i kv 3 avseende férlikning med Nordic Hospitality Group AS. (Not 2) Omklassificering av
The Hub Hotel & Livingroom i juni 2015, Lillehammer Hotel i juni 2015, Best Western Plus Hotel Prince Philip i oktober 2015, Thon Hotel Fagernes

ijanuari 2016, Thon Hotel Sgrlandet i maj 2016, samt Meetingpoint Hafjell i september 2016 till Operatorsverksamhet. (Not 3) Fér heldr 2015 ingdr
erhdllen skattekompensation om 19 MSEK i kv 3 samt extra skattekostnad om -29 MSEK i kv 4. (Not 4) Totalt antal utestdende aktier, fére och efter

full utspadning, uppgdr till 150 000 000. (Not 5) Efter minoritetsandel.

*For fullstdndiga definitioner se sidan 28.
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VD har ordet

I det tredje kvartalet redovisar Pandox en tillvixt i substansvarde, matt som tillvaxt i EPRA
NAV med éterlagd utdelning, pa 19 procent i arstakt. Tillvaxten i cash earnings var stark och
drevs av en god 0kning i driftnetto fran Fastighetsforvaltning samt en forbittrad 16nsambhet i
Operatorsverksamhet. Driftnetto fran Fastighetsforvaltning och Operatorsverksamhet 6kade
med 9 respektive 5 procent justerat for valutakurseffekter och jamforbara enheter.

Drivkrafterna bakom tillvixten i Fastighetsforvaltning var en fortsatt god hotellmarknad i
Finland, Danmark och Tyskland samt en aterhdmtning i Norge. Tillvixten i Sverige var
oforandrad vilket forklaras av en mycket stark jamforelseperiod 2015. Operatorsverksamhet
redovisar 6kad 1onsamhet med st6d av en god utveckling framférallt i Tyskland, Danmark och
Kanada, men tyngs fortsatt av en negativ utveckling i Belgien till foljd av terrordaden i slutet av
mars. Hotellmarknaden i Bryssel har gradvis forbattrats, men forloppet har varit mer utdraget
an forvantat pa grund av en svag motes- och fritidsmarknad. Den negativa effekten pa
driftnettot frdn Operatorsverksamhet, hanforligt till terrordaden i Bryssel, berdknas nu uppga
till drygt 40 MSEK for heldr 2016 jamfort med heldr 2015.

RevPAR 6kade med 2 procent i Europa i det tredje kvartalet, dock med stor variation mellan
lander. Efterfragan fran fritidssegmentet var stark under sommarmanaderna, men méanga
resendrer valde andra resmal vid Medelhavet 4n de brukar gora pa grund av sikerhetsléget.

Generellt har Pandox marknader gynnats av manga kongresser och massor samt en god
efterfrgan fran bade affars- och fritidssegmentet under aret. Ett totalt sett begransat
kapacitetstillskott har ocksé varit positivt for bade tillvdxt och lonsamhet. Detta monster ar
sarskilt tydligt i Kopenhamn som 6kade RevPAR med 18 procent i det tredje kvartalet, drivet av
en kombination av hog beldggning och 6kade snittpriser. Helsingfors (+11 procent) fortsatte sin
positiva trend och Oslo (+9 procent) vinde uppét efter ett par svaga kvartal. I Stockholm var
tillvixten oférandrad, vilket forklaras av negativ tillvéaxt i september. Skilet ar tva storre
kongresser som dgde rum i september forra dret. Den underliggande marknadsutvecklingen i
Stockholm ar fortsatt god. I Tyskland, som haft ett intensivt méss- och kongressar, var
tillvixten 4 procent. Montreal 6kade RevPAR med hela 16 procent i kvartalet med stod av en
stark sommar och att cirka 1 000 rum i staden tagits ur drift fér renovering.

I borjan av oktober slutforde Pandox forvérvet av Hilton Grand Place i Bryssel. Hotellet har
224 rum och ett starkt ldge niara Grand Place samt Bryssels centralstation. Forvarvet ar
industriellt riktigt och erbjuder god potential. Det ir ett bra exempel pd hur Pandox utnyttjar
sin samlade kunskap om hotellfastigheter, hotellmarknad och hotelldrift och lagger grunden
for langsiktig tillvaxt i bade cash earnings och portféljvirde. Hilton Grand Place stiarker
Pandox position pa en av Europas viktigaste motesmarknader och 6kar det strategiska
handlingsutrymmet i Bryssel.

Tillvixten pa Pandox nyckelmarknader har hittills i ar varit nagot starkare an forvintat, vilket
forklaras av god efterfrdgan fran samtliga Pandox gistsegment. Jaimfort med Europa som
helhet har tillvéixten varit betydligt hogre.

Det ar fortfarande for tidigt att ha en definitiv &sikt om hur hotellmarknaden kommer att
utvecklas 2017. Hotellkonjunkturcykeln f6ljer normalt den globala ekonomiska utvecklingen
och péverkas darutover av en rad specifika tillvixtfaktorer, som till exempel 6kad disponibel
inkomst och en vixande global medelklass. Utsikterna for internationell turism och regionalt
resande ir langsiktigt positiva, men eftersom Pandox nyckelmarknader méter mer utmanande
jamforelsekvartal ar det rimligt att anta att tillvixten blir 1agre.

Pandox ser dock goda mojligheter att 6ka cash earnings dven i en miljo med lagre tillvaxt.
Det finns flera skal till detta: (1) En hotellfastighetsportfolj av hog kvalitet. (2) Betydande
pipeline med beslutade investeringar med god avkastningspotential i befintlig portfdlj. (3)
Goda utsikter till 6kad 16nsamhet i Operatorsverksambhet. (4) Mdjligheter till kompletterande
forvarv. Avslutningsvis vill jag pAminna om att Pandox affarsmodell 4r vl beprovad och att vi
har visat att vi kan skapa god avkastning dven i perioder av lagre marknadstillvaxt.
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Tillvaxt
cash earnings’

Tillvaxt i
substansvarde
arstakt?

“Tillvaxt kv3 2016, justerat for
engdngsintdkt 60 MSEK och erhdllen
skattekompensation 19 MSEK

kv3 2015.

’Matt som tillvixti EPRA NAV, med
Gterlagd utdelning, i drstakt.

"Pandox redovisar i det
tredje kvartalet en god
6kning av cash earnings
med stéd av fortsatt god
tillvdxt i
Fastighetsférvaltning,
samt en férbdttrad
[6nsamhet i
Operatérsverksamhet.”

Anders Nissen, VD



Ett fastighetsbolag specialiserat pa hotell

En aktiv hotellfastighetsdgare

Pandox ar ett av Europas ledande hotellfastighetsbolag med ett geografiskt fokus pa norra
Europa. Pandox strategi ar att dga stora hotellfastigheter i 6vre mellan- till hogprissegmentet
med strategiska ldgen pé viktiga fritids- och foretagsdestinationer. Pandox &r en aktiv dgare
med en affirsmodell som har sin utgingspunkt i att inga ldnga hyresavtal med marknadens
bista operatorer. Om dessa forutsattningar saknas har Pandox en lang erfarenhet av att driva
verksamhet i egen regi, vilket skapar affarsmajligheter 6ver hela hotellviardekedjan.

Langa hyresavtal med vélkdnda hyresgaster
Vid utgangen av det tredje kvartalet 2016 bestod Pandox hotellfastighetsportf6lj, efter
sammanbyggning av Excelsior och Mayfair i Képenhamn, av 112 hotell med sammanlagt
24 265 hotellrum i atta lander och ett totalt marknadsvérde pa 33 098 MSEK. 91 av hotellen
var uthyrda genom langtidskontrakt till vialkédnda hyresgaster med etablerade varuméirken som
ger stabila intikter, lagre investeringskostnader och minskade risker for bolaget.
Forvaltningsfastigheter hade en viktad genomsnittlig kvarvarande hyresperiod (WAULT) pa
13,4 r. De Gvriga 21 hotellfastigheterna dgs och drivs av Pandox.

Dérutover har Pandox forvaltningsavtal for nio hotell och driver ytterligare ett hotell under
ett langsiktigt hyresavtal.

Vérdedrivande faktorer fér Pandox

= Portfd]j av hog kvalitet med stora premiumhotellfastigheter beldgna i strategiska orter.
= Geografisk spridning vilket ger mojligheter till konjunkturell riskspridning.

»  Stabila intdkter frén vilrenommerade hyresgéster med langa kontrakt.

*  Fokus pé stabila ekonomier och forméga att finga marknadens tillvaxt.

»  Organisk tillvaxt fran renovering och ompositionering av hotell.

= Attraktiv avkastning och stabil kassaflodesgenerering.

= Aktivt 4gande som skapar virden och valmgjligheter.

Pandox finansiella mal

=  Utdelningspolicy — Pandox malsittning dr en utdelningsandel pa 40-60 procent av cash
earnings?, med en genomsnittlig utdelningsandel 6ver tid pé cirka 50 procent. Framtida
utdelningar, och storleken pa sddana utdelningar, beror pa Pandox framtida utveckling,
finansiella stillning, kassafloden, rorelsekapitalbehov, investeringsplaner och andra
faktorer. Fér 2015 var utdelningen 3,80 kronor per aktie, motsvarande lite drygt 50 procent av cash
earnings.

=  Kapitalstruktur — Pandox mélséttning ar en belaningsgrad? (loan-to-value) pa 45-60
procent, beroende pa marknadsutvecklingen och radande mojligheter. Vid utgdngen av det
tredje kvartalet var beldningsgraden 47,0 procent.

Vardeskapande affirsmodell

Tk

Scandic Grand Ma’ina, Hd.ﬂngfm%"
Vidger och hyr ut Viager och Vi forvaltar andras
hotellfastigheter driver hotell hotellfastigheter

~

%) Pandox”  (¥)Pandox”  FK)Pandox
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Rum per operatér/varumarke
30 september, 2016

8%
8%

® Scandic
Leonardo
u Nordic Choice
= InterContinental Hotel Group
Radisson Blu
Hilton
Ovriga

! Definieras som EBITDA plus finansiella
intdkter minus finansiella kostnader och
aktuell skatt.

? Definieras som rantebirande skulder i
forhdllande till fastigheternas
marknadsvarde vid periodens utgang.
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Hotellmarknadens utveckling
juli-september 2016

Hotellmarknaderna i bAde Nordamerika och Europa utvecklades 6verlag val i det tredje
kvartalet. God efterfragan noterades fran fritidssegmentet under sommarménaderna. I Europa
gynnades bland annat Spanien och Portugal av stark inkommande trafik fran turister som
valde bort bland annat Turkiet och Frankrike mot bakgrund av politisk osdkerhet och
sdkerhetsldage. Sammantaget 6kade RevPAR (intédkt per tillgdngligt rum) i Europa med

2 procent i det tredje kvartalet, forklarat av en nagot minskad beldggning och en 6kning av
snittpriser med 2 procent.

RevPAR-utveckling kvartalsvis forandring (i lokal valuta)

Ar Ar Ar Kv3 Kv4 Kv1 Kv2 Kv3

2013 2014 2015 2015 2015 2016 2016 2016

USA 5% 8% 6% 6% 5% 3% 3% 3%
New York ' 4% 3% 2% 1% 2% -1% 3% 2%
Montreal 6% 10% 7% 5% 6% 5% 1% 16%
Europa 2% 6% 7% 10% 6% 3% 3% 2%
London’ 1% 3% 2% 5% 1% -4% -3% 1%
Bryssel 2% 3% 2% 13% -10% -8% -29% -26%
Berlin 0% 5% 8% 7% 7% 6% 0% 6%
Frankfurt 5% -2% 9% 16% 1% 4% 3% 9%
Stockholm 0% 2% 9% 23% 11% 4% 20% 0%
Oslo 4% 1% 8% 10% 7% 2% 0% 9%
Helsingfors 5% 2% 2% 6% 6% 6% 12% 11%
Koépenhamn 6% 4% 11% 12% 14% 3% 15% 18%

Kalla: STR (USA, Kanada, Europa, Finland), Benchmarking Alliance (Sverige, Norge, Danmark).
" Pandox har ingen direkt affirsexponering mot dessa marknader men de &r viktiga for bedémningen av den globala
hotellmarknaden.

1 USA och Kanada 6kade RevPAR med 3 respektive 8 procent i det tredje kvartalet. I USA har
tillvaxten gatt in i en lugnare fas som ett resultat av en ldgre tillvéxt i efterfragan samtidigt som
utbudet Okat efter flera ar av relativt begriansat kapacitetstillskott. USA befinner sig nira
toppen i hotellcykeln och tillvixten drivs nu uteslutande av hogre snittpriser. Montreal hade ett
starkt tredje kvartal (+16 procent), vilket férklaras av bade god efterfragan och en positiv
snittprisutveckling under sommaren. Marknaden har ocksé péverkats av att cirka 1 000 rum
tillfalligt ar tagna ur produktion for renovering.

Hotellmarknaderna i Europa som helhet utvecklades positivt i kvartalet och RevPAR 6kade
med 2 procent. Tillvixten ddmpades dock fortsatt av en svag utveckling i Frankrike och Belgien
dar siakerhetsliget paverkade efterfragan fran framforallt fritidssegmentet negativt. Tillvixten i
den tyska marknaden uppgick till 4 procent for kvartalet och till 5 procent for perioden januari
till september. Kongresser och méssor &r viktiga tillvixtdrivare for ménga stader pa den tyska
hotellmarknaden. 2016 har i detta avseende varit exceptionellt starkt, vilket gett ett betydande
avtryck i RevPAR. I Diisseldorf, dar Pandox har tre hotell, har RevPAR ¢kat med néstan 20
procent under &rets nio forsta ménader.

Med undantag fér Stockholm, uppvisade samtliga nordiska huvudstéder hog tillvéxt.
Helsingfors fortsatte sin positiva trend med st6d av god efterfrdgan fran den asiatiska
marknaden och en stark snittprisutveckling. Ny6ppningar av tvé stora hotell i oktober 2016
kommer enligt Pandox bedomning verka ddmpande pa tillvixten i det korta perspektivet. Oslo
vande uppét efter ett par svagare kvartal med stod av en 6kad inhemsk efterfrigan samt en
svagare norsk krona, med 6kad efterfragan fran den internationella marknaden som resultat. I
Stockholm var tillvixten negativ i september, vilket resulterade i oférdndrad RevPAR for det
tredje kvartalet som helhet. Anledningen 4r tva stora kongresser som dgde rum i september
forra aret. Den underliggande trenden i Stockholm ar fortsatt god. Képenhamn visade fortsatt
styrka bland annat med st6d av ett rekordstarkt kongress- och méssér. RevPAR-6kningen i
K6penhamn i det tredje kvartalet forklaras framforallt av 6kade snittpriser.
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Tillvixt RevPAR
i Europa kv3

Hog tillvaxt overlag
RevPar-tillvaxt kv3 2016
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Finansiell utveckling juli-september 2016

Jamférbara siffror inom parentes hdnfors till motsvarande period foéregdende dr for resultatposter och drsslut
2015 for balansposter sdvida inget annat anges.

Intdkter fran Fastighetsforvaltning uppgick till 479 (458) MSEK, en 6kning med 5 procent.
Justerat for engangsintdkt om 60 MSEK i jamforbar period 2015, var 6kningen 20 procent,
drivet av bade forvarvad och organisk tillvaxt i hyresportfoljen. Justerat for valutakurseffekter
och jamforbara enheter 6kade intdkterna med 7 procent.

Intédkter fran Operatorsverksamhet uppgick till 561 (534) MSEK, en 6kning med
5 procent. Justerat for valutakurseffekter och jaimforbara enheter minskade intidkterna och
RevPAR med 2 procent vardera.

Koncernens nettoomsittning uppgick till 1 040 (992) MSEK. Justerat for
valutakurseffekter och jamforbara enheter 6kade nettoomséttningen med 2 procent.

Driftnettot fran Fastighetsforvaltning uppgick till 409 (403) MSEK, en 6kning med 1 procent.
Justerat for engdngsintiakt om 60 MSEK i jamforbar period 2015, var 6kningen 19 procent.
Justerat for valutakurseffekter och jamforbara enheter 6kade driftnettot med 9 procent, vilket
forklaras av en genomgédende god utveckling i hotellfastighetsportféljen.

Driftnettot fran Operatorsverksamhet uppgick till 130 (115) MSEK, en 6kning med
13 procent. Justerat for valutakurseffekter och jamférbara enheter 6kade driftnettot med
5 procent.

Totalt driftnetto uppgick till 539 (518) MSEK, en 6kning med 4 procent. Justerat for
engangsintikt om 60 MSEK i jamforbar period 2015, var 6kningen 18 procent.

Kostnaderna for den centrala administrationen uppgick till -27 (-23) MSEK. Okningen
forklaras framforallt av kostnader for incitamentsprogram till ledande befattningshavare samt
kostnader forknippade med att vara ett borsnoterat foretag.

EBITDA uppgick till 512 (495) MSEK, en 6kning med 3 procent. Justerat for engangsintakt om
60 MSEK i jamforbar period 2015 var 6kningen 18 procent, drivet av en god driftnetto-
utveckling for Fastighetsforvaltning samt en forbéttrad 16nsamhet for Operatorsverksamhet.

De finansiella kostnaderna uppgick till -114 (-106) MSEK och de finansiella intdkterna uppgick
till o (1) MSEK.

Resultat fore vardeforandringar uppgick till 363 (355) MSEK, en 6kning med 2 procent.
Justerat for engangsintakt om 60 MSEK i jamforbar period 2015 var 6kningen 23 procent.

Orealiserade vardeforandringar for Forvaltningsfastigheter uppgick till 369 (232) MSEK och
forklaras fortsatt av en kombination av ldgre avkastningskrav och ddrmed légre
diskonteringsréntor vid vardering av Forvaltningsfastigheter, samt forbéttrade underliggande
kassafloden i Pandox fastighetsportfolj.

Virdeforandringar pa derivat uppgick till 24 (-73) MSEK.

Den aktuella skatten uppgick till -12 (17) MSEK. Okningen forklaras av ett hogre resultat i
Tyskland efter forvirvet av 18 hotellfastigheter. Erhéllen skattekompensation om 19 MSEK
ingar i det tredje kvartalet 2015. Uppskjuten skattekostnad uppgick till -152 (-106) MSEK.

Periodens resultat uppgick till 592 (425) MSEK och periodens resultat hanforligt till
moderbolagets aktiedgare uppgick till 589 (425) MSEK, vilket motsvarar 3,93 (2,83) SEK per
aktie efter full utspadning.

Cash earnings uppgick till 386 (407) MSEK, en minskning med 5 procent. Justerat for
engangsintakt om 60 MSEK och erhéllen skattekompensation om 19 MSEK i jamforbar period
2015 var o6kningen 18 procent.
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Okning driftnetto
Fastighets-
forvaltning kv3*

*Justerat fér engdngsintdkt om
60 MSEK kv3 2015.
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Finansiell utveckling januari-september 2016

Jamférbara siffror inom parentes hdnfors till motsvarande period foregdende dr foér resultatposter och drsslut
2015 for balansposter sdvida inget annat anges.

Intikter fran Fastighetsforvaltning uppgick till 1 329 (1 178) MSEK, en 6kning med 13 procent.
Justerat for engdngsintikt om 60 MSEK i jamforbar period 2015, var 6kningen 19 procent.
Justerat for valutakurseffekter och jamforbara enheter 6kade intdkterna med 6 procent.
Intédkter fran Operatorsverksamhet uppgick till 1 539 (1 510) MSEK. Justerat for
valutakurseffekter och jamforbara enheter minskade intakterna med 4 procent och RevPAR
med 5 procent.
Koncernens nettoomséttning uppgick till totalt 2 868 (2 688) MSEK, en 6kning med
7 procent. Justerat for valutakurseffekter och jamfoérbara enheter var 6kningen 1 procent.

Driftnettot fran Fastighetsforvaltning uppgick till 1 127 (974) MSEK, en 6kning med 16 procent.

Justerat for engangsintakt om 60 MSEK i jamforbar period 2015, var 6kningen 23 procent.
Justerat for valutakurseffekter och jamforbara enheter 6kade driftnettot med 8 procent.
Okningen forklaras av en stark utveckling i stérre delen av Pandox hyresportfolj samt ligre
kostnader.

Driftnettot frén Operatorsverksamhet uppgick till 309 (312) MSEK, en minskning med
1 procent. Justerat for valutakurseffekter och jamforbara enheter minskade driftnettot med
6 procent. Den negativa effekten pa driftnettot fran terrordaden i Bryssel uppgick till cirka 48
MSEK jamfort med motsvarande period foregaende ar.

Totalt driftnetto uppgick till 1 436 (1 286) MSEK, en 6kning med 12 procent. Justerat for
engangsintikt om 60 MSEK i jamforbar period 2015, var 6kningen 17 procent.

Kostnaderna for den centrala administrationen uppgick till -83 (-64) MSEK. Okningen
forklaras framforallt av 6kade personalkostnader hanforliga till de nya funktioner som kravs
som borsnoterat foretag, kostnader for incitamentsprogram till ledande befattningshavare
samt vissa engangskostnader for externa konsulttjanster som belastade det andra kvartalet.

EBITDA uppgick till 1 353 (1 222) MSEK, en 6kning med 11 procent. Justerat for engangsintakt
om 60 MSEK i jamforbar period 2015 var 6kningen 16 procent, drivet av ett hogre driftnetto
for Fastighetsforvaltning och en nagot hogre 16nsamhet for Operatorsverksamhet.

De finansiella kostnaderna uppgick till -341 (-335) MSEK. De finansiella intdkterna uppgick till
1 (2) MSEK.

Resultatet fore vardeforandringar uppgick till 9o5 (791) MSEK, en 6kning med 14 procent.

Orealiserade vardeforandringar for Forvaltningsfastigheter uppgick till 888 (903) MSEK och
forklaras fortsatt av ldgre avkastningskrav och dirmed lagre diskonteringsrintor vid virdering
av Forvaltningsfastigheter samt forbattrade underliggande kassafloden i Pandox
fastighetsportfolj. Realiserade vardeforandringar for Forvaltningsfastigheter uppgick till
159 (8) MSEK och forklaras av avyttringen av atta hotellfastigheter i Sverige som slutférdes
den 31 mars 2016.

Virdeforandringar pa derivat uppgick till -155 (110) MSEK.

Den aktuella skatten uppgick till -38 (7) MSEK. Okningen forklaras av ett hdgre resultat i
Tyskland efter forvirvet av 18 hotellfastigheter. Erhallen skattekompensation om 19 MSEK
ingdr i jamforbar period 2015. Uppskjuten skattekostnad uppgick till -317 (-369) MSEK.

Periodens resultat uppgick till 1 442 (1 450) MSEK och periodens resultat hanforligt till
moderbolagets aktiedgare uppgick till 1 434 (1 450) MSEK, vilket motsvarar 9,56 (9,67) SEK
per aktie efter full utspadning.

Cash earnings uppgick till 975 (896) MSEK, en 6kning med 9 procent. Justerat for
engangsintikt om 60 MSEK och erhallen skattekompensation om 19 MSEK i jamforbar period
2015 var okningen 19 procent.
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Segmentrapportering

Redogorelsen nedan avser perioden juli-september 2016 jdmfort med perioden juli-september 2015.

Segmentsammanfattning

MSEK Kv3 Kv3 9mdn 9mdn Heldr
2016 2015 2016 2015 2015

Totalt bruttoresultat 504 483 1328 1188 1559

- varav bruttoresultat Fastighetsférvaltning 409 403 1127 974 1280

- varav bruttoresultat Operatdrsverksamhet 95 80 201 214 279

Driftnetto Fastighetsforvaltning

- Driftnetto motsvarar bruttoresultat 409 403 1127 974 1280

Driftnetto Operatérsverksamhet

- Bruttoresultat 95 80 201 214 279
- Plus: Avskrivningar inkluderade i kostnader,

. 1 35 35 108 98 137
Operatorsverksamhet
- Driftnetto Operatérsverksamhet 130 115 309 312 416
Totalt driftnetto 539 518 1436 1286 1696
Central administration, exklusive avskrivningar * -27 -23 -83 -64 93
EBITDA 512 495 1353 1222 1603

" Totala avskrivningar Operatérsverksamhet och central administration uppgar till 35 MSEK (kv3 2016),
35 MSEK (kv32015), 138 MSEK (heldr 2015).

Fastighetsférvaltning

Férvaltningsfastigheternas marknadsvdrde uppgick till 25 792 MSEK, motsvarande 78 procent
av fastigheternas totala marknadsvdrde.

Driftnetto Fastighetsférvaltning

Kv3 Kv3 9mdn 9man Heldr
MSEK 2016 2015 2016 2015 2015
Hyresintakter 459 389 1284 1080 1431
Ovriga fastighetsintikter 20 69 45 98 112
Kostnader, exklusive fastighetsadministration -50 -36 -144 -153 -197
Driftnetto, fore fastighetsadministration 429 422 1185 1025 1346
Fastighetsadministration -20 -19 -58 -51 -66
Bruttoresultat 409 403 1127 974 1280
Driftnetto, efter fastighetsadministration 409 403 1127 974 1280

Hyresintékter och 6vriga fastighetsintidkter uppgick till 479 (458) MSEK och driftnettot
uppgick till 409 (403) MSEK.

Justerat for engangsintakt om 60 MSEK i jaimforbar period 2015, 6kade hyresintékter och
driftnetto med 20 respektive 19 procent.

Justerat for valutakurseffekter och jamforbara enheter 6kade totala hyresintékter och
driftnetto med 7 respektive 9 procent.

Utvecklingen i jamforbar hyresportfolj var fortsatt positiv drivet av god tillvéxt pa samtliga
Pandox hyresmarknader. Generellt har efterfragan under aret och perioden drivits av en hog
andel kongresser och méssor och ett aktivt fritidssegment. Ett totalt sett relativt begransat
kapacitetstillskott dr ocksa en positiv faktor. Danmark, Finland och Norge sag den hogsta
hyrestillvixten i kvartalet, medan Sverige vixte langsammare till f6ljd av ett exceptionellt
starkt tredje kvartal 2015. Helsingfors gynnades fortsatt av ett hogt resande frén Asien. Oslo
utvecklades ocksa béattre dn véintat. Utvecklingen i Tyskland var fortsatt stark och de sedan
arsskiftet konsoliderade 18 hotellfastigheterna i Tyskland 6kade RevPAR med 9 procent under
nioménadersperioden, vilket kan jaimforas med cirka 5 procent for Tyskland som helhet.

Den 30 september 2016 hade Forvaltningsfastigheter en viktad genomsnittlig kvarvarande
hyresperiod (WAULT) pé 13,4 r (31 december 2015: 11,2).

I kvartalet uppgick intékter fran de &tta externa forvaltningsavtalen i Oslo till 1 (1) MSEK.
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Operatérsverksamhet

Rorelsefastigheternas marknadsvdrde uppgick till 7 306 MSEK motsvarande 22 procent av
fastigheternas totala marknadsvdrde.

Driftnetto Operatorsverksamhet

Kv3 Kv3 9 man 9 man Heldr
MSEK 2016 2015 2016 2015 2015
Intékter 561 534 1539 1510 2046
Kostnader -466 -454 -1338 -1296 -1767
Bruttoresultat 95 80 201 214 279
Plus: Avskrivningar inkluderade i kostnader 35 35 108 98 137
Driftnetto 130 115 309 312 416

Intdkterna fran Operatorsverksamhet uppgick till 561 (534) MSEK och driftnettot uppgick
till 130 (115) MSEK, en 6kning med 5 respektive 13 procent. Driftnettomarginalen forbattrades
till 23,2 (21,5) procent.

Justerat for valutakurseffekter och jamforbara enheter minskade intdkterna med 2 procent
medan driftnettot 6kade med 5 procent.

Terrordaden i Bryssel i slutet av mars hade en negativ effekt pa driftnettot motsvarande
cirka 13 MSEK i kvartalet jamfort med motsvarande period foregiende &r. Det pagar en
aterhdmtning i Bryssel men forloppet 4r mer utdraget dn forvantat. Den negativa effekten pa
driftnettot frén Operatérsverksamhet, hanforligt till terrordaden i Bryssel, berdknas nu uppgéa
till drygt 40 MSEK for heldr 2016 jamfort med helér 2015.

Bortsett fran Bryssel s presterade de egna hotellen i Tyskland, Danmark och Kanada val i
sina respektive delmarknader. Nyligen omklassificerade hotell i Norge och Sverige bidrog
ocksa positivt till resultatet. Under kvartalet 6ppnade det nyrenoverade The Hub Hotel &
Livingroom i Kista utanfoér Stockholm, tidigare Mr Chip Hotel, ett hotellkoncept riktat till
aktiva affars- och fritidsresenérer.

Justerat for valutakurseffekter och jimforbara enheter minskade RevPAR med 2 procent,
vilket helt férklaras av utvecklingen i Bryssel. Pandox hotellportfdlj i Bryssel har en 6vervikt
mot motessegmentet som sett en ndgot storre minskning i RevPAR &n marknaden som helhet.

Intdkterna fran Grand Hotel Oslo, som ir en ren operatorsverksamhet utan
fastighetsdgande med en ldgre verksamhetsmarginal, uppgick till 48 (57) MSEK och driftnetto
till o (2) MSEK. Hotellet har sett ett starkt gidstmottagande efter genomf6rda renoveringar.

Justerat for Grand Hotel Oslo var driftnettomarginalen for Operatérsverksamhet
25,3 (23,7) procent.

& /7//1 ih ——
— 7/i Ilh\\“\\\‘
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The Hub Hotel & Livingroom, Kista (tidigare Mr Chip Hotel)
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Fastighetsportfol;

Vardeforandring fastigheter
I slutet av perioden hade Pandox fastighetsportfolj ett marknadsvérde pé totalt

33 098 (31 437) MSEK, varav 25 792 (25 062) MSEK for Forvaltningsfastigheter och

7 306 (6 375) MSEK for Rorelsefastigheter. Marknadsvardet for Rorelsefastigheter redovisas
endast i informationssyfte och ingér i EPRA NAV. Driftsévertagande och omklassificering av
Thon Hotel Fagernes genomfordes den 1 januari 2016, Thon Hotel Segrlandet den 28 maj 2016
samt Meetingpoint Hafjell den 1 september 2016. Rorelsefastigheter redovisas till
anskaffningsvirde minus avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Vid utgingen av
perioden hade Rorelsefastigheter ett redovisat viirde pa 5 831 (5 128) MSEK. Okningen r i
huvudsak ett resultat av omklassificeringen av Thon Hotel Fagernes, Thon Hotel Sgrlandet,

Meetingpoint Hafjell samt valutakursforandringar.

Vardeférandring Forvaltningsfastigheter

Genomsnittligt
direktavkastningskrav, %
(30 september 2016)

N W A U N3 ®

[

30 sep. 2016 31 dec. 2015
= Fastighetsforvaltning

m Operatorsverksamhet

MSEK
Forvaltningsfastigheter, ingdende balans (1 januari, 2016) 25062
+ Forvarv —
+ Investeringar i befintlig portfolj 106
- Avyttringar ' -887
+/- Omklassificeringar -295
+/-Vardeférandring orealiserad 888
+/- Vardeférandring realiserad ' 159
+/-Valutakursférandring 759
Forvaltningsfastigheter, utgdende balans (30 september, 2016) 25792
Vdrdefordndring Rorelsefastigheter, redovisas endast i informationssyfte

MSEK
Rorelsefastigheter, marknadsvarde (1 januari, 2016) 6375
+ Forvarv —
+ Investeringar i befintlig portfdlj 140
- Avyttringar —
+/- OmKlassificeringar 295
+/- Vardeforandring orealiserad 91
+/- Vardeférandring realiserad —
+/- Valutakursférandring 405
Rorelsefastigheter, marknadsvarde (30 september, 2016) 7 306

" Avser avyttring av dtta forvaltningsfastigheter den 31 mars 2016

Investeringar

Under perioden januari-september 2016 uppgick investeringar i befintlig portf6lj, exklusive
forviry, till 246 (234) MSEK, varav 106 (134) MSEK avsdg Forvaltningsfastigheter och

140 (100) MSEK Rorelsefastigheter.

Vid utgéngen av perioden uppgick beslutade investeringar for framtida projekt till
motsvarande cirka 995 MSEK, varav storre projekt utgors av Leonardo Wolfsburg City, Hotel
Berlin, Berlin, Elite Park Avenue Géteborg, Elite Stora Hotellet i Jonkoping, Hyatt Regency
Montreal, InterContinental Montreal, Lillehammer Hotel, Hilton Grand Place Brussels samt
det gemensamma investeringsprogrammet med Scandic Hotels for 19 hotellfastigheter i

Norden.

Kénslighetsanalys (MSEK)

Finansiella effekter av férandringar i vissa nyckelparametrar per den 30 september 2016:

Forvaltningsfastigheter, paverkan verkligt varde Forandring Vardeeffekt
Direktavkastningskrav +/-0,5pp -2083/+2484
Valutakursférandring +/-1% +/-128
Driftnetto +/-1% +/-255
Forvaltningsfastigheter, intdktseffekt Forandring Intaktseffekt
RevPAR (antag 50/50-split mellan beldggning och pris) +/-1% +/-14
Rorelsefastigheter, intdktseffekt Forandring Intdktseffekt
RevPAR (antag 50/50-split mellan beldggning och pris) +/-1% +/-18

Resultat fore
Finansiell kdnslighetsanalys, resultateffekt Forandring  vdrdeférandringar
Rantekostnad vid nuvarande rantebindning férandrat ranteldge +/-1% -/+ 68
Rantekostnad vid férandring av genomsnittlig rdnteniva +/-1% -/+155
Omvdrdering av rantederivat vid férskjutning av rantekurvor +/-1% -/+ 347
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Fastighetsvardering

Pandox genomfor interna varderingar
av sin hotellfastighetsportfolj och
Forvaltningsfastigheter redovisas till
verkligt varde i enlighet med
redovisningsstandard IAS 40.
Rorelsefastigheter redovisas till
anskaffningsvarde minus
avskrivningar och eventuella
nedskrivningar. Marknadsvardet for
Rorelsefastigheter redovisas endast i
informationssyfte och ingdr i EPRA
NAV.

Vérderingsmodellen bestar av en
accepterad och beprévad
kassaflodesmodell, dér framtida
kassafloden som hotellfastigheterna
férvantas generera diskonteras.
Varderingen baseras pa det berdrda
hotellets affarsplan, vilken uppdateras
minst tva ganger per dr, och tar bland
annat hansyn till utvecklingen inom
de underliggande
operatérsaktiviteterna,
marknadsutvecklingen, avtalslaget,
drifts- och underhadllsfradgor och
investeringar som syftar till att
maximera hotellfastighetens
kassaflode och avkastning pa lang
sikt.

Externa varderingar av alla fastigheter
genomfors varje ar av oberoende
fastighetsvarderare. De externa
varderama genomfor en mer
djupgdende inspektion minst var
tredje &r eller om fastigheten
genomgatt stora férandringar. De
externa varderingarna dr en viktig
referenspunkt fér Pandox interna
varderingar.

I det tredje kvartalet har Pandox
externvarderat en fjdrdedel av
portfoljen. De externa varderingarma
ligger valilinje med och bekraftar
Pandox interna varderingar.

For en oversikt av
fastighetsportf6ljens sammansdttning
per segment, geografi och varumarke
se sidan 25.

10 (29)



Finansiering

Jdmférbara siffror inom parentes hdnfors till motsvarande period féregdende dr for
resultatposter och drsslut 2015 fér balansposter sdvida inget annat anges.

Finansiell stdllning och substansvarde

Vid utgangen av perioden uppgick beléningsgraden till 47,0 (49,5) procent. Eget kapital
hanforligt till moderbolagets aktiedgare uppgick till 13 291 (12 092) MSEK, och EPRA NAV
(substansvirde) till 18 079 (16 156) MSEK. EPRA NAYV per aktie var 120,53 (107,71) SEK.
Likvida medel plus outnyttjade ldngfristiga kreditfaciliteter, uppgick till 2 801 (1 561) MSEK.

Rantebdrande skulder
Vid utgangen av perioden uppgick ldneportfoljen till 15 547 (15 546) MSEK. Den
genomsnittliga rintebindningstiden var 2,2 (2,6) ar och den genomsnittliga rdntan, som
motsvarar rantenivn vid periodens slut, var 2,7 (2,8) procent, inklusive effekter av
ranteswappar. Den genomsnittliga kapitalbindningstiden var 2,8 (3,4) ar. Lanen sdkerstélls av
en kombination av fastighetspanter och aktiepanter.

Outnyttjade langfristiga kreditfaciliteter uppgick till 2 301 (1 391) MSEK.
For att hantera ranterisk och 6ka forutségbarheten i Pandox resultat anvinds réantederivat,
framforallt ranteswappar. I slutet av perioden hade Pandox rinteswappar till ett belopp av
8 001 MSEK, varav cirka 47 procent av Pandox laneportfolj var sikrad mot ranterorelser pa
langre perioder &n ett ar.

Ranteforfallostruktur
Réantebindning Derivat
Genomsnittsranta
(MSEK) Krediter Derivat Belopp Andel Volym Andel derivat !
<lar 15547 -7 240 8 307 53% 761 10% 3,5%
1-2 ar — 926 926 6% 926 12% 33%
2-3ar — 246 246 2% 246 3% 2,2%
3-4ar — 1917 1917 12% 1917 24% 2,8%
4-5ar — 1000 1000 6% 1000 12% 2,4%
> 5ar s 3151 3151 20% 3151 39% 2.2%
Totalt/netto/snitt 15 547 0 15547 100% 8001 100% 2,6%

! Exklusive marginal i linekontrakt.

For att minska valutaexponeringen i utlindska investeringar striavar Pandox efter att
finansiera den tillampliga delen av investeringen i lokal valuta. Eget kapital sdkras normalt inte
eftersom Pandox strategi dr att ha ett ldngsiktigt perspektiv pa sina investeringar.
Valutaexponeringen ar i huvudsak av karaktaren valutaomrékningseffekter.

Ranteforfallostruktur i respektive valuta

Belaningsgrad per kvartal, %

60

46,4 49,5 48,6 47,9 47.0

50

40

30

20

10

Kv1 2016
Kv2 2016
Kv3 2016

Kv3 2015
Kv4 2015

Forfall (MSEK)1 SEK DKK EUR CHF CAD NOK Totalt Andf/l RaI;:%
o ‘o

2016 581 549 4672 216 229 1003 7 250 47 29
2017 400 — 501 — 192 187 1280 8 2,7
2018 250 — 241 — — 213 704 5 31
2019 125 — 120 — — — 245 2 2,5
2020 900 155 862 — — — 1917 12 2,7
2021 och senare 2700 517 934 — — — 4151 27 2,3
Totalt 4956 1221 7330 216 421 1403 15547 100 2,7
Andel forfalli valuta, % 319 79 47,1 14 2,7 9,0 100 — —
Genomsnittlig ranta % 34 2,2 2,2 0,8 35 32 2,7 — —
Genomsnittlig

rantebindningstid ar 40 30 14 01 04 04 22 o o

Verkligt varde fastigheter 13293 2939 12109 744 907 3106 33098 — —
" Omréknat till MSEK. * Genomsnittlig rinta inklusive bankens marginal.
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Pandox anvinder rantederivat for att uppna 6nskad ranteforfallostruktur. Derivatportféljen
marknadsvarderas vid varje bokslut och virdeférandringen redovisas 6ver resultatrakningen.
Vid slutforfall har ett derivatkontrakts marknadsvérde upplosts i sin helhet och
vardeforandringen 6ver tid har darmed inte paverkat eget kapital.

Den 30 september 2016 uppgick marknadsvirdet for Pandox finansiella derivat till
-852 (-703) MSEK. Forandringen forklaras i huvudsak av en nedgéng i marknadsrantan i
forhallande till den fasta riantan i ranteswapavtalen.

Forfallostruktur finansiella skulder

Nettordnta,
Forfall (MSEK) Kapitalbindning ® Rénta, 1an ' ranteswappar, Totalt
negativt varde *
2016 796 5 3 8
2017 242 3 29 31
2018 4753 39 22 61
2019 6092 84 7 91
2020 2357 35 60 96
2021 och senare 1307 18 114 132
Totalt 15547 184 234 418

! Berikning baserad pa utgaende balans per 30 september, 2016, och aktuella rantor per samma datum
och en implicerad drlig rantekostnad for de olika forfalloperioderna.
? Exklusive 16pande amortering.

Refinansieringsprocessen avseende forfall om 796 MSEK i december 2016 pégér och kommer
att slutforas under det fjarde kvartalet 2016.

Vid utgangen av perioden uppgick de uppskjutna skattefordringarna till 772 (800) MSEK.
Dessa utgor skattemissiga underskottsavdrag som bolaget bedomer kan utnyttjas under de
kommande rikenskapséren, samt temporira varderingsskillnader for rantederivat.

De uppskjutna skatteskulderna uppgick till 2 660 (2 281) MSEK, vilka avser temporira
skillnader mellan verkligt virde och skattemassigt varde Forvaltningsfastigheter, samt
temporéra skillnader mellan anskaffningsviarde och skattemaéssigt viarde Rorelsefastigheter.
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Ovrig information

25 juli 2016 Inbjudan till presentation av delarsrapport januari-juni 2016.
18 augusti 2016 Delarsrapport januari-juni 2016.

6 september 2016 Valberedning infor arsstimman 2017.

21 september 2016 ~ Pandox forvarvar Hilton Grand Place Brussels for 55 MEUR.
22 september 2016  Inbjudan till Hotellmarknadsdag 2016.

10 oktober 2016 Pandox slutfor forviarv av Hilton Grand Place Brussels.
17 oktober 2016 Inbjudan till presentation av delarsrapport januari-september 2016.
1 november 2016 Pandox utser Karmen Bergholcs till Chefsjurist.

For fullstandiga pressmeddelanden se www.pandox.se.

Pandox forvarvade Hilton Grand Place Brussels den 10 oktober for motsvarande cirka 525
MSEK.

Den 30 september 2016 hade Pandox motsvarande 1 455 (1 470) heltidsanstillda. Av det totala
antalet anstallda var 1 423 (1 444) anstadllda inom segmentet Operatorsverksamhet och 32 (26)
inom segmentet Fastighetsforvaltning samt central administration.

Aktiviteterna inom Pandox fastighetsdgande foretag administreras av personal som ar
anstéllda i moderbolaget, Pandox AB (publ). Kostnaderna for dessa tjanster faktureras Pandox
dotterbolag. Faktureringen uppgick under perioden januari-september 2016 till 45 (41) MSEK
och resultatet uppgick till 188 (477) MSEK.

I slutet av perioden uppgick moderbolagets eget kapital till 2 459 (2 841) MSEK och den
riantebarande skulden till 5 124 (5 810) MSEK, varav 4 250 (4 087) MSEK i form av langfristig
skuld.

Moderbolaget genomfor transaktioner med dotterbolag i koncernen. Sidana transaktioner
omfattar i huvudsak allokering av centrala administrationskostnader samt rantor hanforliga till
fordringar och skulder. Alla transaktioner med nérstaende sker till marknadsmassiga villkor.

Pandox har nio forvaltningsavtal avseende &tta hotell i Oslo samt Pelican Bay Lucaya
Resort pa Bahamas, vilka dgs av Eiendomsspar AS, dotterbolag till Eiendomsspar AS samt
nirstaende till Helene Sundt AS respektive CGS Holding AS. I det tredje kvartalet uppgick
intdkterna for forvaltningsavtalen till 1 (1) MSEK, samt intidkter frin forvaltning av Pelican Bay
Lucaya till 0,1 (0,3) MSEK.

Fran den 1 mars 2015 driver Pandox hotelloperatérsverksamhet for Grand Hotel Oslo
under ett langsiktigt hyresavtal med fastighetsdgaren Eiendomsspar AS. I det tredje kvartalet
uppgick hyreskostnaden for Grand Hotel Oslo till 13 (15) MSEK.

Pandox tillimpar European Securities and Markets Authoritys (ESMA) riktlinjer om
Alternativa Nyckeltal. Riktlinjerna syftar till att gora alternativa nyckeltal i finansiella
rapporter mer begripliga, tillforlitliga och jimforbara och dirmed frimja deras anvéndbarhet.
Med ett alternativt nyckeltal avses enligt dessa riktlinjer finansiellt matt 6ver historisk eller
framtida resultatutveckling, finansiell stdllning, finansiellt resultat eller kassafloden som inte
definieras eller anges i tillampliga regler for finansiell rapportering; IFRS och
Arsredovisningslagen. Riktlinjerna 4r obligatoriska for finansiella rapporter som offentliggérs
efter 3 juli 2016. Avstimning av alternativa nyckeltal finns tillgéngliga pa sidorna 21-22.

Vid utgéngen av perioden uppgick det totala antalet aktier, fore och efter utspadning, till
75 000 000 A-aktier och 75 000 000 B-aktier. For en riattvisande jaimforelse anviands detta
antal aktier aven vid beridkning av historiska nyckeltal.
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Pandox strivar efter att uppna ligsta mojliga finansieringskostnader samtidigt som man
begransar rante-, valuta- och laneriskerna.

Pandox stravar efter att hantera risken for att forandrade rantor ska paverka Pandox
resultat negativt. Pandox mal ar att hantera ranteexponeringen sé att 6kade kostnader till foljd
av rimliga ranteforandringar kompenseras av hogre intékter. Pandox strévar efter att uppné
malet genom att ha en ldneportfolj med varierande forfallodatum och 16ptider med fast rinta.

Pandox har dven utvecklat och implementerat system och rutiner i syfte att stodja
kontinuerlig uppfoljning och rapportering av ranteexponering. Pandox ingar ranteswapavtal
for att sékra riantenivén pa en viss andel av skuldportfoljen.

Pandox balansrékning och resultatrakning dr exponerade mot forandringar i vardet pa den
svenska kronan, eftersom en del av koncernens tillgangar ar noterade i utlandsk valuta. Pandox
strivar efter att siakra en del av exponeringen genom lan i lokal valuta dar koncernen har sina
tillgéngar.

Pandox strivar efter att hantera risken att det kan vara svért att fa tillgang till extern
finansiering. Pandox stravar efter att dar sa ar mojligt centralisera alla 1an till moderbolaget for
att uppna flexibilitet och administrativa fordelar. Pandox mal ar att inga langfristiga ramavtal.

Pandox verksamhet och marknad ar utsatta for vissa risker som ligger helt eller delvis utanfor
Pandox kontroll och som kan paverka Pandox verksamhet, finansiella stallning och
verksamhetsresultat. Dessa direkta och indirekta risker ar desamma fér Koncernen och
Moderbolaget, med den skillnaden att Moderbolaget inte har ett direkt eget engagemang i
hotelloperatorsverksamheten. Riskerna ar desamma bade pa kort och pé lang sikt.
Riskfaktorer innefattar bland annat féljande sektorrisker och verksamhetsrisker: (1) Vardet
pa Pandox tillgdngar ar utsatt for makroekonomiska fluktuationer och likviditeten pa
fastighetsmarknaden kan minska. (2) Pandox &r utsatt for risker i verksamheten nir det galler
att ompositionera och omvandla hotellfastigheter. (3) Pandox kostnader for att underhélla och
forbattra sina existerande fastigheter kan bli hogre an estimerat. (4) Pandox kan misslyckas
med att identifiera och forviarva lampliga hotellfastigheter. (5) Pandox kan frén tid till annan
forvarva nya hotellfastigheter, vilket ar forenat med risker. (6) Pandox kan i framtiden
misslyckas med att behélla och rekrytera nyckelpersonal. (7) Pandox ar beroende av
utomstdende hotelloperatorers renommé, varumaérke, formaga att framgangsrikt bedriva sina
verksamheter och finansiella stéllning. (8) Pandox &r exponerat for miljorisker. (9) Pandox ar
exponerat for fluktuerande rantenivéer. (10) Pandox &ar exponerat for risken att inte kunna
refinansiera sina ldneavtal nér de forfaller till betalning. (11) Pandox ar utsatt for vissa risker
som dr vanligt forekommande inom hotellbranschen vilka ligger utanfoér Bolagets kontroll.
(12) Hotellbranschen priglas av intensiv konkurrens och Pandox kan bli oformoget att
konkurrera effektivt i framtiden. (13) Nya affarsmodeller kan komma att paverka
hotellbranschen. (14) Framvéixten av internetbaserade resebyraer (Online Travel Agencies,
”OTA:s”), kan ha en visentlig negativ inverkan pé Bolagets verksamhet och 16nsamhet.

Hotellbranschen &r sdsongsbunden till sin natur. De perioder som bolagets fastigheter
redovisar hogre intidkter varierar fran fastighet till fastighet, frimst beroende pé ldge och
kundbas. Eftersom storre delen av de kunder som bor pd Pandox-idgda eller Pandox-drivna
hotell &r afférsresenirer, har bolagets totala intékter historiskt sett varit hogre under
framforallt det andra kvartalet. Tidpunkten for semestrar och stora evenemang kan ocksa
paverka bolagets kvartalsresultat.

Pandox AB (publ) ir ett svenskt aktiebolag (organisationsnummer 556030-7885) med séte i
Stockholm. Pandox bildades 1995 och foretagets B-aktier dr sedan den 18 juni 2015 noterade
pa Nasdaq Stockholm.

Den hir rapporten innehaller uttalanden om framtiden. Sidana uttalanden &r férknippade
med risker och osikerhet. Den faktiska utvecklingen och resultaten kan avvika betydligt fran de
forvantningar vi ger uttryck for hir, pa grund av olika faktorer som till stor del ligger utanfor
Pandox kontroll.

Denna rapport ges dven ut pd engelska. Den svenska texten ar giltig for alla syften. Om det
skiljer mellan sprékversionerna giller den svenska lydelsen.

Pandox - Deldrsrapport januari-september 2016

14 (29)



Finansiell kalender

Deldrsrapport kvartal 3, juli-september 2016 10 november 2016
Pandox hotellmarknadsdag 22 november 2016
Bokslutskommuniké 2016 16 februari 2017
Deldrsrapport kvartal 1, januari-mars 2017 4 maj 2017

Mer information om Pandox och var finansiella kalender finns pa www.pandox.se.

Pandox presenterar deldrsrapporten for institutionella investerare, analytiker och media via en
webbsidnd telefonkonferens den 10 november kl. 09:00 CET.

For att f6lja presentationen online ga till http://media.fronto.com/cloud/pandox/161110. For
att delta i telefonkonferensen och stilla fragor, vanligen ring in pa nagot av nedanstéende
telefonnummer cirka tio minuter fére presentationsstart. Presentationsmaterialet gors
tillgangligt p4 www.pandox.se cirka kl. 08:00 CET.

SE: +46 (0)8 503 36 434
UK LocalCall: 08444933800
US LocalCall: 16315107498
Conference ID: 96559464

En inspelad version av presentationen kommer att finnas tillgdnglig pA www.pandox.se.

Kontaktpersoner

For ytterligare information vénligen kontakta:

Anders Nissen
CEO
+46 (0) 708 46 02 02

Liia Nou
CFO
+46 (0) 702 37 44 04

Anders Berg
Head of Communications and IR
+46 (0) 760 95 19 40

Pandox - Deldrsrapport januari-september 2016
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Styrelsens forsakran

Styrelsen och VD bekriftar att den hir rapporten ger en rattvis bild av bolagets och koncernens
verksambhet, stillning och resultat och att den beskriver de vasentliga risker och osdkerheter

som bolaget och dess dotterbolag omfattas av.

Stockholm den 9 november, 2016

Christian Ringnes
Styrelseordférande
Leiv Askvig Olaf Gausla Bengt Kjell
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Ann-Sofi Danielsson Helene Sundt Mats Wippling
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Anders Nissen
VD

Denna information &r sddan information som Pandox AB ar skyldigt att offentliggora enligt
EU:s marknadsmissbruksférordning och lagen om virdepappersmarknaden. Informationen
lamnades, genom ovanstdende kontaktpersoner, for offentliggérande den 10 november 2016

kl. 07:00 CET.

Pandox - Deldrsrapport januari-september 2016 16 (29)



Granskningsrapport

Till styrelsen i Pandox AB (publ)

Org nr 556030-7885

Vi har utfort en oversiktlig granskning av den finansiella delarsinformationen i sammandrag
(delarsrapporten) fér Pandox AB (publ) per den 30 september 2016 och den
nioménadersperiod som slutade per detta datum. Det ar styrelsen och verkstillande direktoren
som har ansvaret for att uppréatta och presentera denna delarsrapport i enlighet med IAS 34
och arsredovisningslagen. Vart ansvar ar att uttala en slutsats om denna delarsrapport grundad
pa var oversiktliga granskning.

Vi har utfort var oversiktliga granskning i enlighet med International Standard on Review
Engagements ISRE 2410 Oversiktlig granskning av finansiell delarsinformation utférd av
foretagets valda revisor. En 6versiktlig granskning bestér av att gora forfragningar, i forsta
hand till personer som ar ansvariga for finansiella fragor och redovisningsfragor, att utfora
analytisk granskning och att vidta andra oversiktliga granskningsétgirder. En 6versiktlig
granskning har en annan inriktning och en betydligt mindre omfattning jamf6rt med den
inriktning och omfattning som en revision enligt ISA och god revisionssed i 6vrigt har. De
granskningsatgirder som vidtas vid en Gversiktlig granskning gor det inte majligt for oss att
skaffa oss en sddan sékerhet att vi blir medvetna om alla viktiga omstandigheter som skulle
kunna ha blivit identifierade om en revision utforts. Den uttalade slutsatsen grundad pé en
oversiktlig granskning har darfor inte den sdkerhet som en uttalad slutsats grundad pa en
revision har.

Grundat pa var oversiktliga granskning har det inte kommit fram nagra omstandigheter som
ger oss anledning att anse att delarsrapporten inte, i allt vidsentligt ar upprattad fér koncernens
del i enlighet med IAS 34 och drsredovisningslagen samt for moderbolagets del i enlighet med
arsredovisningslagen.

Stockholm den 9 november, 2016

Per Gustafsson Willard Moller
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
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Finansiella rapporter i sammandrag

Koncernens rapport éver totalresultat i sammandrag

Not Kv3 Kv3 9 man 9 man Helar
MSEK 2016 2015 2016 2015 2015
Intdkter Fastighetsforvaltning
Hyresintdkter 2 459 389 1284 1080 1431
Ovriga fastighetsintakter 20 69 45 98 112
Intakter Operatdrsverksamhet 2 561 534 1539 1510 2046
Nettoomsdttning 1040 992 2 868 2688 3589
Kostnader Fastighetsforvaltning 2 -70 -55 -202 -204 -263
Kostnader Operatdrsverksamhet 2 -466 -454 -1338 -1296 -1767
Bruttoresultat 504 483 1328 1188 1559
- varav bruttoresultat Fastighetsférvaltning 2 409 403 1127 974 1280
- varav bruttoresultat Operatérsverksamhet 2 95 80 201 214 279
Central administration -27 -23 -83 -64 -94
Finansiella intdkter 0 1 1 2 3
Finansiella kostnader -114 -106 -341 -335 -441
Resultat fore vardefoérandringar 363 355 905 791 1027
Vdrdeférdndringar
Fastigheter, orealiserade 2 369 232 888 903 1387
Fastigheter, realiserade 2 — — 159 8 12
Derivat, orealiserade 24 -73 -155 110 203
Resultat fore skatt 756 514 1797 1812 2629
Aktuell skatt -12 17 -38 7 -35
Uppskjuten skatt -152 -106 -317 -369 -463
Periodens resultat 592 425 1442 1450 2131
Ovrigt totalresultat
Poster som har eller kan komma att omféras till
periodens resultat
Omrékningsdifferenser utlandska verksamheter 108 37 341 -156 -287
Omrékningsdifferenser vid realisation av utlindska o - o - 2
verksamheter
Periodens 6vrigt totalresultat 108 37 341 -156 -291
Periodens totalresultat 700 462 1783 1294 1840
i\gsuig:)olagets aktiedgare - andel av periodens 589 425 1434 1450 2131
Innehav utan bestdmmande inflytande - andel av
. 3 — 8 — —
periodens resultat
Moderbolagets aktiedgare - andel av periodens
totalresultat 694 462 1769 1294 1840
Innehav utan bestdmmande inflytande - andel av 6 o 14 o o
periodens totalresultat
Resultat per aktie foére och efter utspadning, SEK 393 2,83 9,56 9,67 14,21
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Rapport éver finansiell stdllning fér koncernen i sammandrag

30 sep 30 sep 31dec
MSEK 2016 2015 2015
TILLGANGAR
Anlaggningstillgdngar
Rorelsefastigheter 5490 4693 4747
Inventarier/Inredning 341 407 381
Forvaltningsfastigheter 25792 21187 24335
Uppskjuten skattefordran 772 865 800
Andra langfristiga fordringar 21 25 25
Summa anldggningstillgdngar 32416 27177 30288
Omsattningstillgangar
Varulager 17 16 14
Aktuell skattefordran 18 50 64
Kundfordringar 236 239 173
Foérutbetalda kostnader och upplupna intakter 245 118 109
Ovriga fordringar 15 13 70
Likvida medel 500 636 170
Tillgdngar som innehas 61 férsaljning — 151 732
Summa omsattningstillgdngar 1031 1223 1332
Summa tillgdngar 33447 28 400 31620
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 375 375 375
Ovrigt tillskjutet kapital 2138 2138 2138
Reserver =73 =273 -408
Balanserade vinstmedel inklusive periodens resultat 10 851 9306 9987
Summa eget kapital hanforligt till moderbolagets
aktiedgare 13291 11546 12092
Innehav utan bestdmmande inflytande 137 — 123
Summa eget kapital 13428 11546 12215
SKULDER
Langfristiga skulder
Langfristiga rantebarande skulder ' 14281 12 409 13720
Derivat 852 790 703
Avsattningar 88 37 56
Uppskjuten skatteskuld 2660 2310 2281
Summa langfristiga skulder 17 881 15546 16 760
Kortfristiga skulder
Avsattningar 4 18 12
Kortfristiga rantebarande skulder ' 1266 452 1826
Skatteskulder 10 — 2
Leverantdrsskulder 166 171 212
Ovriga kortfristiga skulder 177 129 99
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 515 523 482
Skulder hanférliga till tillgdngar som innehas fér forséljning — 15 12
Summa kortfristiga skulder 2138 1308 2 645
Summa skulder 20019 16 854 19 405
Summa eget kapital och skulder 33 447 28 400 31620

" De redovisade vardena for rantebarande skulder och andra finansiella instrument utgér en rimlig approximation for
deras verkliga vérden. ? Derivaten varderas till verkligt virde enligt Niva 2-vardering enligt IFRS, baserat pd indata

som &r observerbara, antingen direkt eller indirekt.
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Rapport 6ver férandringar i koncernens eget kapital i sammandrag

Hanforligt till moderbolagets aktiedgare

Balanserade

Ovrigt vinstmedel Innehav utan
tillskjutet Omrakning inkl &rets bestammande Totalt eget
MSEK Aktiekapital kapital reserver resultat Summa inflytande kapital
Iln.géend.e eget kapital 375 2138 117 8006 10402 — 10402
januari 2015
Periodens resultat,
kv 1-32015 — — — 1450 1450 — 1450
Ovrigt totalresultat,
132015 - - -156 - -156 - -156
Utdelning, maj 2015 — — — -150 -150 — -150
Utgdende eget kapital ~ _
30 september 2015 375 2138 273 9306 11546 11546
Periodens resultat,
kv 42015 — — — 681 681 — 681
Ovrigt totalresultat,
kv 42015 — — -135 — -135 — -135
Forandringar avseende
innehav utan bestémmande — — — — — 123 123
inflytande
Utgdende eget kapital B
31 december 2015 375 2138 408 9987 12092 123 12215
Ingdende eget kapital .
1 januari 2016 375 2138 408 9987 12092 123 12215
Periodens resultat,
kv 132016 — — — 1434 1434 8 1442
Ovrigt totalresultat,
kv 132016 — — 335 — 335 6 341
Utdelning, maj 2016 — — — -570 -570 — -570
Utgdende eget kapital R
30 september 2016 375 2138 73 10851 13291 137 13428
Rapport éver koncernens kassaflode i sammandrag
Kv3 Kv3 9man 9man Heldr
MSEK 2016 2015 2016 2015 2015
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Resultat fore skatt 756 514 1797 1812 2629
Aterforing av avskrivningar 35 35 108 98 137
Realiserade vdrdeférandringar férvaltningsfastigheter — — -159 -8 -12
Orealiserade vardeférandringar férvaltningsfastigheter -369 -232 -888 -903 -1387
Orealiserade vardefdrandringar derivat -24 73 155 -110 -203
Ovriga poster som inte ingdr i kassaflodet 7 — 19 — 12
Betald skatt -1 17 -10 7 -6
K;;gaﬂqde fran dgn lopanQe verksamheten fore 404 407 1022 296 1170
forandringar av rorelsekapital
Okning/minskning rérelsefordringar -103 -21 -150 -121 -119
Okning/minskning rérelseskulder 26 22 25 -169 -187
Forandringar av rorelsekapital =77 1 -125 -290 -306
Kassaflode fran den 16pande verksamheten 327 408 897 606 864
INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Investeringar i fastigheter och anldaggningstillgdngar -89 -68 -246 -234 -392
Avyttring av dotterforetag, netto likviditetspaverkan — — 843 — 124
Forvarv av dotterforetag, netto likviditetspaverkan — — — -8 -3720
Forvarv av finansiella tillgdngar -1 — -8 -1 -1
Avyttring av finansiella tillgdngar — — 12 3 3
Kassaflode fran investeringsverksamheten -90 -68 601 -240 -3986
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Upptagna lan 0 — 1469 203 3899
Amortering av skuld -109 53 -2 084 -99 -887
Forvérv av innehav utan bestdmmande inflytande — -19 — — 123
Utbetald utdelning — — -570 -150 -150
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -109 34 -1185 -46 2985
Periodens kassaflode 128 374 313 320 -137
Likvida medel vid periodens bérjan 365 263 170 321 321
Kursdifferens i likvida medel 7 -1 17 -5 -14
Likvida medel vid periodens slut 500 636 500 636 170
Upplysningar om betalda rantor
Erhallen ranta uppgick till 0 1 1 2 3
Betald ranta uppgick till -109 -104 -329 -329 -430
Upplysningar om likvida medel vid periodens slut 500 636 500 636 170

Likvida medel bestér av bankmedel.
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Nyckeltal

i Kv 3 Kv 3 9mdn 9mdn Heldr
AVSTAMNING ALTERNATIVA NYCKELTAL (MSEK) 2016 2015 2016 2015 2015
Avkastning pd eget kapital, %
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare IB — — 11546 10473 10402
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktieagare UB — — 13291 11546 12092
Genomsnittligt eget kapital hanforligt till moderbolagets
aktiedgare — — 12419 11010 11247
Periodens resultat — — 2115 1574 2131
Avkastning pd eget kapital, % — — 17,0% 14,3% 18,9%
Soliditet, %
Summa eget kapital — — 13428 11546 12215
Summa tillgangar — — 33447 28 400 31620
Soliditet, % - - 40,1% 40,7% 38,6%
Beldningsgrad, %
Langfristiga rantebarande skulder — — 14281 12409 13720
Kortfristiga rantebarande skulder — — 1266 452 1826
Marknadsvarde fastigheter — — 33098 27712 31437
Beldningsgrad, % — — 47,0% 46,4% 49,5%
Réntetdckningsgrad, ggr
Resultat fore vardeférandringar 363 355 905 791 1027
Finansiella kostnader 114 106 341 335 441
Avskrivningar 35 35 108 98 137
Réntetdckningsgrad, ggr 4,5 4,7 4,0 3,7 3,6
Genomsnittlig skuldrénta vid slutet av perioden, %
Genomsnittlig rantekostnad — — 418 411 428
Langfristiga rdntebarande skulder — — 14281 12 409 13720
Kortfristiga rantebarande skulder — — 1266 452 1826
Genomsnittlig skuldrdnta vid slutet av perioden, % - - 2,7% 3.2% 2,8%
Se sidan 11-12 fér en fullstdndig avstdmning.
Réntebdrande nettoskuld
Skuld langfristig rantebérande — — 14281 12 409 13720
Skuld kortfristig rantebarande — — 1266 452 1826
Kassa — — -500 -636 -170
Réntebdrande nettoskuld - - 15047 12 225 15376
Investeringar, exkl forvirv 89 63 246 234 392
Driftnetto fastighetsférvaltning
Hyresintakter 459 389 1284 1080 1431
Ovriga fastighetsintakter 20 69 45 98 112
Kostnader, exKl fastighetsadministration -50 -36 -144 -153 -197
Driftnetto fastighetsférvaltning, fére
fastighetsadministration 429 422 1185 1025 1346
Fastighetsadministration -20 -19 -58 -51 -66
Driftnetto fastighetsférvaltning 409 403 1127 974 1280
Driftnetto operatorsverksamhet
Intakter Operatdrsverksamhet 561 534 1539 1510 2046
Kostnader Operatérsverksamhet -466 -454 -1338 -1296 -1767
Bruttoresultat 95 80 201 214 279
Plus: Avskrivningar inkluderade i kostnader 35 35 108 98 137
Driftnetto operatorsverksamhet 130 115 309 312 416
EBITDA
Totalt bruttoresultat, fran respektive segment 504 483 1328 1188 1559
Plus: Avskrivningar inkluderade i kostnader
Operatorsverksamhet 35 35 108 98 137
Minus: Central administration, exklusive avskrivningar -27 -23 -83 -64 -93
EBITDA 512 495 1353 1222 1603
Cash earnings
EBITDA 512 495 1353 1222 1603
Plus: Finansiella intakter 0 1 1 2 3
Minus: Finansiella kostnader -114 -106 -341 -335 -441
Minus: Aktuell skatt -12 17 -38 7 -35
Cash earnings 386 407 975 896 1130
EPRA NAV
Koncernens eget kapital hanforligt till moderbolagets
aktiedgare — — 13291 11546 12092
Plus: Omvardering av Rorelsefastigheter — — 1474 1275 1248
Plus: Verkligt varde finansiella derivat — — 852 790 703
Minus: Uppskjuten skattefordran, derivat — — -198 -190 -168
Plus: Uppskjuten skatteskuld, fastigheter — — 2 660 2247 2281
EPRA NAV — — 18 079 15668 16 156
Tillvaxt i EPRA NAV, i rstakt, %
EPRA NAV hanférligt till moderbolagets aktiedgare IB, MSEK — — 15668 13449 13816
EPRA NAV hdnférligt till moderbolagets aktiedgare UB, MSEK — — 18079 15668 16156
Aterlagd utdelning innevarande &r — — 570 150 150
Tillvaxt i EPRA NAV, i rstakt, % — — 19,0% 17,6% 18,0%
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Om nyckeltal som inte
definieras enligt IFRS

Flera beskrivningar och analyser i
denna deldrsrapport presenterar
utveckling och status pa finansiella
och aktierelaterade nyckeltal som
inte definieras enligt IFRS
(International Financial Reporting
Standards). Vidstdende alternativa
finansiella nyckeltal ger vérdefull
kompletterande information till
investerare och bolagets ledning da
de mojliggér utvardering av bolagets
prestation. Eftersom inte alla féretag
berdknar finansiella mdtt pd samma
satt, ar dessa inte alltid jamférbara
med matt som anvands av andra
foretag. Dessa finansiella matt ska
ddrfér inte ses som en ersattning for
matt som definieras enligt IFRS.
Hérintill presenteras mdtt som inte
definieras enligt IFRS, om inte annat
anges, samt avstamning av matten.
Vidare aterfinns aven definitionerna
av dessa mdtt pa sidan 28.
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Nyckeltal forts.

FORTS. AVSTAMNING ALTERNATIVA

Kv 3 Kv3 9mdn 9mdn Heldr
NYCKELTAL
PER AKTIE" 2016 2015 2016 2015 2015
Totalresultat per aktie, SEK
Andel av periodens totalresultat,
moderbolagets aktiedgare, MSEK 694 462 1769 1254 1840
Totalresultat per aktie, SEK 4,62 3,08 11,80 8,63 12,27
Cash earnings per aktie, SEK
Andel av cash earnings, moderbolagets
aktieigare, MSEK 383 407 967 896 1130
Cash earnings per aktie, SEK 2,55 2,71 6,45 5,97 7,53
Eget kapital per aktie, SEK
Eggt %{apltal hanforligt till moderbolagets o o 13291 11546 12092
aktiedgare, MSEK
Eget kapital per aktie, SEK — — 88,61 76,97 80,61
Substansvdrde (EPRA NAV) per aktie, SEK
EPRA NAV, MSEK — — 18079 15 668 16 156
Substansvirde (EPRA NAV) per aktie, SEK — — 120,53 104,45 107,71
Utdelning per aktie, SEK
Utdelning, MSEK — — 570 150 150
Utdelning per aktie, SEK — — 3,80 1,00 1,00
Viktat genomsnittligt antal aktier, efter 150 000 150 000 150 000 150000 150 000
utspadning, tusental
FASTIGHETSRELATERADE NYCKELTAL
Antal hotell, periodens slut” — — 112 104 121
Antal rum, periodens shit’ — — 24265 21971 25190
WAULT, &r — — 134 8,7 11,2
Marknadsvarde fastigheter, MSEK — — 33098 27712 31437
Marknadsvdrde Forvaltningsfastigheter, o o 25797 21337 25 062
MSEK
Marknadsvdrde Rorelsefastigheter, MSEK . — 7306 6375 6375
RevPAR (rorelsefastigheter) f6r jamférbara 200 717 648 684 676

enheter till jamférbar valutakurs, SEK

" Retroaktivt justerat for aktiesplit i maj 2015. Totalt antal utestéende aktier efter full utspadning uppgar till 150 000 000, varav
75 000 000 A-aktier och 75 000 000 B-aktier. For jamfoérbarheten har totala antalet aktier anvands for berakning av nyckeltalen.

’ Pandox-agda hotellfastigheter.
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RAPPORT OVER TOTALRESULTAT FOR KONCERNEN I SAMMANDRAG (MSEK)
Kv3 Kv2 Kv1 Kv 4 Kv3 Kv2 Kv1 Kv 4
2016 2016 2016 2015 2015 2015 2015 2014
Intdkter Fastighetsforvaltning

Hy‘resintékter 459 451 374 351 389 372 319 343
Ovriga fastighetsintdkter 20 13 12 14 69 16 13 16
Intdkter Operatérsverksamhet 561 536 442 536 534 609 367 445
Nettoomsattning 1040 1000 828 901 992 997 699 804
Kostnader Fastighetsforvaltning -70 -66 -66 -59 -55 -76 =72 -70
Kostnader Operatérsverksamhet -466 -448 -424 -471 -454 -494 -348 -400
Bruttoresultat 504 486 338 371 483 427 279 334
Central administration -27 -32 =24 -30 -23 -19 -21 -29
Finansnetto -114 -112 -114 -105 -105 -115 -114 -132
Resultat fore vardeférandringar 363 342 200 236 355 293 144 173
Vardeférandringar

Fastigheter, orealiserade 369 319 200 484 232 307 363 151
Fastigheter, realiserade — — 159 4 — 8 — —
Derivat, orealiserade 24 -55 -124 93 -73 216 -33 -168
Resultat fore skatt 756 606 435 817 514 824 474 156
Aktuell skatt -12 -25 -1 -42 17 -5 -5 -16
Uppskjuten skatt -152 -107 -58 -94 -106 -168 -95 -16
Periodens resultat 592 474 376 681 425 651 374 124
Ovrigt totalresultat 108 103 131 -135 37 -62 -130 -21
Periodens totalresultat 700 577 507 546 462 589 244 103

RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING I KONCERNEN I SAMMANDRAG (MSEK)
30sep 30jun 31mar 31dec 30sep 30jun 31mar 31dec
2016 2016 2016 2015 2015 2015 2015 2014

TILLGANGAR

Fastigheter inklusive inventarier 31623 30710 29998 29463 26287 26170 25941 25701
Ovriga anlaggningstillgngar 21 20 20 25 25 27 28 26
Uppskjuten skattefordran 772 802 829 800 865 805 898 924
Omséattningstillgdngar 531 428 345 1162 587 415 254 315
Likvidamedel 500 365 820 170 636 263 378 321
Summa tillgdngar 33447 32325 32012 31620 28400 27680 27499 27287
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 13428 12728 12722 12215 11546 11084 10646 10402
Uppskjuten skatteskuld 2 660 2421 2274 2281 2310 2147 2074 1993
Réntebdrande skulder 15547 15388 15219 15546 12861 12822 12821 12907
Icke rantebérande skulder 1812 1788 1797 1578 1683 1627 1958 1985
Summa eget kapital och skulder 33447 32325 32012 31620 28400 27680 27499 27287
NYCKELTAL

Kv3 Kv?2 Kv1 Kv 4 Kv 3 Kv 2 Kv1 Kv 4
2016 2016 2016 2015 2015 2015 2015 2014

Driftnetto Fastighetsférvaltning, MSEK 409 398 320 306 403 312 260 289
Driftnetto Operatdrsverksamhet, MSEK 130 125 54 104 115 146 51 81
EBITDA, MSEK 512 491 350 381 495 439 290 341
Resultat per aktie, SEK 393 3,14 2,49 4,54 2,83 4,34 2,49 0,83
Cash earnings, MSEK 386 354 235 234 407 319 171 193
Cash earnings per aktie, SEK 2,55 2,34 1,57 1,56 2,71 2,13 1,14 1,29

RevPAR-tillvaxt (Operatérsverksamhet)
for jamforbara enheter och jamforbar
valutakurs, % -2 -12 1 0 7 10 11 —

30sep 30jun 31mar 31dec 30sep 30jun 31mar 31dec
2016 2016 2016 2015 2015 2015 2015 2014

Rantebarande nettoskuld, MSEK 15047 15023 14399 15376 12225 12559 12444 12587
Soliditet, % 40,1 39,4 39,7 386 40,7 40 38,7 381
Beldningsgrad fastigheter, % 47,0 47,9 48,6 49,5 46,4 46,9 47,5 48,7
Réntetdckningsgrad, ggr 4,0 37 31 36 37 32 2,5 2,6
Marknadsvarde fastigheter, MSEK 33098 32124 31322 31437 27712 27327 26996 26504
EPRA NAV per aktie, SEK 120,53 11403 11216 107,71 10445 99,23 96,25 92,11
WAULT (Forvaltningsfastigheter), ar 13,4 13,3 11,3 11,2 87 89 87 9,0
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Resultatrdkning fér moderbolaget i sammandrag

Kv3 Kv3 9mdn 9madn Helar
MSEK 2016 2015 2016 2015 2015
Nettoomsattning 8 5 45 41 56
Administrativa kostnader -36 -30 -111 -89 -123
Ovriga intdkter — — — — 9
Rorelseresultat -28 -25 -66 -48 -58
Resultat fran andelar i koncernféretag 0 30 361 669 669
Ovriga ranteintdkter och liknande resultatposter 22 4 53 13 65
Ovriga rantekostnader och liknande resultatposter -62 -57 -160 -157 -211
Resultat efter finansiella poster -68 -48 188 477 465
Bokslutsdispositioner — — — — 106
Resultat fore skatt -68 -48 188 477 571
Skatt pa periodens resultat — — — — —
Periodens resultat -68 -48 188 477 571

Balansrakning fér moderbolaget i sammandrag
30 sep 30 sep 31dec

MSEK 2016 2015 2015
TILLGANGAR
Materiella anldggningstillgadngar 0 1 0
Finansiella anldggningstillgadngar 11500 10138 11775
Omsattningstillgangar 200 272 112
Summa tillgdngar 11700 10411 11887
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 2459 2747 2841
Avsattningar 48 7 30
Langfristiga skulder 4250 4381 4087
Kortfristiga skulder 4943 3276 4929
Summa eget kapital och skulder 11700 10 411 11 887
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Portfoljoversikt Marknadsvirde fastigheter
I slutet av perioden bestod Pandox fastighetsportféljav 112 (31 december 2015: 121) per kvartal, MSEK
hotellfastigheter med 24 265 (31 december 2015: 25 190) hotellrum i atta lander. Pandox
huvudsakliga geografiska fokus, som utgor cirka 68 procent mitt i marknadsvarde, ar Norden. 40000
Av de heldgda hotellfastigheterna hyrs 91 ut till extern part, vilket innebar att cirka 78 procent 35000
av portfoljens marknadsvirde ticks av externa hyreskontrakt. Dessa redovisas under
Fastighetsforvaltning. De aterstdende 21 hotellen dgs och drivs av Pandox samt redovisas 30000
under segmentet Operatorsverksamhet. 25000
20000
15000
Portfoéljoversikt per segment och land
10000
Fastighetsforvaltning Marknads- Marknadsvarde Varde per 5000
Forvaltningsfastigheter Antal hotell ~ Antalrum vdrde (MSEK) % av total  rum (MSEK) o
Sverige 42 8597 12983 39% 15 v v e g g
Norge 10 1641 2445 7% 15 & & & & %
Finland 13 2911 3258 10% 11 gZE ¢ 2
Danmark 6 1402 2243 7% 1,6
Belgien 1 100 101 0% 1,0
Tyskland 18 3415 4018 12% 1.2
Schweiz 1 206 744 2% 3,6
Summa Férvaltningsfastigheter 91 18272 25792 78% 1,4
Operatorsverksamhet
Rorelsefastigheter
Sverige 2 358 310 1% 09
Norge 4 861 661 2% 08
Finland 1 151 43 0% 0,3
Danmark 2 440 696 2% 16
Belgien 6 1934 2742 8% 14
Tyskland 4 1285 1947 6% 1,5
Kanada 2 964 907 3% 0,9
Summa Rorelsefastigheter 21 5993 7 306 22% 1,2
Totalt dgda fastigheter 112 24265 33098 100% 14

Storre delen av Pandox hyresgéstbas utgors av vilrenommerade hotelloperatorer med starka
hotellvarumirken. Hyresgisterna &r dels hotelloperatorer som inriktar sig pd Norden, t.ex.
Scandic (den storsta hotelloperatéren i Norden med mer dn 200 hotell) och Nordic Choice,
dels operatorer inriktade pé andra regioner samt globala marknader, t.ex. Fattal (Leonardo),
Rezidor (Radisson Blu) och Hilton.

Pandox portfoljoversikt per brand/varumarke

Varumadrke Antal hotell Antal rum Lander
Scandic 44 9450 SE,NO, FI, DK, BE
Leonardo 16 2921 DE
Nordic Choice Hotels 12 1956 SE,NO
Radisson Blu 6 1390 SE,NO, CH, DE
Hilton 4 1001 SE, FI, BE
Holiday Inn 4 963 BE, DE
First Hotels 3 618 SE, DK
Crowne Plaza 2 616 BE
Hyatt 1 607 KAN
Best Western 4 563 SE, FI
Elite 2 452 SE
InterContinental 1 357 KAN
Thon Hotels 2 348 NO
Rantasipi 1 135 FI
Oberoende varumarken 10 2888 SE,NO, FI, DK, BE, DE
Totalt 112 24265 8
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Noter

Not 1 Redovisningsprinciper

Pandox féljer International Financial Reporting Standards (IFRS) —och tolkningarna (IFRIC) —sd som de antagits
av EU. Den hdr deldrsrapporten har upprdttats i enlighet med IAS 34 "Deldrsrapportering” samt
"Arsredovisningslagen”. Moderbolagets deldrsrapport har uppredttats i enlighet med kapitel 9 Deldrsrapport i
Arsredovisningslagen. Moderbolaget tillimpar Arsredovisningslagen och RFR2 "Redovisning for juridiska
personer”. Enligt RFR2 ska en juridisk enhets moderbolag tilldimpa alla IFRS-principer och tolkningar som EU
antagit inom den ram som definieras av Arsredovisningslagen, och ta hénsyn till kopplingen mellan redovisning
och beskattning. Upplysningar enligt IAS 34.16A framkommer férutom i de finansiella rapporterna och dess
tillhérande noter dveni6vriga delar av deldrsrapporten. De redovisningsprinciper som tilldimpas éverensstdmmer
med de som beskrivs i Pandox drsredovisning fér 2015.

Not 2 Rorelsesegment

Koncerngemen-
. Fastighets- Operators- samt, samt ej
Rorel:
orelsesegment férvaltning verksamhet fordelade Totalt
poster

Kv1-3 Kv1-3 Kv1-3 Kv1-3 Kvi13 Kvi1-3 Kvi-3 Kvi13
2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015

Intdkter Fastighetsforvaltning

Hyresintdkter samt évriga

fastighetsintakter 1329 1178 o o o — 1329 1178
Intdkter Operatdrsverksamhet — — 1539 1510 — — 1539 1510
Nettoomsdttning 1329 1178 1539 1510 — — 2868 2688
Kostnader Fastighetsférvaltning -202 -204 — — — — -202 -204
Kostnader Operatorsverksamhet — — -1338 -1296 — — -1338 -1296
Bruttoresultat 1127 974 201 214 — — 1328 1188
Central administration — — — — -83 -64 -83 -64
Finansiella intékter — — — — 1 2 1 2
Finansiella kostnader — — — — -341 -335 -341 -335
Resultat fore vardefoérandringar 1127 974 201 214 -423 -397 905 791
Vdrdeférdndringar

Fastigheter, orealiserade 888 903 — — — — 888 903
Fastigheter, realiserade 159 8 — — — — 159 8
Derivat, orealiserade — — — — -155 110 -155 110
Resultat fore skatt 2174 1885 201 214 -578 -287 1797 1812
Aktuell skatt — — — — -38 7 -38 7
Uppskjuten skatt — — — — -317 -369 -317 -369
Periodens resultat 2174 1885 201 214 -933 -649 1442 1450
Kv1-32016

Geografisk marknad Sve Dan Nor Fin Tys Bel Ovriga Tot
Nettoomsdttning

- Fastighetsférvaltning 649 130 103 187 227 4 29 1329
— Operatérsverksamhet 40 119 237 22 315 468 338 1539
Marknadsvdrde fastigheter 13293 2939 3106 3301 5965 2843 1651 33098
Investeringar fastigheter 103 27 32 5 23 26 30 246
Forvarv fastigheter — — — — — — — _
Realiserad vardeforandring fastigheter 159 — — — — — — 159
Kv 1-32015

Geografisk marknad Sve Dan Nor Fin Tys Bel Ovriga Tot
Nettoomsdttning

— Fastighetsférvaltning 660 108 203 165 — 13 29 1178
— Operatorsverksamhet 7 99 179 17 293 577 338 1510
Marknadsvarde fastigheter 13060 2620 2588 3111 1855 2969 1509 27712
Investeringar fastigheter 84 28 28 38 3 31 22 234
Forvarv fastigheter — — — — — — — —

Realiserad vardeférandring fastigheter — — — — — — — _
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Forklaring till not 2

Pandox rorelsesegment utgors av
verksamhetsgrenarna
Fastighetsférvaltning och
Operatérsverksamhet. Segment
Fastighetsférvaltning férddlar och
férvaltar fastigheter och
tillhandahdller hotellokaler men
dven andratyper av lokaler till
externa kunder i anslutning till
hotellfastigheten. Segment
Fastighetsférvaltning inkluderar
ocksd dtta férvaltningsavtal fér
externt dgda hotellfastigheter.
Operatdrsverksamheten dger
hotellfastigheter samt bedriver
egen hotellverksamhet. Segmentet
Operatérsverksamhet innefattar
ocksa ett hotell med ett ldngsiktigt
hyresavtal som Pandox driver,
samt ett férvaltningsavtal pd
ytterligare en externt dgd
hotellfastighet. Ej férdelade poster
dr poster som inte dr hdnférbara
till ett specifikt segment eller dr
gemensamt for de tvd segmenten.
Segmenten dr framtagna utifran
denrapportering som sker internt
till féretagsledning avseende utfall
och stdllning.
Segmentsrapporteringen dr
uppstdlld utifrdn de
redovisningsprinciper som
drsredovisningen i évrigt och
summan av segmenten dr lika med
beloppen i koncernen. Scandic
Hotels och Leonardo Hotels dr
kunder som, var fér sig, star fér mer
én 10 procent av intdkterna.
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Not 2 Rorelsesegment forts.

Koncerngemen-
« Fastighets- Operators- samt, samt ej
Rorelsesegment férvaltning verksamhet fordelade Totalt
poster

Kv3 Kv3 Kv3 Kv3 Kv3 Kv3 Kv3 Kv3

2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
Intdkter Fastighetsforvaltning
Hyresintakter samt ¢vriga . . . .
fastighetsintakter 479 458 479 458
Intdkter Operatdrsverksamhet — — 561 534 — — 561 534
Nettoomsdttning 479 458 561 534 — — 1040 992
Kostnader Fastighetsférvaltning -70 -55 — — — — -70 -55
Kostnader Operatdrsverksamhet — — -466 -454 — — -466 -454
Bruttoresultat 409 403 95 80 - - 504 483
Central administration — — — — -27 -23 -27 -23
Finansiella intakter — — — — 0 1 0 1
Finansiella kostnader — — — — -114 -106 -114 -106
Resultat fore vardefoérandringar 409 403 95 80 -141 -128 363 355
Viérdeférdndringar
Fastigheter, orealiserade 369 232 — — — — 369 232
Fastigheter, realiserade — — — — — — — —
Derivat, orealiserade — — — — 24 -73 24 -73
Resultat fore skatt 778 635 95 80 -117 -201 756 514
Aktuell skatt — — — — -12 17 -12 17
Uppskjuten skatt — — — — -152 -106 -152 -106
Periodens resultat 778 635 95 80 -281 -290 592 425
Kv 32016
Geografisk marknad Sve Dan Nor Fin Tys Bel Ovriga Tot
Nettoomsdttning
- Fastighetsforvaltning 229 52 32 77 81 1 7 479
— Operatérsverksamhet 13 50 109 9 113 127 140 561
Marknadsvdrde fastigheter 13293 2939 3106 3301 5965 2843 1651 33098
Investeringar fastigheter 40 4 15 4 3 15 8 89
Forvarv fastigheter — — — — — — — —
Realiserad vardeforandring fastigheter — — — — — — — —
Kv 32015
Geografisk marknad Sve Dan Nor Fin Tys Bel Ovriga Tot
Nettoomsdttning
- Fastighetsforvaltning 241 42 104 58 — 10 3 458
— Operatérsverksamhet 5 43 83 6 106 165 126 534
Marknadsvdrde fastigheter 13060 2620 2588 3111 1855 2969 1509 27712
Investeringar fastigheter 27 2 16 9 2 7 5 68

Forvarv fastigheter

Realiserad vardeforandring fastigheter
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Definitioner

FINANSIELL INFORMATION

Avkastning pd eget kapital, %

Periodens resultat efter skatt rullande tolv manader i férhéllande
till genomsnittligt eget kapital motsvarande period, hanforligt till
moderbolagets aktiedgare. Genomsnittligt eget kapital berdknas

som summan av ingdende och utgéende balans dividerad med tva.

Avrundningar
D4 belopp har avrundats till MSEK summerar inte alltid
tabellerna.

Beldningsgrad, %
Rintebdrande skulder i forhéllande till fastigheternas
marknadsvérde vid periodens utgang.

Bruttoresultat, Fastighetsférvaltning, MSEK
Intdkter minus direkt relaterade kostnader for
Fastighetsforvaltning.

Bruttoresultat, Operatérsverksamhet, MSEK
Intédkter minus direkt relaterade kostnader for
Operatorsverksamheten inklusive avskrivningar i
Operatorsverksamheten.

Cash earnings, MSEK
EBITDA plus finansiella intdkter minus finansiella kostnader
minus aktuell skatt.

Driftnetto, Fastighetsférvaltning, MSEK
Driftnetto motsvaras av bruttoresultat fastighetsforvaltning.

Driftnetto, Operatdrsverksamhet, MSEK
Bruttoresultat Operatorsverksamhet plus avskrivningar
inkluderade i kostnader operatorsverksamhet.

Driftnettomarginal, Operatérsverksamhet, %
Driftnetto Operatorsverksamhet i forhallande till totala intakter
Operatorsverksamhet.

EBITDA, MSEK
Totalt bruttoresultat minus central administration (exklusive
avskrivningar).

Genomsnittlig skuldranta, %
Genomsnittlig rintekostnad baserat pa ranteforfall i respektive
valuta i férhéllande till rintebarande skulder.

Investeringar, exkl férvarv, MSEK
Investeringar i anldggningstillgdngar exklusive forvarv.

Rantebdrande nettoskuld, MSEK
Rintebdrande skulder minus likvida medel och kortfristiga
placeringar som likstélls med likvida medel.

Réantetackningsgrad
Resultat fore vardeforandringar plus finansiella kostnader och
avskrivningar, delat med finansiella kostnader.

Soliditet, %
Redovisat eget kapital i forhallande till totala tillgngar.

Tillvaxt i EPRA NAV (substansvardestillvaxt), arstakt, %
Ackumulerad procentuell fordindring i EPRA NAV, med éterlagd
utdelning, for den narmast féregiende tolvménadersperioden.

Tillvaxt justerat for valutakurseffekter och jamférbara enheter

Tillvixtmatt som exkluderar effekter av forvirv, avyttringar och
omklassificeringar samt valutakursforandringar.
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PER AKTIE

Cash earnings per aktie, SEK

EBITDA plus finansiella intdkter minus finansiella kostnader
minus aktuell skatt, efter minoritetsandel, delat med det viktade
genomsnittliga antalet utestdende aktier.

Eget kapital per aktie, SEK
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedigare delat med
antalet utestdende aktier vid periodens utgang.

Resultat per aktie, SEK
Periodens resultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare delat
med det viktade genomsnittliga antalet utestdende aktier.

Substansvarde (EPRA NAV) per aktie, SEK

Redovisat eget kapital, hanforligt till moderbolagets aktiedgare,
inklusive aterforing av derivat, uppskjuten skattefordran derivat,
uppskjuten skatteskuld fastigheter samt omvérdering av
Rorelsefastigheter, delat med det totala antalet utestdende aktier
efter utspadning vid periodens utgang.

Totalresultat per aktie, SEK

Periodens totalresultat, hanforligt till moderbolagets aktiedgare,
delat med det viktade genomsnittliga antalet utestdende aktier
efter utspadning vid periodens utgang.

Utdelning per aktie, SEK

Arets foreslagna/beslutade utdelning delat med det viktade
genomsnittliga antalet utestdende aktier efter utspadning vid
periodens utgang.

Viktat genomsnittligt antal aktier, fére utspddning, tusental

Det viktade genomsnittliga antalet utestdende aktier med hiansyn
tagen till forandringar i antalet utestende aktier, fore
utspadning, under perioden.

Viktat genomsnittligt antal aktier, efter utspadning, tusental
Det viktade genomsnittliga antalet utestdende aktier med hiansyn
tagen till forandringar i antalet utestidende aktier, efter
utspadning, under perioden.

FASTIGHETSINFORMATION

Antal hotell
Antal dgda hotellfastigheter vid periodens utgang.

Antal rum
Antal rum i dgda hotellfastigheter vid periodens utgang.

Marknadsvarde fastigheter, MSEK
Marknadsvirdet for Forvaltningsfastigheter plus marknadsvardet
for Rorelsefastigheter.

RevPAR for rorelsefastigheter (jamforbara enheter till en
konstant valutakurs), SEK

Intékter per tillgdngliga rum, dvs totala intdkter fran silda rum
delat med antalet tillgdngliga rum. Jimforbara enheter definieras
som hotellfastigheter som har #gts och drivits under hela den
aktuella perioden och jamfo6relseperioden. Konstant valutakurs
definieras som valutakursen for aktuell period och
jamforelseperioden riaknas om till denna valutakurs.

WAULT (Férvaltningsfastigheter)

Genomsnittlig aterstdende hyrestid till forfall, for hela
fastighetsportfoljen, viktat efter avtalade hyresintikter.
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