
 

       
 

 



 
 

• Intäkter från Fastighetsförvaltning uppgick till 589 (479) MSEK. Ökningen var 4 procent justerat för 

valutakurseffekter och jämförbara enheter. 

• Driftnettot från Fastighetsförvaltning uppgick till 511 (409) MSEK. Ökningen var 3 procent justerat för 

valutakurseffekter och jämförbara enheter. 

• Driftnettot från Operatörsverksamhet uppgick till 129 (130) MSEK. Ökningen var 44 procent justerat för 

valutakurseffekter och jämförbara enheter. 

• EBITDA uppgick till 610 (512) MSEK. 

• Periodens resultat uppgick till 551 (592) MSEK. 

• Cash earnings uppgick till 462 (386) inkl. återföring av extra skattekostnad om 29 MSEK efter vunnet överklagande. 

• Resultat per aktie uppgick till 3,47 (3,93) SEK. 

• Intäkter från Fastighetsförvaltning uppgick till 1 631 (1 329) MSEK. Ökningen var 5 procent justerat för 

valutakurseffekter och jämförbara enheter. 

• Driftnettot från Fastighetsförvaltning uppgick till 1 392 (1 127) MSEK. Ökningen var 4 procent justerat för 

valutakurseffekter och jämförbara enheter. 

• Driftnettot från Operatörsverksamhet uppgick till 350 (309) MSEK. Ökningen var 30 procent justerat för 

valutakurseffekter och jämförbara enheter. 

• EBITDA uppgick till 1 654 (1 353) MSEK. 

• Periodens resultat uppgick till 1 965 (1 442) MSEK. 

• Cash earnings uppgick till 1 177 (975) MSEK. 

• Resultat per aktie uppgick till 12,39 (9,56) SEK. 

• EPRA NAV per aktie uppgick till 136,47 (120,53) SEK. 

• Pandox slutför förvärv av Hilton London Heathrow Airport för 80 MGBP. 
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Pandox redovisar en tillväxt i total cash earnings och substansvärde på 20 respektive  

17 procent i det tredje kvartalet. Drivkrafterna var en god hotellmarknad, framgångsrika 

förvärv och en ökad lönsamhet i Operatörsverksamhet. 

Driftnetto från Fastighetsförvaltning ökade med 3 procent justerat för valutakurseffekter 

och jämförbara enheter med stöd av en generellt sett god utveckling i hyresportföljen. 

Driftnetto från Operatörsverksamhet ökade med 44 procent justerat för valutakurseffekter 

och jämförbara enheter med stöd av en stark återhämtning i Bryssel. 

Ekonomisk tillväxt och ökat välstånd driver hotellmarknaden framåt. Det internationella 

resandet har ökat under året och internationell efterfrågan var god i kvartalet. Efterfrågan från 

affärs-, konferens- och fritidssegmenten var jämnt fördelad. 

Regionstäder på de flesta nyckelmarknader såg en fortsatt stark efterfrågan med stöd av en 

brett förankrad ekonomisk tillväxt.  

I Norden var utvecklingen överlag god med hög tillväxt i Norge och Finland drivet av Oslo 

och Helsingfors. I Köpenhamn var utvecklingen stabil. I Stockholm var underliggande 

efterfrågan fortsatt stark men RevPAR minskade på grund av tillskott av ny rumskapacitet.  

I Bryssel fortsatte återhämtningen i efterfrågan med en betydande lönsamhetsförbättring 

som resultat.  

I Tyskland som helhet var tillväxten stabil i kvartalet. 

Pandox goda resultatutveckling speglar dels starka marknader, dels arbetet med att skapa en 

större och effektivare affärsplattform med högre lönsamhet. 

Affärsutveckling som t ex förvärv, avyttringar, uthyrning och driftsövertaganden är en 

naturlig del av Pandox verksamhet. 

Pandox har sedan återkomsten till börsen i juni 2015 förvärvat totalt 28 hotell i Tyskland, 

Österrike, Belgien, Nederländerna och Storbritannien. Hotellen har attraktiva lägen och drivs 

övervägande under långa omsättningsbaserade hyresavtal med starka operatörer. Samtidigt 

har vi avyttrat mindre hotell i mindre attraktiva lägen.  

Pandox har under samma period tagit över, ompositionerat och tecknat nya hyresavtal för 

sex hotell och hyrt ut ytterligare två. Därtill har investeringstempot i befintlig portfölj varit 

högt och vi har fortsatt en betydande pipeline med beslutade investeringar med god förväntad 

avkastning både i Fastighetsförvaltning och Operatörsverksamhet. 

Sammantaget har kvaliteten i Pandox hotellportfölj ökat och bolaget har blivit mer 

geografiskt diversifierat.  

Under rapportperioden förvärvade Pandox Hilton London Heathrow Airport. Det är ett 

fullservicehotell med en stark position och ett strategiskt läge vid en av världens största 

flygplatser med mellan 70-80 miljoner ankomster årligen. 

Hotellet har direktaccess till Terminal 4 och utmärkta kommunikationer till London City 

som är en av världens största och mest dynamiska destinationer. Hilton London Heathrow 

Airport är positionerat i en delmarknad med hög beläggning och goda snittpriser och 

attraherar både affärs- och fritidsresenärer.  

Genom förvärvet etablerar sig Pandox åter på en av Europas största hotellmarknader. 

Aktivitetsnivån på Pandox nyckelmarknader är god.  

Med stöd av tidigare gjorda förvärv och förväntad organisk tillväxt drivet av marknad och 

lönsamma investeringar i befintlig portfölj är utsikterna för resten av året fortsatt goda. 

 

 
 

 
 

 
 

 

 

 

 
 



 

 

Pandox är en aktiv ägare med en affärsmodell som bygger på långsiktiga omsättningsbaserade 

hyresavtal med marknadens bästa operatörer. Om dessa förutsättningar saknas har Pandox 

lång erfarenhet av att driva hotellverksamhet i egen regi. Pandox specialistkompetens och 

effektiva ledningssystem ger möjligheter att göra affärer över hela hotellvärdekedjan. 

 

 

 

 

▪ 122 hotell 

▪ 26 854 rum 

▪ 11 länder 

▪ 40 951 MSEK portföljvärde 

Genom ett ökat kassaflöde och 

högre fastighetsvärde skapar 

Pandox aktieägarvärde över tid. 

Pandox målsättning är en 

utdelningsandel på 40-60 procent 

av cash earnings 1) med en genom-

snittlig utdelningsandel över tid på 

cirka 50 procent samt en 

belåningsgrad netto 2) på 45-60 

procent. 

 

För 2016 var utdelningen 4,10 

kronor per aktie, motsvarande  

50 procent av cash earnings. Vid 

utgången av perioden var 

belåningsgraden 47,7 procent. 
 
 

1) Definieras som EBITDA plus 
finansiella intäkter minus finansiella 
kostnader och aktuell skatt. 
2) Definieras som räntebärande 
skulder minus likvida medel i 
förhållande till fastigheternas 
marknadsvärde vid periodens utgång. 



 

 

Marknadsmönstret med en synkroniserad global ekonomisk tillväxt bestod i perioden vilket 

gav starkt stöd till efterfrågan i turist- och hotellmarknaden. 

I Europa ökade ankomsterna med närmare 8 procent till följd av en stark återhämtning för 

turistmarknaden där destinationer som tidigare drabbats negativt av säkerhetsrelaterade 

händelser visade mycket god tillväxt. 

Internationell ankomstsstatistik från UNWTO för det första halvåret var den starkaste 

sedan 2010.  
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I USA har marknaden gått in i en lugnare fas med stabil beläggning där framförallt ökade 

snittpriser driver tillväxten, om än i lägre takt än tidigare. 

Kanada hade ett starkt tredje kvartal med rekordhög beläggningsgrad. Tillväxten i RevPAR 

uppgick till närmare 8 procent drivet av en relativt svag valuta, begränsade kapacitetstillskott 

och allt starkare regionala marknader. Montreal fortsatte sin goda trend, dock på en lägre nivå 

eftersom rumskapacitet som tidigare varit under renovering återintroducerats i marknaden. 

 

En förbättrad konjunktur och en stark ökning av internationella ankomster lyfte 

hotellmarknaderna i Europa som helhet. RevPAR ökade med hälsosamma 7 procent med stöd 

av både ökad efterfrågan och förbättrade snittpriser.  

I Tyskland ökade RevPAR med 4 procent i perioden huvudsakligen genom ett starkt 

företagssegment med kongresser och mässor.  

I Bryssel fortsatte återhämtningen med kraft främst genom god efterfrågan i företags- och 

mötessegmenten. I London var utvecklingen lugnare och RevPAR ökade med  

2 procent i kvartalet, efter ett första halvår med högre tillväxt bland annat drivet av ett 

försvagat pund. 

 

 

De nordiska länderna gynnades fortsatt av en god ekonomisk aktivitet. Inflödet av ny 

hotellkapacitet i Stockholm hade en dämpande effekt på RevPAR som minskade med 3 

procent. I likhet med det andra kvartalet var underliggande efterfrågan fortsatt god i det tredje 

kvartalet men det kompenserade inte för utbudsökningen fullt ut. 

RevPAR-tillväxten i Oslo var 11 procent med stöd av en kombination av kapacitetsuttag i 

marknaden till följd av renoveringar och en ökad efterfrågan från internationella 

inresemarknader. 

Köpenhamn mötte starka jämförelsetal i perioden och RevPAR-tillväxten stannade vid 1 

procent. Utsikterna för dansk ekonomi är goda och Köpenhamns attraktionskraft är fortsatt 

stark. Utmaningen i Köpenhamn ligger i ett flertal större hotellöppningar de kommande åren.  

Helsingfors fortsatte att utvecklas väl och RevPAR ökade med 7 procent med ökat snittpris 

som främsta drivkraft. En förbättrad ekonomi med en starkare exportsektor och ökad inhemsk 

konsumtion bidrog även till en god utveckling på flertalet regionala marknader i Finland. 
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Intäkter från Fastighetsförvaltning uppgick till 589 (479) MSEK, en ökning med 23 procent 

drivet av en kombination av förvärvad och organisk tillväxt i hyresportföljen samt 

omklassificeringar. Justerat för valutakurseffekter och jämförbara enheter ökade intäkterna 

med 4 procent. 

Intäkter från Operatörsverksamhet uppgick till 463 (561) MSEK, en minskning med  

17 procent, vilket speglar tidigare genomförda omklassificeringar (se sidan 9 för 

sammanställning). Justerat för valutakurseffekter och jämförbara enheter ökade intäkter och 

RevPAR med 10 respektive 12 procent vardera. 

Koncernens nettoomsättning uppgick till 1 052 (1 040) MSEK. Justerat för 

valutakurseffekter och jämförbara enheter ökade nettoomsättningen med 7 procent.  

Driftnettot från Fastighetsförvaltning uppgick till 511 (409) MSEK, en ökning med 25 procent. 

Justerat för valutakurseffekter och jämförbara enheter ökade driftnettot med 3 procent. 

Driftnettot från Operatörsverksamhet uppgick till 129 (130) MSEK, en minskning med 1 

procent trots betydande tidigare omklassificeringar. Justerat för valutakurseffekter och 

jämförbara enheter ökade driftnettot med 44 procent. 

Totalt driftnetto uppgick till 640 (539) MSEK, en ökning med 19 procent. 

Kostnaderna för den centrala administrationen uppgick till -30 (-27) MSEK. 

EBITDA uppgick till 610 (512) MSEK, en ökning med 19 procent. 

De finansiella kostnaderna uppgick till -132 (-114) MSEK, vilket i huvudsak förklaras av ökade 

räntebärande skulder efter genomförda förvärv. De finansiella intäkterna uppgick till 0 (0) 

MSEK. 

Resultat före värdeförändringar uppgick till 439 (363) MSEK, en ökning med 21 procent. 

Orealiserade värdeförändringar för Förvaltningsfastigheter uppgick till 194 (369) MSEK och 

förklaras av en kombination av förbättrade underliggande kassaflöden i Pandox 

fastighetsportfölj och lägre direktavkastningskrav. 

Realiserade värdeförändringar för Förvaltningsfastigheter uppgick till 0 (0).  

Orealiserade värdeförändringar på derivat uppgick till 18 (24) MSEK. 

Den aktuella skatten uppgick till -16 (-12) MSEK inklusive återföring av extra skattekostnad om 

29 MSEK. Beloppet, vilket reserverades i det fjärde kvartalet 2015, är hänförligt till ett positivt 

utfall efter överklagande av ett eftertaxeringsbeslut från Skatteverket avseende historiska 

negativt justerade anskaffningsutgifter på andelar i handels- och kommanditbolag.  

Den underliggande ökningen av aktuell skatt förklaras framförallt av positiva resultat efter 

förvärv i Tyskland, Österrike och Nederländerna samt att förlustavdrag i Danmark och Finland 

har konsumerats.  

Uppskjuten skattekostnad uppgick till -84 (-152) MSEK. 

Periodens resultat uppgick till 551 (592) MSEK och periodens resultat hänförligt till 

moderbolagets aktieägare uppgick till 547 (589) MSEK, vilket motsvarar 3,47 (3,93) SEK per 

aktie. 

Cash earnings uppgick till 462 (386) MSEK, en ökning med 20 procent. 
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Intäkter från Fastighetsförvaltning uppgick till 1 631 (1 329) MSEK, en ökning med 23 procent 

drivet av en kombination av förvärvad och organisk tillväxt i hyresportföljen samt 

omklassificeringar. Hilton London Heathrow Airport ingår per 31 augusti 2017. Justerat för 

valutakurseffekter och jämförbara enheter ökade intäkterna med 5 procent. 

Intäkter från Operatörsverksamhet uppgick till 1 539 (1 539) MSEK. Totalt åtta 

hotellfastigheter omklassificerades till Fastighetsförvaltning under det första halvåret och ett 

hotell förvärvades (se sidan 9 för sammanställning). Justerat för valutakurseffekter och 

jämförbara enheter ökade intäkter och RevPAR med 8 respektive 10 procent. 

Koncernens nettoomsättning uppgick till 3 170 (2 868) MSEK. Justerat för 

valutakurseffekter och jämförbara enheter ökade nettoomsättningen med 7 procent.  

Driftnettot från Fastighetsförvaltning uppgick till 1 392 (1 127) MSEK, en ökning med 24 

procent. Justerat för valutakurseffekter och jämförbara enheter ökade driftnettot med  

4 procent. 

Driftnettot från Operatörsverksamhet uppgick till 350 (309) MSEK, en ökning med 

13 procent trots omklassificeringar. Justerat för valutakurseffekter och jämförbara enheter 

ökade driftnettot med 30 procent. 

Totalt driftnetto uppgick till 1 742 (1 436) MSEK, en ökning med 21 procent. 

Kostnaderna för den centrala administrationen uppgick till -88 (-83) MSEK. Ökningen 

förklaras av företagets geografiska expansion. 

EBITDA uppgick till 1 654 (1 353) MSEK, en ökning med 22 procent förklarat av ett förbättrat 

driftnetto för både Fastighetsförvaltning och Operatörsverksamhet. 

De finansiella kostnaderna uppgick till -394 (-341) MSEK. Ökningen förklaras framförallt av 

ökade räntebärande skulder efter genomförda förvärv. De finansiella intäkterna uppgick till  

1 (1) MSEK. 

Resultat före värdeförändringar uppgick till 1 136 (905) MSEK, en ökning med 26 procent. 

Orealiserade värdeförändringar för Förvaltningsfastigheter uppgick till 1 136 (888) MSEK och 

förklaras av en kombination av förbättrade underliggande kassaflöden i Pandox 

fastighetsportfölj och lägre direktavkastningskrav.  

Realiserade värdeförändringar för Förvaltningsfastigheter uppgick till 0 (159) MSEK.  

Orealiserade värdeförändringar på derivat uppgick till 166 (-155) MSEK. 

Den aktuella skatten uppgick till -84 (-38) MSEK inklusive återföring av extra skattekostnad 

om 29 MSEK i det tredje kvartalet. Beloppet, vilket reserverades i det fjärde kvartalet 2015, är 

hänförligt till ett positivt utfall efter överklagande av ett eftertaxeringsbeslut från Skatteverket 

avseende historiska negativt justerade anskaffningsutgifter på andelar i handels- och 

kommanditbolag.  

Den underliggande ökningen av aktuell skatt förklaras framförallt av positiva resultat efter 

förvärv i Tyskland, Österrike och Nederländerna samt att förlustavdrag i Danmark och Finland 

har konsumerats.  

Uppskjuten skattekostnad uppgick till -389 (-317) MSEK. 

Periodens resultat uppgick till 1 965 (1 442) MSEK och periodens resultat hänförligt till 

moderbolagets aktieägare uppgick till 1 952 (1 434) MSEK, vilket motsvarar 12,39 (9,56) SEK 

per aktie. 

Cash earnings uppgick till 1 177 (975) MSEK, en ökning med 21 procent. 
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Hyresintäkter och övriga fastighetsintäkter uppgick till 589 (479) MSEK och driftnettot 

uppgick till 511 (409) MSEK, en ökning med 23 respektive 25 procent. Hilton London 

Heathrow Airport ingår per 31 augusti 2017. 

Justerat för valutakurseffekter och jämförbara enheter ökade totala hyresintäkter och 

driftnetto med 4 respektive 3 procent. 

Utvecklingen i jämförbar hyresportfölj var fortsatt stark med stöd av en fortsatt brett 

förankrad efterfrågan och ökade snittpriser. Finland och Norge levererade den högsta 

hyrestillväxten i kvartalet.  

Enskilda städer med en särskilt god hyresutveckling var Oslo, Göteborg, Helsingfors, 

Hannover och Aachen. Köpenhamn såg låg ensiffrig hyrestillväxt.  

Regionstäder i hyresportföljen utvecklades fortsatt väl, även om tillväxten var något lägre 

än föregående kvartal. 

Stockholm såg fortsatt god underliggande efterfrågan men RevPAR och hyrestillväxt 

påverkades negativt av ökad kapacitet. 

De i december 2016 förvärvade sju hotellfastigheterna i Europa utvecklades enligt plan. 

Den 3o september 2017 hade Förvaltningsfastigheter en viktad genomsnittlig kvarvarande 

hyresperiod (WAULT) på 13,8 år (31 december 2016: 13,9). 

I kvartalet uppgick intäkter från de nio externa förvaltningsavtalen i Oslo  

till 0,9 (1,0) MSEK. 
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Intäkterna från Operatörsverksamhet uppgick till 463 (561) MSEK, en minskning med 17 

procent och förklaras av tidigare genomförda omklassificeringar. Driftnetto uppgick till  

129 (130) MSEK, vilket var en marginell minskning trots att segmentet hade netto sju hotell 

färre jämfört med motsvarande period föregående år. 

Driftnettomarginalen förbättrades till 27,9 (23,2) procent till följd av förbättrad lönsamhet 

i Bryssel samt högre lönsamhet i återstående hotell efter omklassificeringar. 

Justerat för valutakurseffekter och jämförbara enheter ökade intäkter och driftnetto med  

10 respektive 44 procent, framförallt drivet av högre efterfrågan och lönsamhet i Bryssel 

jämfört med föregående år. 

Justerat för valutakurseffekter och jämförbara enheter ökade RevPAR med 12 procent. 
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I slutet av perioden hade Pandox fastighetsportfölj ett marknadsvärde på totalt  

40 951 (38 233) MSEK, varav 34 038 (30 163) MSEK för Förvaltningsfastigheter och  

6 913 (8 070) MSEK för Rörelsefastigheter. Marknadsvärdet för Rörelsefastigheter redovisas 

endast i informationssyfte och ingår i EPRA NAV. 

I Fastighetsförvaltning förvärvades Hilton London Heathrow Airport den 31 augusti 2017.  

I Operatörsverksamhet omklassificerades åtta hotellfastigheter till Fastighetsförvaltning 

och ett hotell förvärvades under det första halvåret.  

Rörelsefastigheter redovisas till anskaffningsvärde minus avskrivningar och eventuella 

nedskrivningar. Vid utgången av perioden hade Rörelsefastigheter ett redovisat värde på  

5 164 (6 415) MSEK. Minskningen är i huvudsak ett resultat av omklassificeringar. 

 

 

 
 

Under perioden januari-september 2017 uppgick investeringar i befintlig portfölj, exklusive 

förvärv, till 501 (246) MSEK, varav 298 (106) MSEK avsåg Förvaltningsfastigheter och 203 

(140) MSEK Rörelsefastigheter. 

Vid utgången av perioden uppgick beslutade investeringar för framtida projekt till 

motsvarande cirka 720 MSEK, varav större projekt utgörs av Hyatt Regency Montreal, Hotel 

Berlin Berlin, Leonardo Wolfsburg City, Hilton Grand Place Brussels, Elite Park Avenue 

Göteborg, Elite Stora Hotellet i Jönköping och InterContinental Montreal samt det 

gemensamma investeringsprogrammet med Scandic Hotels Group för 19 hotellfastigheter i 

Norden. 
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Vid utgången av perioden uppgick belåningsgraden netto till 47,7 (47,9) procent. Eget kapital 

hänförligt till moderbolagets aktieägare uppgick till 16 395 (15 081) MSEK. EPRA NAV 

(substansvärde) uppgick till 21 494 (19 883) MSEK, motsvarande 136,47 (126,24) SEK per 

aktie. Likvida medel plus outnyttjade långfristiga kreditfaciliteter uppgick till 1 844 (2 232) 

MSEK. 

Vid utgången av perioden uppgick låneportföljen till 20 034 (18 831) MSEK. Outnyttjade 

långfristiga kreditfaciliteter uppgick till 1 360 (1 715) MSEK.  

Pandox har under det tredje kvartalet genomfört refinansiering och nyfinansiering om 

totalt 1 583 MSEK avseende InterContinental Montreal, Radisson Blu Basel, Hilton Grand 

Place och Hilton London Heathrow Airport. 

Den genomsnittliga räntebindningstiden var 2,3 (2,8) år och den genomsnittliga räntan, 

som motsvarar räntenivån vid periodens slut, var 2,5 (2,6) procent, inklusive effekter av 

ränteswapar. Den genomsnittliga kapitalbindningstiden uppgick till 2,4 (3,0) år. Lånen 

säkerställs av en kombination av fastighetspanter och aktiepanter. 

För att hantera ränterisk och öka förutsägbarheten i Pandox resultat används räntederivat, 

framförallt ränteswapar. I slutet av perioden hade Pandox räntederivat till ett belopp av 11 195 

MSEK och cirka 51 procent av Pandox låneportfölj var säkrad mot ränterörelser på längre 

perioder än ett år. 

 

      
 

För att minska valutaexponeringen i utländska investeringar strävar Pandox efter att finansiera 
den tillämpliga delen av investeringen i lokal valuta. Eget kapital säkras normalt inte eftersom 
Pandox strategi är att ha ett långsiktigt perspektiv på sina investeringar. Valutaexponeringen är 
i huvudsak av karaktären valutaomräkningseffekter. 
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Pandox använder räntederivat för att uppnå önskad ränteförfallostruktur. Derivatportföljen 

marknadsvärderas vid varje bokslut och värdeförändringen redovisas över resultaträkningen. 

Vid slutförfall har ett derivatkontrakts marknadsvärde upplösts i sin helhet och 

värdeförändringen över tid har därmed inte påverkat eget kapital. 

Den 30 september 2017 uppgick marknadsvärdet netto för Pandox finansiella derivat till  

-569 (-735) MSEK. Förändringen i kvartalet förklaras i huvudsak av en uppgång i 

marknadsräntan i förhållande till den fasta räntan i ränteswapavtalen. 

 

   

       

    
 

Vid utgången av perioden uppgick de uppskjutna skattefordringarna till 665 (748) MSEK. 

Dessa utgör redovisat värde av skattemässiga underskottsavdrag som bolaget bedömer kan 

utnyttjas under de kommande räkenskapsåren och temporära värderingsskillnader för 

räntederivat. 

De uppskjutna skatteskulderna uppgick till 2 911 (2 582) MSEK, vilka avser temporära 

skillnader mellan verkligt värde och skattemässigt värde Förvaltningsfastigheter, samt 

temporära skillnader mellan redovisat värde och skattemässigt värde Rörelsefastigheter. 



 

 

13 juli 2017  Halvårsrapport januari-juni 2017 

17 juli 2017  Pandox ingår avtal om förvärv av Hilton London Heathrow Airport 

31 augusti 2017 Pandox slutför förvärv av Hilton London Heathrow Airport för 

motsvarande 80 MGBP 

11 oktober 2017 Positivt utfall i tvist mot tidigare hyresgäst som ger Pandox rätt att kräva 

ersättning i konkursförfarandet 

 

För fullständiga pressmeddelanden se www.pandox.se. 

Den 30 september 2017 hade Pandox motsvarande 1 154 (1 423) heltidsanställda. Av det totala 

antalet anställda var 1 119 (1 455) anställda inom segmentet Operatörsverksamhet och 35 (32) 

inom segmentet Fastighetsförvaltning samt central administration. 

Aktiviteterna inom Pandox fastighetsägande företag administreras av personal som är 

anställda i moderbolaget, Pandox AB (publ). Kostnaderna för dessa tjänster faktureras Pandox 

dotterbolag. Faktureringen uppgick under perioden januari-september 2017 till 52 (45) MSEK 

och resultatet uppgick till 44 (188) MSEK. 

I slutet av perioden uppgick moderbolagets eget kapital till 3 109 (3 712) MSEK och den 

räntebärande skulden till 5 032 (5 085) MSEK, varav 1 269 (4 997) MSEK i form av långfristig 

skuld. 

Moderbolaget genomför transaktioner med dotterbolag i koncernen. Sådana transaktioner 

omfattar i huvudsak allokering av centrala administrationskostnader samt räntor hänförliga till 

fordringar och skulder. Alla transaktioner med närstående sker till marknadsmässiga villkor. 

Eiendomsspar AS äger 5,1 procent av 21 hotellfastigheter i Tyskland och 9,9 procent av 

ytterligare en hotellfastighet i Tyskland, vilka förvärvades av Pandox under 2015 och 2016. Ett 

temporärt minoritetsaktieägande om 5,1 procent för två hotellfastigheter i Österrike avses 

avvecklas under 2017. 

Pandox har förvaltningsavtal för nio hotell i Oslo samt för Pelican Bay Lucaya Resort på 

Bahamas, vilka ägs av Eiendomsspar AS, dotterbolag till Eiendomsspar AS samt närstående till 

Helene Sundt AS respektive CGS Holding AS. I det tredje kvartalet uppgick intäkter för de nio 

förvaltningsavtalen till 0,9 (1,0) MSEK samt intäkter från Pelican Bay Lucaya till 0,5 (0,1) 

MSEK. 

 

 

Pandox tillämpar European Securities and Markets Authoritys (ESMA) riktlinjer om 

Alternativa Nyckeltal. Riktlinjerna syftar till att göra alternativa nyckeltal i finansiella 

rapporter mer begripliga, tillförlitliga och jämförbara och därmed främja deras användbarhet. 

Med ett alternativt nyckeltal avses enligt dessa riktlinjer finansiellt mått över historisk eller 

framtida resultatutveckling, finansiell ställning, finansiellt resultat eller kassaflöden som inte 

definieras eller anges i tillämpliga regler för finansiell rapportering; IFRS och 

Årsredovisningslagen. Riktlinjerna är obligatoriska för finansiella rapporter som offentliggörs 

efter 3 juli 2016. Avstämning av alternativa nyckeltal finns tillgängliga på sidorna 22–23. 

 

http://www.pandox.se/


 

 

Vid utgången av perioden uppgick det totala antalet aktier före och efter utspädning till 

75 000 000 A-aktier och 82 499 999 B-aktier. Det viktade antalet aktier före och efter 

utspädning uppgick under perioden till 75 000 000 A-aktier och 82 499 999 B-aktier. 

Pandox strävar efter att uppnå lägsta möjliga finansieringskostnader samtidigt som ränte-, 

valuta- och låneriskerna begränsas. 

Pandox strävar efter att hantera risken för att förändrade räntor ska påverka Pandox 

resultat negativt. Pandox mål är att hantera ränteexponeringen så att ökade kostnader till följd 

av rimliga ränteförändringar kompenseras av högre intäkter. Pandox strävar efter att uppnå 

målet genom att ha en låneportfölj med varierande förfallodatum och löptider med fast ränta.  

Pandox har även utvecklat och implementerat system och rutiner i syfte att stödja 

kontinuerlig uppföljning och rapportering av ränteexponering. Pandox ingår ränteswapavtal 

för att säkra räntenivån på en viss andel av skuldportföljen. 

Pandox balansräkning och resultaträkning är exponerade mot förändringar i värdet på den 

svenska kronan, eftersom en betydande del av koncernens tillgångar är noterade i utländsk 

valuta. Pandox strävar efter att säkra en del av exponeringen genom lån i lokal valuta där 

koncernen har sina tillgångar.  

Pandox strävar efter att hantera risken att det kan vara svårt att få tillgång till extern 

finansiering. Pandox mål är att ingå långfristiga ramavtal. 

Pandox strävar efter att där så är möjligt centralisera alla lån till moderbolaget för att 

uppnå flexibilitet och administrativa fördelar. 

Pandox verksamhet och marknader är utsatta för vissa risker som ligger helt eller delvis 

utanför Pandox kontroll och som kan påverka Pandox verksamhet, finansiella ställning och 

verksamhetsresultat. Dessa direkta och indirekta risker är desamma för Koncernen och 

Moderbolaget, med den skillnaden att Moderbolaget inte har ett direkt eget engagemang i 

hotelloperatörsverksamheten. Riskerna är desamma både på kort och på lång sikt. 

Riskfaktorer innefattar bland annat följande sektorrisker och verksamhetsrisker: (1) Värdet 

på Pandox tillgångar är utsatt för makroekonomiska fluktuationer och likviditeten på 

fastighetsmarknaden kan minska. (2) Pandox är utsatt för risker i verksamheten när det gäller 

att ompositionera och omvandla hotellfastigheter. (3) Pandox kostnader för att underhålla och 

förbättra sina existerande fastigheter kan bli högre än estimerat. (4) Pandox kan misslyckas 

med att identifiera och förvärva lämpliga hotellfastigheter. (5) Pandox kan från tid till annan 

förvärva nya hotellfastigheter, vilket är förenat med risker. (6) Pandox kan i framtiden 

misslyckas med att behålla och rekrytera nyckelpersonal. (7) Pandox är beroende av 

utomstående hotelloperatörers renommé, varumärke, förmåga att framgångsrikt bedriva sina 

verksamheter och finansiella ställning. (8) Pandox är exponerat för miljörisker. (9) Pandox är 

exponerat för fluktuerande räntenivåer. (10) Pandox är exponerat för risken att inte kunna 

refinansiera sina låneavtal när de förfaller till betalning. (11)  Pandox är utsatt för vissa risker 

som är vanligt förekommande inom hotellbranschen vilka ligger utanför Bolagets kontroll.  

(12) Hotellbranschen präglas av intensiv konkurrens och Pandox kan bli oförmöget att 

konkurrera effektivt i framtiden. (13) Nya affärsmodeller kan komma att påverka 

hotellbranschen. (14) Framväxten av internetbaserade resebyråer (Online Travel Agencies, 

”OTA:s”), kan ha en väsentlig negativ inverkan på Bolagets verksamhet och lönsamhet.  

Hotellbranschen är säsongsbunden till sin natur. De perioder som bolagets fastigheter 

redovisar högre intäkter varierar från fastighet till fastighet, främst beroende på läge och 

kundbas. Eftersom större delen av de kunder som bor på Pandox-ägda eller Pandox-drivna 

hotell är affärsresenärer, har bolagets totala intäkter historiskt sett varit högre under 

framförallt det andra kvartalet. Tidpunkten för semestrar och stora evenemang kan också 

påverka bolagets kvartalsresultat. 

Pandox AB (publ) är ett svenskt aktiebolag (organisationsnummer 556030–7885) med säte i 

Stockholm. Pandox bildades 1995 och företagets B-aktier är sedan den 18 juni 2015 noterade 

på Nasdaq Stockholm. 

 

 



 

 

Den här rapporten innehåller uttalanden om framtiden. Sådana uttalanden är förknippade 

med risker och osäkerhet. Den faktiska utvecklingen och resultaten kan avvika betydligt från de 

förväntningar vi ger uttryck för här, på grund av olika faktorer som till stor del ligger utanför 

Pandox kontroll.  

Denna rapport ges även ut på engelska. Den svenska texten är giltig för alla syften. Om det 

skiljer mellan språkversionerna gäller den svenska lydelsen. 

 

 

 

Stockholm den 10 november 2017. 

 

 

 

 

 

Anders Nissen, VD 

 



 

 

Vi har utfört en översiktlig granskning av den finansiella delårsinformationen i sammandrag 

(delårsrapport) för Pandox AB 556030–7885 per 30 september 2017 och den 

niomånadersperiod som slutade per detta datum. Det är styrelsen och verkställande direktören 

som har ansvaret för att upprätta och presentera denna finansiella delårsinformation i enlighet 

med IAS 34 och årsredovisningslagen. Vårt ansvar är att uttala en slutsats om denna 

delårsrapport grundad på vår översiktliga granskning. 

Vi har utfört vår översiktliga granskning i enlighet med International Standard on Review 

Engagements ISRE 2410 Översiktlig granskning av finansiell delårsinformation utförd av 

företagets valda revisor. En översiktlig granskning består av att göra förfrågningar, i första 

hand till personer som är ansvariga för finansiella frågor och redovisningsfrågor, att utföra 

analytisk granskning och att vidta andra översiktliga granskningsåtgärder. En översiktlig 

granskning har en annan inriktning och en betydligt mindre omfattning jämfört med den 

inriktning och omfattning som en revision enligt ISA och god revisionssed i övrigt har. De 

granskningsåtgärder som vidtas vid en översiktlig granskning gör det inte möjligt för oss att 

skaffa oss en sådan säkerhet att vi blir medveten om alla viktiga omständigheter som skulle 

kunna ha blivit identifierade om en revision utförts. Den uttalade slutsatsen grundad på en 

översiktlig granskning har därför inte den säkerhet som en uttalad slutsats grundad på en 

revision har. 

Grundat på vår översiktliga granskning har det inte kommit fram några omständigheter som 

ger oss anledning att anse att delårsrapporten inte, i allt väsentligt, är upprättad för 

koncernens del i enlighet med IAS 34 och årsredovisningslagen samt för moderbolagets del i 

enlighet med årsredovisningslagen. 

Stockholm den 10 november 2017 

PricewaterhouseCoopers AB 

 

Patrik Adolfson  Helena Ehrenborg  
Auktoriserad revisor  Auktoriserad revisor 
Huvudansvarig revisor 

 



 

 

 

Mer information om Pandox och vår finansiella kalender finns på www.pandox.se.  

Pandox presenterar delårsrapporten för institutionella investerare, analytiker och media via en 

webbsänd telefonkonferens den 10 november kl. 09:00 CET. 

För att följa presentationen online gå till http://media.fronto.com/cloud/pandox/171110. För 

att delta i telefonkonferensen och ställa frågor, vänligen ring in på något av nedanstående 

telefonnummer cirka tio minuter före presentationsstart. Presentationsmaterialet görs 

tillgängligt på www.pandox.se cirka kl. 08:00 CET. 

SE: +46 (0)8 503 36 434 

UK LocalCall: 08444933800 

US LocalCall: 16315107498 

Conference ID: 96465111 

 

En inspelad version av presentationen kommer att finnas tillgänglig på www.pandox.se.

För ytterligare information vänligen kontakta: 

 

Anders Nissen,  

VD 

+46 (o) 708 46 02 02 

 

Liia Nõu 

CFO 

+46 (0) 702 37 44 04 

 

Anders Berg 

Head of Communications and IR 

+46 (0) 760 95 19 40 

 

 

Denna information är sådan information som Pandox AB är skyldigt att offentliggöra enligt 

EU:s marknadsmissbruksförordning. Informationen lämnades, genom ovanstående 

kontaktpersoners försorg, för offentliggörande den 10 november 2017 kl. 07:00 CET. 

 

 

http://www.pandox.se/
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I slutet av perioden bestod Pandox fastighetsportfölj av 122 (31 december 2016: 120) 
hotellfastigheter med 26 854 (31 december 2016: 26 240) hotellrum i elva länder. Pandox 
huvudsakliga geografiska fokus är Norden som utgör 58 procent av hotellportföljens totala 
marknadsvärde. Av de helägda hotellfastigheterna hyrs 107 ut till extern part, vilket innebär att 
83 procent av portföljens marknadsvärde täcks av externa hyreskontrakt. 

 

  
      

Förvaltningsfastigheter

Rörelsefastigheter

Större delen av Pandox hyresgästbas utgörs av välrenommerade hotelloperatörer med starka 

hotellvarumärken. Hyresgästerna är dels hotelloperatörer som inriktar sig på Norden, t ex 

Scandic Hotels Group och Nordic Choice Hotels, dels operatörer inriktade på andra regioner 

samt globala marknader, t ex Fattal (Leonardo), Rezidor (Radisson Blu), Hilton och NH 

Hotels. 
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Då belopp har avrundats till MSEK summerar inte alltid 
tabellerna. 

Räntebärande skulder minus likvida medel i förhållande till 
fastigheternas marknadsvärde vid periodens utgång. 
 

Intäkter minus direkt relaterade kostnader för 
Fastighetsförvaltning. 
 

 
Intäkter minus direkt relaterade kostnader för 
Operatörsverksamheten inklusive avskrivningar i 
Operatörsverksamheten. 
 

 
EBITDA plus finansiella intäkter minus finansiella kostnader 
minus aktuell skatt.  
 

Driftnetto motsvaras av bruttoresultat fastighetsförvaltning. 
 

 
Bruttoresultat Operatörsverksamhet plus avskrivningar 
inkluderade i kostnader operatörsverksamhet. 
 

Driftnetto Operatörsverksamhet i förhållande till totala intäkter 
Operatörsverksamhet. 
 

 
Totalt bruttoresultat minus central administration (exklusive 
avskrivningar). 
 

 
Genomsnittlig räntekostnad baserat på ränteförfall i respektive 
valuta i förhållande till räntebärande skulder.  
 

 
Investeringar i anläggningstillgångar exklusive förvärv. 

Räntebärande skulder minus likvida medel och kortfristiga 
placeringar som likställs med likvida medel. 
 

 
Resultat före värdeförändringar plus finansiella kostnader och 
avskrivningar, delat med finansiella kostnader.  
 

 
Redovisat eget kapital i förhållande till totala tillgångar. 

Ackumulerad procentuell förändring i EPRA NAV, med återlagd 
utdelning samt avdrag för emissionslikvid, för den närmast 
föregående tolvmånadersperioden. 

Tillväxtmått som exkluderar effekter av förvärv, avyttringar och 
omklassificeringar samt valutakursförändringar. 
 

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

 
Eget kapital hänförligt till moderbolagets aktieägare delat med 
antalet utestående aktier vid periodens utgång. 
 

 
Periodens resultat hänförligt till moderbolagets aktieägare delat 
med det viktade genomsnittliga antalet utestående aktier. 
 

 
Redovisat eget kapital, hänförligt till moderbolagets aktieägare, 
inklusive återföring av derivat, uppskjuten skattefordran derivat, 
uppskjuten skatteskuld fastigheter samt omvärdering av 
Rörelsefastigheter, delat med det totala antalet utestående aktier 
efter utspädning vid periodens utgång. 
 

 
Periodens totalresultat, hänförligt till moderbolagets aktieägare, 
delat med det viktade genomsnittliga antalet utestående aktier 
efter utspädning vid periodens utgång. 

 
Årets föreslagna/beslutade utdelning delat med det viktade 
genomsnittliga antalet utestående aktier efter utspädning vid 
periodens utgång. 
 

 
Det viktade genomsnittliga antalet utestående aktier med hänsyn 
tagen till förändringar i antalet utestående aktier, före 
utspädning, under perioden. 
 

 
Det viktade genomsnittliga antalet utestående aktier med hänsyn 
tagen till förändringar i antalet utestående aktier, efter 
utspädning, under perioden. 
 

 
 

 
Antal ägda hotellfastigheter vid periodens utgång. 
 

 
Antal rum i ägda hotellfastigheter vid periodens utgång. 
 

 
Marknadsvärdet för Förvaltningsfastigheter plus marknadsvärdet 
för Rörelsefastigheter. 
 

 
Intäkter per tillgängliga rum, dvs totala intäkter från sålda rum 
delat med antalet tillgängliga rum. Jämförbara enheter definieras 
som hotellfastigheter som har ägts och drivits under hela den 
aktuella perioden och jämförelseperioden. Konstant valutakurs 
definieras som valutakursen för aktuell period och 
jämförelseperioden räknas om till denna valutakurs.

Genomsnittlig återstående hyrestid till förfall, för hela 
fastighetsportföljen, viktat efter avtalade hyresintäkter. 
 
  



 

 

 


