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Juli-september 2018

Intakter fran Fastighetsforvaltning uppgick till
810 (589) MSEK. Okningen for jimforbara enheter
var 2 procent justerat for valutakurseffekter

Driftnettot frén Fastighetsforvaltning uppgick till
698 (511) MSEK. Okningen for jimforbara enheter
var 2 procent justerat for valutakurseffekter

Driftnettot frdn Operatorsverksamhet uppgick till
142 (129) MSEK. Okningen for jamforbara enheter
var 4 procent justerat for valutakurseffekter

EBITDA uppgick till 806 (610) MSEK

Cash earnings uppgick till 537 (462) MSEK

Cash earnings per aktie uppgick till 3,20 (2,91) SEK
Periodens resultat uppgick till 833 (551) MSEK
Resultat per aktie uppgick till 4,98 (3,47) SEK

Vasentliga handelser efter perioden

Pandox ingick avtal om forviarv av Radisson Blu

Glasgow den 2 oktober och The Midland Manchester

den 12 oktober

Finansiellt sammandrag
Belopp i MSEK

Intdkter Fastighetsforvaltning

Driftnetto Fastighetsforvaltning
Driftnetto Operatérsverksamhet

EBITDA

Periodens resultat

Resultat per aktie, SEK

Cash earnings

Cash earnings per aktie, SEK?

Nyckeldata

Marknadsvérde fastigheter, MSEK

Rantebdrande nettoskuld, MSEK
Beldningsgrad netto, %
Rantetdckningsgrad, ggr

EPRA NAV per aktie, SEK ¥

WAULT (Forvaltningsfastigheter), ar
RevPAR (Operatorsverksamhet) for jamforbara enheter och jamforbar valutakurs, SEK

For fullstandiga definitioner se sidan 25.
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Deldrsrapport

Januari-september 2018

Januari-september 2018

Intdkter fran Fastighetsforvaltning uppgick till
2 222 (1 631) MSEK. Okningen for jimférbara
enheter var 2 procent justerat for valutakurseffekter

Driftnettot fran Fastighetsforvaltning uppgick till
1890 (1 392) MSEK. Okningen for jamforbara
enheter var 1 procent justerat for valutakurseffekter

Driftnettot fran Operatérsverksamhet uppgick till
375 (350) MSEK. Okningen for jamforbara enheter
var 10 procent justerat for valutakurseffekter

EBITDA uppgick till 2 160 (1 654) MSEK

Cash earnings uppgick till 1 410 (1 177) MSEK

Cash earnings per aktie uppgick till 8,39 (7,39) SEK
Periodens resultat uppgick till 2 049 (1 965) MSEK
Resultat per aktie uppgick till 12,20 (12,39) SEK

EPRA NAV per aktie uppgick till 158,44 (136,47)
SEK

1 Beraknat pd totalt och viktat antal aktier om 167 499 999 fér kv 3 2018. For uppgift om tidigare r se sidan 16.
2 Se sidan 23 f6r sammanstéllning av omklassificeringar, férvarv och avyttringar.

Kvartal 3 Jan-sep Helar
2018 2017 A% 2018 2017 A% 2017
810 589 38 2222 1631 36 2202
698 511 37 1890 1392 36 1882
142 129 10 375 350 7 494
806 610 32 2160 1654 31 2252
833 551 51 2049 1965 4 3148
4,98 3,47 44 12,20 12,39 2 19,89
537 462 16 1410 1177 20 1660
3,20 2,91 10 8,39 739 13 10,46
— — — 53281 40951 30 50121
= — — 26590 19550 36 25474
— — — 49,9 47,7 nm 50,8
39 46  nm 37 42 nm 4,2
— — — 158,44 136,47 16 144,54
= — — 15,3 138 nm 15,6
908 855 6 837 800 5 803
1(26)



VD har ordet

Ett stabilt kvartal

God 6kning i bade driftnetto och substansvarde

Pandox redovisar en tillvaxt i totalt driftnetto pa 31 procent och en
tillvaxt i substansvarde, matt i arstakt, pa 20 procent i kvartalet.
Drivkrafterna var i likhet med tidigare under aret 16nsamma forvarv pa
nya stora hotellmarknader, en god utveckling i Bryssel samt en stabil
underliggande efterfragan i hotellmarknaden.

For jamforbara enheter 6kade intdkter och driftnetto i Fastighets-
forvaltning med 2 procent vardera, justerat for valutakurseffekter.

De under 2017 forviarvade forvaltningsfastigheterna i Storbritannien
och Irland, vilka inte ingar i jamforbar portfolj, visade fortsatt stark
tillvaxt. Den jamforbara tillvaxten i intakter for dessa fastigheter
uppskattas till cirka 8 procent i det tredje kvartalet, vilket speglar att UK
Regional har sett en stabil tillvaxt och att hotellen tagit
marknadsandelar efter tidigare genomforda renoveringar.

I Operatorsverksamhet utvecklades Bryssel fortsatt vl medan
Montreal, Dortmund och Bremen hade en svagare utveckling framforallt
beroende pé utmanande jamforelsetal jamfort med foregaende &r.

Underliggande efterfragan p& Pandox nyckelmarknader var
overvagande positiv i kvartalet, men ett 6kat utbud av hotellrum
ddmpade tillvixten pa vissa marknader, daribland Oslo och
Kopenhamn. I Stockholm bidrog negativa renoveringseffekter i egen
portfolj till att hyrestillvaxten blev svagt negativ. Hyrestillvixten i
jamforbar portfolj var dock positiv i Sverige med stod av en god
utveckling pa den regionala hotellmarknaden.

I Tyskland var utvecklingen stabilt positiv trots en fortsatt tunn
masskalender och starka jamforelsetal jamfort med foregdende ar.

Kompletterande foérvarv i Manchester och Glasgow

Pandox slutforde i kvartalet den legala omorganiseringen av de 21
hotellfastigheter i Storbritannien och Irland som forvérvades i slutet av
2017. Parallellt med arbetet att integrera de nya fastigheterna har
Pandox genomfort tva kompletterande forvérv i Storbritannien. Dels
Radisson Blu Glasgow i Operatorsverksamhet (managementavtal), dels
The Midland Manchester i Fastighetsforvaltning (hyresavtal).

Radisson Blu Glasgow ir ett fullservicehotell i premiumsegmentet
med 247 rum, ett starkt centralt l4ge och en stark marknadsposition.
Forvirvspriset uppgar till 39 MGBP och motsvarar ett
direktavkastningskrav om cirka 7 procent.

The Midland Manchester ar ett ikoniskt fullservicehotell i det 6vre
premiumsegmentet med 312 rum och ett mycket attraktivt centralt lige.
Forvirvspriset, baserat pa underliggande fastighetsvérde, uppgar till
102 MGBP och motsvarar ett direktavkastningskrav om cirka
5,7 procent.

Radisson Blu Glasgow ar redan idag en valinvesterad produkt medan
The Midland Manchester erbjuder tydlig potential till 6kade intakter
genom uppgradering av rumsprodukten och samt tillskapandet av fler
rum.

Hotellfastigheterna har god intjaning fran start och forvantas
tillsammans bidra med motsvarande cirka 100 MSEK i driftnetto, matt i
arstakt.

Nytt samarbetsavtal med Hilton

Affdrstempot i Operatorsverksamhet var hogt i kvartalet med 6ppning av
Hotel Hubert i Bryssel efter en omfattande renovering och ett nytt
samarbetsavtal med Hilton i Montreal. Under avtalet kommer Hyatt
Montreal att byta varumaérke till ett DoubleTree by Hilton med start
under det fjarde kvartalet 2018. Som en del av 6verenskommelsen
kommer Pandox ocksa att genomfora investeringar for att
ompositionera hotellet och lyfta hotellproduktens standard. Pandox
bedomer att forandringen pé sikt kommer att ha en tydlig positiv effekt
pé hotellets intdkter och 16nsamhet. Hotellet kommer dven
fortsittningsvis att drivas av Pandox som en del av
Operatorsverksamheten men under ett franchiseavtal.

Stabil marknad men ndgot l4gre organisk tillvéaxt trolig

Det tredje kvartalet var totalt sett stabilt, men tillvdxten var ojamnt
fordelad och nidde inte riktigt upp till Pandox forvantningar, framforallt
pa grund av en svagare utveckling i september. Trots férvantningar om
en fortsatt positiv underliggande efterfragan innebar kombinationen av
ny kapacitet pa nyckelmarknader, negativa renoveringseffekter i egen
portf6lj och utmanande jamforelsetal, att tillviaxten i jimforbar portfolj
sannolikt blir l4gre i det fjarde kvartalet 4n i det tredje kvartalet.

Med stod av genomforda forvarv samt ingdngna avtal om forvarv av
Radisson Blu Glasgow och The Midland Manchester forvantas dock
fortsatt god tillvaxt och lonsamhet for Pandox som helhet.

"Pandox redovisar en tillvdxt i
totalt driftnetto pd 31 procent
och en tillvéxt i substansvdirde,
mdtt i rstakt, pd 20 procent i det
tredje kvartalet, drivet av
l6nsamma férvdrv, en fortsatt
god utveckling i Bryssel samt en
stabil underliggande efterfrdgan i
hotellmarknaden.”

Anders Nissen, VD f\

Juli-september 2018 (forandring jgmfort med motsvarande period foregdende &r)

51%

Tillvaxt i totalt driftnetto
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20%

Tillvaxti substansvarde

Tillvéxt i drstakt i EPRA NAV med dterlagd
utdelning samt avdrag fér emissionslikvid

16%

Tillvaxt i total cash earnings

Tillvéixt 1 EBITDA plus finansiella intdkter minus
finansiella kostnader minus aktuell skatt



Hotellmarknadens utveckling juli-september 2018

Stabil tillvdxt i resemarknaden
Hotellmarknaderna i Pandox portf6lj gynnades av en fortsatt bred
ekonomisk tillvixt och god efterfrégan i rese- och hotellindustrin i
kvartalet. Tillvéxten var totalt sett positiv med en god tillvéxt i juli och
augusti men med en négot svagare utveckling i september &n véntat.
Forutsittningarna for en fortsatt positiv underliggande efterfragan
bed6ms som goda, men pa grund av tillskott av ny hotellkapacitet och
utmanande jamforelsetal pa flera marknader forvéantas lagre RevPAR-
tillvaxt i det fjarde kvartalet.

Overlag god tillvaxt i Norden
Utvecklingen i de nordiska landerna var stabilt positiv med stdd av en
god underliggande efterfragan pa hotellnétter.

I Sverige 6kade RevPAR med 3 procent med stod av 6kade snittpriser
och en efterfragan som holl jamna steg med 6kningen av nya hotellrum.

I Stockholm 6kade RevPAR med drygt 4 procent, fraimst drivet av
forbattrad beldggning genom god efterfragan och en mattlig 6kning av
nya hotellrum i kvartalet.

RevPAR-utvecklingen var likartad i G6teborg och Malmo, vilka ség
4 respektive 5 procents tillvixt i kvartalet. I Goteborg drevs tillvixten av
bade beldggning och snittpris medan Malmo uteslutande drevs av
forbattrade snittpriser. Ingen ny kapacitet tillkom i dessa stader i
kvartalet.

1 Oslo tillfordes hotellmarknaden cirka 700 rum i kvartalet, vilket
resulterade i att beldggningen minskade med narmare 4 procent. Tack
vare en stark snittprisutveckling 6kade emellertid RevPAR med
3 procent.

I Képenhamn, som haft en relativt volatil utveckling under &ret,
uppgick RevPAR-tillvaxten till cirka 2 procent.

I Finland och Helsingfors var tillvixten svagt negativ efter en langre
period av positiv tillvaxt. Ligre efterfragan frin internationella
marknader ledde till att RevPAR minskade med 2 procent i Helsingfors.
Med st6d av en bittre utveckling i den regionala hotellmarknaden
begrinsades nedgéngen for Finland som helhet till -1 procent.

Fortsatt svag méasskalender i Tyskland

Tyskland uppvisade, i likhet med flera andra marknader i Europa, en
god utveckling i juli och augusti. Undantaget vissa delmarknader med
svagare mass- och kongresskalendrar jamfort med foregaende &r, si var
ocksé september en relativt god affirsménad. For Tyskland som helhet
o6kade RevPAR med 4 procent.

Stabil utveckling i Storbritannien

Hotellmarknaden i Storbritannien bestér av tvd marknader. Dels
London med en hog andel internationell efterfragan, dels den regionala
marknaden (UK Regional) med en hog andel inhemsk efterfragan dar
Pandox har sin tyngdpunkt.

Under kvartalet 6kade RevPAR i UK Regional med drygt 1 procent,
vilket fortsatt stodjer externa bedémares prognoser om en RevPAR-
O0kning om 1—2 procent for helédret 2018.

Pandox portf6lj i Storbritannien och Irland visade en vésentligt hogre
RevPAR-tillviaxt 4n UK Regional dven i det tredje kvartalet.

I London 6kade RevPAR med drygt 4 procent med stod av god
internationell efterfragan under sommarménaderna.

Utbudssituationen ar totalt sett balanserad i UK Regional men storre
kapacitetstillskott forvintas i bland annat Manchester, Glasgow och
Belfast, vilket bedoms ddmpa RevPAR-utvecklingen pa dessa marknader
pé kort sikt. Samtliga dessa stiader ar dock expansiva destinationer och
attraktiva hotellmarknader med god underliggande efterfragan.

Bryssel fortsatt starkt men avtagande tillvaxt

I Bryssel 6kade RevPAR med 12 procent framforallt drivet av ett starkt
foretags- och motessegment. Den nigot lagre tillvaxttakten jamfort med
tidigare under aret forklaras av att hotellmarknaden i Bryssel nu méter
allt starkare jamforelsetal jamfort med motsvarande period foregdende
ar.

Starka jamforelsetal forklarar nedgang i Montreal

RevPAR i Montreal minskade med 1 procent i kvartalet, vilket i
huvudsak foérklaras av starka jamforelsetal jamfort med motsvarande
period foregéende ar d& bade Kanada och Montreal hade jubileumsar
med en spackad eventkalender som foljd. Ett ndgot ldgre inresande fran
USA samt viss ny hotellkapacitet bidrog ocks4 till nedgingen.

Juli-september 2018

Lander
RevPAR-tillvaxt y/y

Europa
RevPAR-tillvaxt y/y

Nyckelmarknader
RevPAR-tillvaxt y/y
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Finansiell utveckling juli-september 2018

Siffror inom parentes avser motsvarande period foregdende dr for resultatposter och drsslut 2017 fér balansposter om inget annat anges.

Nettoomsdttning

Intdkter frn Fastighetsforvaltning uppgick till 810 (589) MSEK, en
o0kning med 38 procent framforallt forklarat av forvarvad tillvaxt i
hyresportfoljen, bidrag fran tidigare omklassificeringar samt positiv
marknadstillvixt. For jamforbara enheter 6kade intékterna med 2
procent justerat for valutakurseffekter, trots en viss negativ
renoveringseffekt i egen portfolj framforallt i Stockholm.

De nyligen forvirvade forvaltningsfastigheterna i Storbritannien och
Irland, vilka inte ingér i jamforbar portfolj, visade stark och l6nsam
tillvaxt dven i det tredje kvartalet.

Intdkter fran Operatorsverksamhet uppgick till 531 (463) MSEK, en
6kning med 15 procent. For jamforbara enheter 6kade intékter och
RevPAR med 4 respektive 6 procent justerat for valutakurseffekter.

Koncernens nettoomsattning uppgick till 1 341 (1 052) MSEK. For
jamforbara enheter 6kade nettoomséttningen med 3 procent justerat for
valutakurseffekter.

Driftnetto

Driftnettot frdn Fastighetsforvaltning uppgick till 698 (511) MSEK, en
okning med 37 procent. For jamforbara enheter ckade driftnettot med 2
procent justerat for valutakurseffekter.

Driftnettot frdn Operatorsverksamhet uppgick till 142 (129) MSEK, en
6kning med 10 procent. For jamforbara enheter ckade driftnettot med
4 procent justerat for valutakurseffekter.

Totalt driftnetto uppgick till 840 (640) MSEK, en 6kning med
31 procent.

Administrationskostnader
Kostnaderna for den centrala administrationen uppgick till
-34 (-30) MSEK.

EBITDA
EBITDA uppgick till 806 (610) MSEK, en 6kning med 32 procent.

Finansiella intdkter och kostnader
De finansiella kostnaderna uppgick till -207 (-132) MSEK. Forandringen
forklaras framforallt av 6kade rantebidrande skulder efter genomforda
forvarv dar skuld i utlandsk valuta har 6kat. Pandox har valt att sdkra en
storre del av 1dneportfoljen &n tidigare, s dven i det tredje kvartalet,
vilket medfort hogre kostnader for rantederivat.

De finansiella intiakterna uppgick till 2 (0) MSEK.

Resultat fore vardeférandringar
Resultat fore vardeforandringar uppgick till 561 (439) MSEK, en 6kning
med 28 procent.

Vérdeférandringar

Orealiserade vardeforandringar for Forvaltningsfastigheter uppgick till

376 (194) MSEK och forklaras av en kombination av lagre

direktavkastningskrav och hogre kassafloden i jamforbar portfolj.
Realiserade virdeforandringar uppgick till 13 (—) MSEK och avser

dterforing av garantibelopp for tidigare genomforda avyttringar.
Orealiserade vardeforandringar pa derivat uppgick till 113 (18) MSEK.

Alktuell och uppskjuten skatt
Den aktuella skatten uppgick till -64 (-16) MSEK.
Uppskjuten skattekostnad uppgick till -166 (-84) MSEK.

Periodens resultat

Periodens resultat uppgick till 833 (551) MSEK och periodens resultat
hanforligt till moderbolagets aktiedgare uppgick till 833 (547) MSEK,
vilket motsvarar 4,98 (3,47) SEK per aktie.

Cash earnings
Total cash earnings uppgick till 537 (462) MSEK, en 6kning med
16 procent.

Se sidan 23 fér sammanstallning av omKlassificieringar, férvarv och
avyttringar.

Juli-september 2018

Totalt driftnetto, MSEK Total cash earnings, MSEK
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Finansiell utveckling januari-september 2018

Siffror inom parentes avser motsvarande period foregdende dr for resultatposter och drsslut 2017 fér balansposter om inget annat anges.

Nettoomsdttning

Intdkter frén Fastighetsforvaltning uppgick till 2 222 (1 631) MSEK, en
6kning med 36 procent framforallt forklarat av forvérvad tillvaxt i
hyresportfoljen, bidrag frdn omklassificeringar samt positiv
marknadstillvaxt. For jamforbara enheter 6kade intakterna med 2
procent justerat for valutakurseffekter.

De nyligen forvarvade forvaltningsfastigheterna i Storbritannien och
Irland, vilka inte ingér i jamforbar portfolj, visade stark och l6nsam
tillvaxt.

Intdkter frin Operatorsverksamhet uppgick till 1 527 (1 539) MSEK,
en minskning med 1 procent, vilket forklaras av genomforda
omklassificeringar. For jamforbara enheter 6kade intdkter och RevPAR
med 4 respektive 5 procent justerat for valutakurseffekter.

Koncernens nettoomséattning uppgick till 3 749 (3 170) MSEK. For
jamforbara enheter 6kade nettoomséttningen med 3 procent justerat for
valutakurseffekter.

Driftnetto

Driftnettot fran Fastighetsforvaltning uppgick till 1 890 (1 392) MSEK,
en 6kning med 36 procent. For jamforbara enheter 6kade driftnettot
med 1 procent justerat for valutakurseffekter.

Driftnettot frdn Operatorsverksamhet uppgick till 375 (350) MSEK, en
6kning med 7 procent. For jamforbara enheter 6kade driftnettot med 10
procent justerat for valutakurseffekter.

Totalt driftnetto uppgick till 2 265 (1 742) MSEK, en 6kning med
30 procent.

Administrationskostnader

Kostnaderna for den centrala administrationen uppgick till
-105 (-88) MSEK. Okningen forklaras av foretagets tillvixt och
geografiska expansion.

EBITDA
EBITDA uppgick till 2 160 (1 654) MSEK, en 6kning med 31 procent.

Finansiella intdkter och kostnader
De finansiella kostnaderna uppgick till -592 (-394) MSEK. Forandringen
forklaras framforallt av 6kade rantebdrande skulder efter genomforda
forvarv dar skuld i utldndsk valuta har 6kat. Pandox har valt att sékra en
storre del av 1&neportfoljen &n tidigare, vilket medfort hogre kostnader
for réantederivat.

De finansiella intdkterna uppgick till 3 (1) MSEK.

Resultat fore vardeférdndringar
Resultat fore vardeférandringar uppgick till 1 454 (1 136) MSEK, en
6kning med 28 procent.

Vardeférandringar
Orealiserade vardeforandringar for Forvaltningsfastigheter uppgick till
822 (1 136) MSEK och forklaras av en kombination av hogre kassafloden
och lagre direktavkastningskrav i jamforbar portfol;j.
Realiserade virdeférandringar uppgick till 40 (—) MSEK och avser
dterforing av garantibelopp for tidigare genomf6rda avyttringar.
Orealiserade virdeforandringar pa derivat uppgick till 172 (166)
MSEK.

Alktuell och uppskjuten skatt
Den aktuella skatten uppgick till -161 (-84) MSEK.

Uppskjuten skattekostnad uppgick till -278 (-389) MSEK, inklusive en
omvardering av koncernens uppskjutna skatt i det andra kvartalet som
reducerat koncernens skatteskuld med 104 MSEK.

Periodens resultat

Periodens resultat uppgick till 2 049 (1 965) MSEK och periodens
resultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare uppgick till 2 044
(1 952) MSEK, vilket motsvarar 12,20 (12,39) SEK per aktie.

Cash earnings
Total cash earnings uppgick till 1 410 (1 177) MSEK, en 6kning med
20 procent.

Se sidan 23 fér sammanstallning av omKlassificieringar, férvarv och
avyttringar.

Januari-september 2018
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Segmentrapportering juli-september 2018

Siffror inom parentes avser motsvarande period foregdende dr for resultatposter och drsslut 2017 fér balansposter om inget annat anges.

Fastighetsforvaltning Operatorsverksamhet

Kvartal 3 Jan-sep Heldr Kvartal 3 Jan-sep Heldr
Belopp i MSEK 2018 2017 2018 2017 2017 Belopp i MSEK 2018 2017 2018 2017 2017
Hyresintakter 766 569 2105 1572 2121 Intakter 531 463 1527 1539 2067
Ovriga fastighetsintakter 44 20 117 59 81 Kostnader -429  -373 -1269  -1314 -1743
Kostnader, exkl. Bruttoresultat 102 90 258 225 324
fastighetsadministration 48 62 241  -181 -228 Plus: Avskrivningar
Driftnetto, fore inkluderade i kostnader 40 39 117 125 170
fastighetsadministration 762 527 1981 1450 1974 Driftnetto 142 129 375 350 494
Fastighetsadministration -64  -16 <1l -58 -93
Brgttoresultat 698 511 1890 1392 1882 Intiikterna frin Operatorsverksamhet uppgick till 531 (463) MSEK, en
Driftnetto, efter Skning med 15 procent.
fastighetsadministration 698 511 1890 1392 1882

Hyresintékter och 6vriga fastighetsintékter uppgick till 810 (589) MSEK
och driftnetto uppgick till 698 (511) MSEK, en 6kning med 38 respektive
37 procent, med stod av stark och lonsam tillvixt i den forvarvade
portfoljen i Storbritannien och Irland samt en stabil utveckling i
jamforbar portfol;.

For jamforbara enheter 6kade totala hyresintékter och driftnetto,
justerat for valutakurseffekter, med 2 procent vardera, inklusive en viss
negativ renoveringseffekt.

Inrdknat de forvirvade fastigheterna i Storbritannien och Irland
uppgick den totala jamforbara tillvaxten i hyresintékter till cirka 3
procent.

Tillvaxten i jamforbar portf6lj med omsattningsbaserade hyresavtal
var positiv i Sverige, Tyskland, Danmark och Finland och negativ i
Nederldnderna och Osterrike. Enskilda stider med en sirskilt god
hyresutveckling var Goteborg, Malmo, Oslo, Frankfurt, Heidelberg och
Miinchen. Regionstéder i Sverige sig ocksa en dvervagande positiv
utveckling.

I Stockholm minskade hyresintikterna med cirka 2 procent, vilket
framforallt forklaras av negativa renoveringseffekter hanforliga till
Scandic Park och Hilton Stockholm Slussen. Pa hotellmarknaderna
utanfor city var hyrestillviaxten positiv.

I Bergen (Norge) var tillvixten negativ som en effekt av en utmanande
utbudssituation med betydande ny kapacitet i marknaden.

Driftnetto uppgick till 142 (129) MSEK, en 6kning med 10 procent.

Driftnettomarginalen uppgick till 26,7 (27,9) procent.

For jamforbara enheter 6kade intékter och driftnetto, justerat for
valutakurseffekter, med 4 procent vardera, framforallt med st6d av en
god utveckling i Bryssel.

Tillvaxten i Montreal var negativ och forklaras i huvudsak av dnnu ett
starkt jamforelsekvartal fran jubileumsaret 2017 samt att konkurrerande
hotellkapacitet har aterintroducerats i marknaden.

Pandox har i kvartalet ingatt avtal med Hilton, som innebér att Hyatt
Montreal ompositionernas till ett DoubleTree by Hilton med start under
det fjarde kvartalet 2018. Hotellet kommer &ven fortséttningsvis att
drivas av Pandox men under ett franchiseavtal med Hilton. Pandox
bedomer att forandringen pé sikt kommer att ha en tydligt positiv effekt
pa hotellets intikter och lonsamhet.

Justerat for valutakurseffekter och jamforbara enheter kade RevPAR
med 6 procent.

Juli-september 2018
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Fastighetsportfol

Siffror inom parentes hdnfors till motsvarande period féregdende ar for resultatposter och drsslut 2017 for
balansposter sdvida inget annat anges.

Vardeférandring fastigheter
Vid utgangen av perioden hade Pandox fastighetsportfolj ett marknadsvirde pa totalt 53 281 (50 121) MSEK,
varav 45 810 (42 548) MSEK for Forvaltningsfastigheter och 7 471 (7 573) MSEK for Rorelsefastigheter. Vid
samma tidpunkt hade Rorelsefastigheter ett redovisat virde pa 5 331 (5 668) MSEK.

Vid utgangen av perioden hade Forvaltningsfastigheter en viktad genomsnittlig kvarvarande hyresperiod
(WAULT) pa 15,3 ar (31 december 2017: 15,6).

Totalt under &ret har tva hotellfastigheter i Bryssel omklassificerats till Fastighetsforvaltning.

Vardetorandring Forvaltningsfastigheter

Belopp i MSEK
Forvaltningsfastigheter, ingdende balans (1 januari, 2018) 42 548
+ Forvarv 2 8
+ Investeringar i befintlig portfolj 243
- Avyttringar —
+/- OmkKlassificeringar ¥ 657
+ Arets omvérdering av materiella anldggningstillgangar i totalresultatet » 117
+/- Vdrdeférandring orealiserad 822
+/- Vdrdeférandring realiserad —
+/- Valutakursférandring 1415
Forvaltningsfastigheter, utgdende balans (30 september, 2018) 3 45810
Vardeférandring Rorelsefastigheter, redovisas endast i informationssyfte

Belopp i MSEK
Rorelsefastigheter, marknadsvarde (1 januari, 2018) 7573
+Forvarv —
+ Investeringar i befintlig portfolj 217
- Avyttringar —
+/- Omklassificeringar =773
+/- Vardeforandring orealiserad 159
+/- Vardeforandring realiserad —
+/- Valutakursférandring 295
Rorelsefastigheter, marknadsvarde (30 september, 2018) 7 471

D Avser omklassificering av tvd hotellfastigheter till Fastighetsforvaltning i kv 1 2018.
2 Avser justering forvarv.
? Inklusive tillgdngar om 286 MSEK som innehas till forsdljning.

Investeringar
Under perioden januari-september 2018 uppgick investeringar i befintlig portfolj, exklusive forvarv, till
460 (501) MSEK, varav 243 (298) MSEK avsag Forvaltningsfastigheter och 217 (203) MSEK Rorelsefastigheter
samt 1 (0) MSEK avser huvudkontoret.

Vid utgangen av perioden uppgick beslutade investeringar for framtida projekt till motsvarande cirka
930 MSEK, varav storre projekt utgors av Crown Plaza Brussels, Hilton Brussels City, Vildmarkshotellet, Jurys
Inn Belfast, NH Brussels Bloom, Hyatt Regency Montreal, NH Vienna Airport, Park Amsterdam, Hotel Berlin
Berlin samt det gemensamma investeringsprogrammet med Scandic Hotels Group for 19 hotellfastigheter i
Norden.

Finansiella effekter i MSEK av férandringar i vissa nyckelparametrar per den 30 september 2018

Forvaltningsfastigheter, paverkan verkligt varde Foérandring Vardeeffekt
Direktavkastningskrav +/-0,5pp -3794/ +4 547
Valutakursférandring +/-1% +/-308
Driftnetto +/-1% +/-437
Forvaltningsfastigheter, intdktseffekt Foérandring Intaktseffekt
RevPAR (antag 50/50-split mellan beldggning och pris) +/-1% +/-24
Rorelsefastigheter, intdktseffekt Férdndring Intdktseffekt
RevPAR (antag 50/50-split mellan beldggning och pris) +/-1% +/-18

Resultat fore
Finansiell kdnslighetsanalys, resultateffekt Foérdndring vardeférandringar
Rantekostnad vid nuvarande réntebindning férandrat ranteldge +/-1% -/+101
Rantekostnad vid forandring av genomsnittlig ranteniva +/-1% -/+275
Omvdardering av rantederivat vid férskjutning av rantekurvor +/-1% -/+ 738
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Fastighetsvardering

Pandox genomfor interna varderingar av
sin hotellfastighetsportfélj och
Foérvaltningsfastigheter redovisas till
verkligt varde i enlighet med
redovisningsstandard IAS 40.
Rorelsefastigheter redovisas till
anskaffningsvdrde minus avskrivningar
och eventuella nedskrivningar. For
Rorelsefastigheter redovisas interna
varderingar endast i informationssyfte
vilka ingdri EPRA NAV.

Varderingsmodellen bestdr av en
accepterad och beprévad
kassaflddesmodell, ddr framtida
kassafléden som hotellfastigheterna
forvantas generera diskonteras.
Varderingen baseras pa det berérda
hotellets affdrsplan, vilken uppdateras
minst tvd gdnger per ar, och tar bland
annat hdnsyn till utvecklingen inom de
underliggande operatérsaktiviteterna,
marknadsutvecklingen, avtalsldget, drifts-
och underhallsfrigor och investeringar
som syftar till att maximera
hotellfastighetens kassafléde och
avkastning pd 1ang sikt.

Externa varderingar av alla fastigheter
genomfors varje ar av oberoende
fastighetsvarderare. De externa
vérderarna genomfor en mer djupgéende
inspektion minst var tredje dr eller om
fastigheten genomgatt stora forandringar.
De externa varderingarna dr en viktig
referenspunkt for Pandox interna
varderingar.

I det tredje kvartalet har Pandox
externvarderat cirka en sjdttedel av
portféljen. De externa vdrderingarna
ligger valilinje med och bekrdftar Pandox
interna varderingar.

Foér en ¢versikt av fastighetsportfoljens
sammansdttning per segment, geografi
och varumarke se sidan 19.



Finansiering

Siffror inom parentes hdnférs till motsvarande period féregdende dr for resultatposter och drsslut 2017 for
balansposter sdvida inget annat anges.

Finansiell stallning och substansvarde

Vid utgangen av perioden uppgick belaningsgraden netto till 49,9 (50,8) procent. Eget kapital hanforligt till
moderbolagets aktiedgare uppgick till 20 778 (18 845) MSEK. EPRA NAYV (substansvarde) uppgick till 26 539
(24 211) MSEK, motsvarande 158,44 (144,54) SEK per aktie. Likvida medel plus outnyttjade ldngfristiga
kreditfaciliteter uppgick till 2 965 (3 319) MSEK.

Rantebdrande skulder

Vid utgangen av perioden uppgick laneportfoljen till 27 513 (26 473) MSEK. Outnyttjade langfristiga
kreditfaciliteter uppgick till 2 042 (2 320) MSEK.

Pandox har under kvartalet upprittat ett svenskt foretagscertifikatprogram med ett rambelopp om
3 000 MSEK, samt gjort en forsta emission om totalt 800 MSEK i olika 16ptider mellan 2 och 12 manader.
Programmets syfte ar att sdnka finansieringskostnaderna samt darutover diversifiera finansieringsstrukturen.
Emitterade foretagscertifikat backas till fullo upp av existerande langfristiga ej utnyttjade kreditfaciliteter.

Den genomsnittliga rantebindningstiden var 3,0 (2,6) &r och den genomsnittliga rantan, som motsvarar
rantenivan vid periodens slut, var 2,7 (2,6) procent, inklusive effekter av rinteswapar. Den genomsnittliga
kapitalbindningstiden uppgick till 2,9 (3,3) ar. Lanen sékerstills av en kombination av fastighetspanter och
aktiepanter.

For att hantera réinterisk och oka forutsdgbarheten i Pandox resultat anvinds rantederivat, framforallt
ranteswapar. I slutet av perioden uppgick réntederivaten brutto till 21 540 MSEK och riantederivaten netto till
16 454 MSEK, vilket dven utgor den rantesdkrade delen av Pandox ldneportfolj. Cirka 59 procent av Pandox
léneportfolj var darmed sikrad mot ranterorelser pé langre perioder dn ett ar.

Ranteforfallostruktur

Réntebindning Derivat

Genomsnittsranta
Loptid (MSEK) Krediter Derivat  Belopp Andel, % Volym  Andel, % derivat, % ¥
<lar 27513 -16200 11312 41 254 2 29
1-2ar . 3256 3256 12 3256 20 21
2-3ar . 1859 1859 7 1859 11 14
3-4ar . 3183 3183 12 3183 19 11
4-5ar . 2580 2580 9 2580 16 18
>5ar — 5322 5322 19 5322 32 11
Totalt/netto/snitt 27 513 0 27513 100 16 454 100 1,5

9 Exklusive marginal i ldnekontrakt.

For att minska valutaexponeringen i utlaindska investeringar stravar Pandox efter att finansiera den tillampliga
delen av investeringen i lokal valuta. Eget kapital sikras normalt inte eftersom Pandox strategi ar att ha ett
langsiktigt perspektiv pa sina investeringar. Valutaexponeringen ir i huvudsak av karaktiren
valutaomrékningseffekter.

Ranteforfallostruktur i respektive valuta

Valuta

Forfall (MSEK)Y SEK DKK EUR CHF CAD NOK GBP Totalt Andel% Réanta%?
2018 2797 756 2828 463 518 720 2377 10459 38 4,8
2019 725 — 746 — — 652 — 2123 8 08
2020 1400 525 921 — — — — 2 846 10 19
2021 1250 —_ 1493 —_ —_ —_ —_ 2743 10 1.4
2022 250 552 1719 — — — — 2521 9 10
2023 -800 — 892 — — 543 1950 1499 5 29
2024 — — — — — — — — — —
2025 — — — — — — — — — —
2026 — — 1235 — — — — 1235 4 0,7
2027 — — 618 — — — 926 1544 6 11
2028 och senare 2000 — — — — 543 — 2543 9 14
Totalt 7622 1833 10453 463 518 1372 5253 27513 100 2,7
Andel forfall i valuta, % 27,7 6,7 38,0 17 19 5,0 191 100 — —
Genomsnittlig ranta, % 3,0 21 24 09 35 2,7 31 2,7 — —
Genomsnittli

rantebindningstid ar 31 18 32 02 01 2,6 33 30 — —
Verkligt varde

fastighggter 15005 3555 21488 699 1282 3398 7853 53281 — —

D Omréknat till MSEK. # Genomsnittlig rdnta inklusive bankens marginal.
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Pandox anvinder rantederivat for att uppnd onskad ranteforfallostruktur. Derivatportfoljen marknadsvarderas
vid varje bokslut och virdeforandringen redovisas 6ver resultatrikningen. Vid slutforfall har ett derivat-
kontrakts marknadsvirde uppldsts i sin helhet och viardeférandringen 6ver tid har darmed inte péverkat eget
kapital.

Vid utgangen av perioden uppgick marknadsvérdet netto for Pandox finansiella derivat till
-391 (-563) MSEK.

Forfallostruktur finansiella skulder

Nettordnta, Nettordnta,

ranteswappar, Delsumma ranteswappar,  Total
Forfall (MSEK) Kapitalbindning?  Ranta, 1dn"  negativt virde ranta positivt virde?  rdnta
2018 1254 17 0 16 0 16
2019 6613 88 8 97 1 98
2020 5485 83 60 143 0 143
2021 5511 94 35 129 4 133
2022 7550 177 31 208 2 210
2023 och senare 1098 28 27 55 67 122
Totalt 27 513 488 160 648 74 722

D Berdkning baserad pd utgdende balans per 30 september, 2018, och aktuella rantor per samma datum och en implicerad érlig
rantekostnad for de olika foérfalloperioderna.
) Exklusive l6pande amortering.

Uppskjuten skatt

Vid utgangen av perioden uppgick de uppskjutna skattefordringarna till 520 (613) MSEK. Dessa utgor
redovisat virde av skattemissiga underskottsavdrag som bolaget bedomer kan utnyttjas under de kommande
riakenskapséren och temporéara virderingsskillnader for riantederivat.

De uppskjutna skatteskulderna uppgick till 3 316 (3 026) MSEK, vilka avser temporéra skillnader mellan
verkligt virde och skattemassigt virde Forvaltningsfastigheter, samt temporéra skillnader mellan redovisat
varde och skattemaissigt viarde Rorelsefastigheter.

En siankning av bolagsskattesatsen &r beslutad att ske i tvé steg: frin nuvarande niva 22,0 procent till 21,4
procent for beskattningsér som borjar efter den 31 december 2018 och till 20,6 procent f6r beskattningsir som
borjar efter den 31 december 2020. Koncernens uppskjutna skatt har i det andra kvartalet 2018 omvérderats
utifrn den skattesats som géller vid den tidpunkt da den uppskjutna skatten forvéntas att regleras.
Skattesdnkningen medforde en reducering av koncernens skatteskuld om 104 MSEK.

Pandox - Delarsrapport januari-september 2018

Skuldforfall per ar, %

60

50

40

30

20

10

27
24
20 20

5 4
e} [N =} bl (] )
[} =
e & 8 o & =
a a4 § o q b3}
w
3
=]
(a2l
3]
o
N

9 (26)



Ovrig information

Pandox uppréttar program for
foretagscertifikat

Valberedning infor arsstimman 2019
Pandox har slutfort legal omorganisering i
Storbritannien och Irland

Delérsrapport januari-juni 2018

7 september 2018

5 september 2018
31 augusti 2018

13 juli 2018

For fullstdndiga pressmeddelanden se www.pandox.se.

12 oktober 2018 Pandox ingér avtal om forvarv av The Midland
Manchester
Pandox ingér avtal om forvirv av Radisson Blu

Glasgow

2 oktober 2018

Vid utgangen av perioden hade Pandox motsvarande 1 134 (1 154)
heltidsanstéllda. Av det totala antalet anstéllda var 1 094 (1 119)
anstéllda inom segmentet Operatorsverksamhet och 40 (35) inom
segmentet Fastighetsforvaltning samt central administration.

Aktiviteterna inom Pandox fastighetsdgande foretag administreras av
personal som &r anstéllda i moderbolaget, Pandox AB (publ).
Kostnaderna for dessa tjénster faktureras Pandox dotterbolag.
Faktureringen uppgick under perioden januari-september 2018 till 43
(43) MSEK och resultatet uppgick till 748 (44) MSEK.

Vid utgangen av perioden uppgick moderbolagets eget kapital till
4 598 (4 556) MSEK och den réntebarande skulden till 5 870 (6 638)
MSEK, varav 4 936 (5 803) MSEK i form av langfristig skuld.

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

Eiendomsspar AS dger 5,1 procent av 21 hotellfastigheter i Tyskland
och 9,9 procent av ytterligare en hotellfastighet i Tyskland, vilka
forviarvades av Pandox under 2015 och 2016. I det andra kvartalet
avvecklades det temporira minoritetsdgandet om 5,1 procent for de tvd
hotellfastigheterna i Osterrike

Pandox har forvaltningsavtal for nio hotell i Oslo samt for Pelican Bay
Lucaya Resort pa4 Bahamas, vilka égs av Eiendomsspar AS eller
dotterbolag till Eiendomsspar AS samt nirstdende till Helene Sundt AS
respektive CGS Holding AS. I det tredje kvartalet uppgick intakter for de
nio férvaltningsavtalen till 1,3 (0,9) MSEK samt intékter frén Pelican
Bay Lucaya till 0,3 (0,5) MSEK.

Pandox tillampar European Securities and Markets Authoritys (ESMA)
riktlinjer om Alternativa Nyckeltal. Riktlinjerna syftar till att gora
alternativa nyckeltal i finansiella rapporter mer begripliga, tillforlitliga
och jamforbara och ddrmed framja deras anviandbarhet. Med ett
alternativt nyckeltal avses enligt dessa riktlinjer finansiellt matt 6ver
historisk eller framtida resultatutveckling, finansiell stallning, finansiellt
resultat eller kassafloden som inte definieras eller anges i tillimpliga
regler for finansiell rapportering; IFRS och Arsredovisningslagen.
Avstdmning av alternativa nyckeltal finns tillgéngliga pa sidorna 16—17.

Vid utgangen av perioden uppgick det totala antalet aktier fore och efter
utspadning till 75 000 000 A-aktier och 92 499 999 B-aktier. For det
tredje kvartalet 2018 uppgick det viktade antalet aktier fore och efter
utspadning till 75 000 000 A-aktier och 92 499 999 B-aktier.
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Pandox stravar efter lagsta méjliga finansieringskostnad och samtidigt
begrénsa foretagets rante-, valuta- och likviditetsrisker. Pandox
utgangspunkt ar att 6kade finansieringskostnader till f6ljd av rimliga
ranteférandringar ofta kompenseras av hogre rorelseintikter genom en
okad ekonomisk aktivitet. Pandox har darut6ver en ldneportfolj med
varierande forfallodatum och 16ptider med fast rianta dér foretaget ingar
rianteswapavtal for att sékra rantenivan pa en viss andel av
skuldportfoljen.

En betydande del av Pandox verksamhet bedrivs i lander utanfor
Sverige och foretaget dr exponerat mot forandringar i valutakurser.
Pandox minskar valutaexponeringen i utlandska investeringar
framforallt genom att uppta lan i lokal valuta. De utlandska
verksamheterna har i huvudsak béde intékter och kostnader i lokal
valuta vilket begransar valutaexponeringen i 16pande floden.

Pandox stravar efter att ha en diversifierad 1&neportfolj sett till antalet
l&ngivare, koncentration samt 16ptid for att hantera likviditetsrisken.

Pandox finansiella risker och riskhantering beskrivs pé sidorna
120—123 i arsredovisningen for 2017.

Pandox definierar risk som en osékerhetsfaktor som kan paverka
foretagets forméga att uppné sina mal. Det ar darfor av storsta vikt for
Pandox att kunna identifiera och virdera dessa osékerhetsfaktorer.

Pandox strategi ar att investera i hotellfastigheter med
omsittningsbaserade hyresavtal med de bista hotelloperatorerna, samt
nar s& beh6vs kunna driva hotellverksamhet i egen regi. Givet denna
strategi har Pandox klassificerat risker i fem kategorier: strategirisker,
operativa risker, finansiella risker, omvérldsrisker och hallbarhetsrisker.

Integration av forvérvet i Storbritannien och Irland &r en operativ risk
med sérskild prioritet innevarande ar.

Pandox riskarbete beskrivs pé sidorna 80—-84 i avsnittet risker och
riskhantering i &rsredovisningen for 2017.

Inga vdsentliga forandringar i Pandox bedémning av risker har skett
efter publiceringen av arsredovisningen 2017.

Hotellbranschen &r sdsongsbunden till sin natur. De perioder som
bolagets fastigheter redovisar hogre intéakter varierar fran fastighet till
fastighet, framst beroende pa ldge och kundbas. Eftersom stérre delen av
de kunder som bor pa Pandox-dgda eller Pandox-drivna hotell ar
affarsresendrer, har bolagets totala intékter historiskt sett varit hogre
under framforallt det andra kvartalet. Tidpunkten f6r semestrar och
stora evenemang kan ocksa péaverka bolagets kvartalsresultat.

Den hér rapporten innehéller uttalanden om framtiden. Sddana
uttalanden ar forknippade med risker och osikerhet. Den faktiska
utvecklingen och resultaten kan avvika betydligt frn de forvantningar vi
ger uttryck for pa grund av olika faktorer som till stor del ligger utanfor
Pandox kontroll.

Denna rapport ges dven ut pa engelska. Den svenska texten ar giltig for
alla syften. Om det skiljer mellan sprakversionerna géller den svenska
lydelsen.

Stockholm den 25 oktober 2018

Anders Nissen, VD
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Revisorns granskningsrapport

Vi har utfort en 6versiktlig granskning av den finansiella delarsinformationen i sammandrag (delarsrapport) for Pandox AB 556030—7885 per 30
september 2018 och den nioménadersperiod som slutade per detta datum. Det ar styrelsen och verkstéllande direkt6ren som har ansvaret for att
upprétta och presentera denna finansiella delarsinformation i enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen. Vart ansvar ar att uttala en slutsats om
denna delarsrapport grundad pa var 6versiktliga granskning.

Vi har utfort var oversiktliga granskning i enlighet med International Standard on Review Engagements ISRE 2410 Oversiktlig granskning av
finansiell delarsinformation utford av foretagets valda revisor. En 6versiktlig granskning bestar av att gora forfragningar, i forsta hand till personer
som 4r ansvariga for finansiella fradgor och redovisningsfragor, att utfora analytisk granskning och att vidta andra 6versiktliga granskningsétgarder.
En 6versiktlig granskning har en annan inriktning och en betydligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och omfattning som en revision
enligt ISA och god revisionssed i 6vrigt har. De granskningséatgiarder som vidtas vid en 6versiktlig granskning gor det inte maojligt for oss att skaffa oss
en sddan sékerhet att vi blir medveten om alla viktiga omsténdigheter som skulle kunna ha blivit identifierade om en revision utforts. Den uttalade
slutsatsen grundad pé en Gversiktlig granskning har darfor inte den sikerhet som en uttalad slutsats grundad pa en revision har.

Grundat pa var 6versiktliga granskning har det inte kommit fram nigra omstiandigheter som ger oss anledning att anse att delérsrapporten inte, i allt
vasentligt, ar uppréattad for koncernens del i enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen samt for moderbolagets del i enlighet med
arsredovisningslagen.

Stockholm den 25 oktober 2018

PricewaterhouseCoopers AB

Patrik Adolfson Helena Ehrenborg
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
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Presentation av delarsrapporten
Pandox presenterar delérsrapporten for institutionella investerare,

analytiker och media via en webbsénd telefonkonferens den 25 oktober
kl. 08:30 CEST.

For att folja presentationen online ga till
https://edge.media-server.com/m6/p/rbnz6gus. For att delta i
telefonkonferensen och stilla fragor, vanligen ring in pa nigot av
nedanstiende telefonnummer cirka tio minuter fore presentationsstart.
Presentationsmaterialet gors tillgdngligt pA www.pandox.se cirka

Kkl. 08:00 CEST.

SE Tollfree: 0200 883 464

SE LocalCall: +46 (0)8 5065 3942
UK Tollfree: 0800 279 7204

UK LocalCall: +44 (0)330 336 9411
US LocalCall: +1 646-828-8144
Conference ID: 1337706

En inspelad version av presentationen kommer att finnas tillgénglig pa
www.pandox.se.

Kontaktpersoner
For ytterligare information vanligen kontakta:

Anders Nissen,VD
+46 (0) 708 46 02 02

Liia N&u, CFO
+46 (0) 702 37 44 04

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

Denna information ar sddan information som Pandox AB &r skyldigt att
offentliggora enligt EU:s marknadsmissbruksforordning. Informationen
ldmnades, genom ovanstaende kontaktpersoners forsorg, for
offentliggorande den 25 oktober 2018 kl. 07:00 CEST.

Finansiell kalender
Delarsrapport kv 1-3 2018 25 oktober 2018
Hotellmarknadsdag 2018 20 november 2018
Bokslutskommuniké 2018 14 februari 2019
Arsstamma 2019 10 april 2019
Delarsrapport kv 1 2019 26 april 2019

Mer information om Pandox finns pad www.pandox.se.

12 (26)


http://www.pandox.se/

Finansiella rapporter i sammandrag

Koncernens rapport ¢ver totalresultat i sammandrag Kvartal 3 Jan-sep Heldr
Belopp i MSEK Not 2018 2017 2018 2017 2017
Intdkter Fastighetsforvaltning
Ijlyresintékter 2 766 569 2105 1572 2121
Ovriga fastighetsintakter 44 20 117 59 81
Intékter Operatdrsverksamhet 2 531 463 1527 1539 2067
Nettoomsdttning 1341 1052 3749 3170 4269
Kostnader Fastighetsférvaltning 2 -112 -78 -332 -239 -321
Kostnader Operatorsverksamhet 2 -429 -373 -1269 -1314 -1743
Bruttoresultat 800 601 2148 1617 2206
- varav bruttoresultat Fastighetsférvaltning 2 698 511 1890 1392 1882
- varav bruttoresultat Operatérsverksamhet 2 102 90 258 225 324
Central administration -34 -30 =105 -88 -124
Finansiella intdkter 2 0 3 1 15
Finansiella kostnader -207 -132 -592 -394 -534
Resultat fore vardeférandringar 561 439 1454 1136 1563
Vdrdeférdndringar
Fastigheter, orealiserade 2 376 194 822 1136 1625
Fastigheter, realiserade 2 13 — 40 — 289
Derivat, orealiserade 113 18 172 166 173
Resultat fore skatt 1063 651 2488 2438 3650
Aktuell skatt -64 -16 -161 -84 -73
Uppskjuten skatt -166 -84 -278 -389 -429
Periodens resultat 833 551 2049 1965 3148
Ovrigt totalresultat
Poster som inte kan omfdras till periodens resultat
Arets omvardering av materiella anldggningstillgngar — — 117 112 112
Skatt hanférlig till poster som inte kan omféras till periodens resultat — — =35 -25 -25
— — 82 87 87
Poster som kan komma att omféras till periodens resultat
Omrakningsdifferenser utlandska verksamheter -220 -1 559 -76 -272
-220 -1 559 -76 -272
Periodens ovrigt totalresultat -220 -1 641 11 -185
Periodens totalresultat 613 550 2690 1976 2963
Moderbolagets aktiedgare - andel av periodens resultat 833 547 2044 1952 3140
Innehav utan bestdammande inflytande - andel av periodens resultat 0 4 5 13 8
Moderbolagets aktiedgare - andel av periodens totalresultat 616 548 2678 1962 2950
Innehav utan bestdammande inflytande - andel av periodens totalresultat 3 2 12 14 13
Resultat per aktie fére och efter utspadning, SEK 4,98 3,47 12,20 12,39 19,89
D Avser verkligt vardeforandring av hotellfastigheter som omklassificerats frdn Operatérsverksambhet till Fastighetsforvaltning,
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Rapport ¢ver finansiell stallning fér koncernen i sammandrag 2018 2017 2017
Belopp i MSEK Not 30 sep 30 sep 31dec
TILLGANGAR
Anlaggningstillgdngar
Rorelsefastigheter 4929 4817 5246
Inventarier/Inredning 402 347 423
Férvaltningsfastigheter 45524 34038 42548
Uppskjuten skattefordran 520 665 613
Derivat? 59 6 11
Andra langfristiga fordringar 32 45 26
Summa anldggningstillgangar 51 466 39918 48 867
Omséattningstillgangar
Varulager 10 14 10
Aktuell skattefordran 47 14 40
Kundfordringar 218 218 167
Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 350 330 395
Ovriga fordringar 194 196 67
Likvida medel 923 484 999
Tillgdngar som innehas for férsdljning 3 286 — 1367
Summa omsattningstillgdngar 2028 1256 3045
Summa tillgdngar 53494 41174 51912
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 419 394 419
Ovrigt tillskjutet kapital 4556 3120 4557
Reserver 391 -43 -243
Balanserade vinstmedel inklusive periodens resultat 15412 12924 14112
Summa eget kapital hdnférligt till moderbolagets aktiedgare 20778 16 395 18 845
Innehav utan bestdmmande inflytande 172 191 182
Summa eget kapital 20950 16 586 19027
SKULDER
Langfristiga skulder
Langfristiga rantebarande skulder 2% 23800 14796 23768
Ovriga langfristiga skulder 2 12 248
Derivat ¥ 450 575 574
Avsattningar 91 109 134
Uppskjuten skatteskuld 3316 2911 3026
Summa ldngfristiga skulder 27 659 18 403 27750
Kortfristiga skulder
Avsattningar 14 14 2
Kortfristiga rantebarande skulder 2% 3661 5238 2705
Skatteskulder 256 96 83
Leverantdrsskulder 219 244 250
Ovriga kortfristiga skulder 245 171 284
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 490 422 444
Skulder hanforliga till tillgdngar som innehas for forsaljning 3 — — 1367
Summa kortfristiga skulder 4885 6185 5135
Summa skulder 32544 24588 32885
Summa eget kapital och skulder 53 494 41174 51912
» Derivaten varderas till verkligt varde enligt Niva 2-véardering enligt IFRS, baserat pd indata som ar observerbara, antingen direkt eller indirekt.
) De redovisade vardena for rantebarande skulder och andra finansiella instrument utgér en rimlig approximation for deras verkliga varden.
% Upplaggningskostnader om cirka 52 MSEK har reducerat den rantebarande skulden.
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Rapport 6ver forandringar i koncernens eget kapital i sammandrag

Hanforligt till moderbolagets aktiedgare

Balanserade

Ovrigt vinstmedel inkl Innehav utan thaelt

) ) ) tillsqutet Omrdknings- Omvadrderings- periodens best?immande kapigt al
Belopp i MSEK Aktiekapital kapital reserver reserv resultat Summa inflytande
Ingdende eget kapital 1 januari 2017 394 3122 -53 — 11618 15081 177 15258
Periodens resultat Kv 1-3 2017 — — — — 1952 1952 13 1965
Ovrigt totalresultat Kv 1-3 2017 — — =77 87 — 10 1 11
Nyemission ! — -2 — — — 2 — -2
Utdelning mars 2017 — — — — -646 -646 — -646
Utgdende eget kapital 30 september 2017 394 3120 -130 87 12924 16 395 191 16 586
Periodens resultat Kv 4 2017 — — — — 1188 1188 -5 1183
Ovrigt totalresultat Kv 4 2017 — — -200 — — -200 4 -196
Nyemission 25 1437 — — — 1462 — 1462
Utdelning Kv 4 2017 — — — — — = -8 -8
Utgdende eget kapital 31 december 2017 419 4557 -330 87 14112 18845 182 19027
Ingdende eget kapital 1 januari 2018 419 4557 -330 87 14112 18 845 182 19027
Periodens resultat Kv 1-3 2018 — — — — 2 044 2 044 5 2049
Ovrigt totalresultat Kv 1-3 2018 — — 552 82 — 634 7 641
Nyemission — -1 — — — -1 — -1
Transaktioner med innehav utan bestammande = = = = 7 7 22 29
inflytande ¥
Utdelning april 2018 — — — — =737 =737 — =737
Utgdende eget kapital 30 september 2018 419 4556 222 169 15412 20778 172 20950
" Nyemissionsbeloppet redovisas netto efter avdrag for transaktionskostnader om 18 MSEK 2017.
7 Nyemissionsbeloppet avser transaktionskostnader om 1 MSEK 2018.
Y Forvérv och upplosning av innehav utan bestammande inflytande avseende Osterrike och Tyskland.
Rapport 6ver koncemens kassafldde i sammandrag Kvartal 3 Jan-sep Helar
Belopp i MSEK 2018 2017 2018 2017 2017
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Resultat fore skatt 1063 651 2488 2438 3650
Aterforing av avskrivningar 40 39 117 125 170
Realiserade vardeférandringar férvaltningsfastigheter -13 — -40 — -289
Orealiserade vardeférandringar forvaltningsfastigheter =377 -194 -822 -1136 -1625
Orealiserade vardeférandringar derivat -114 -18 -173 -166 -173
Ovriga poster som inte ingdr i kassaflédet -33 9 -12 20 33
Betald skatt 46 -16 5 -84 -73
Kassaflode fran den 16pande verksamheten fére forandringar av rérelsekapital 612 471 1563 1197 1693
Okning/minskning rérelsefordringar 48 -88 -227 -214 -102
Okning/minskning rérelseskulder -505 -36 -336 25 102
Forandringar av rorelsekapital -457 -124 -563 -189 0
Kassaflode fran den 16pande verksamheten 155 347 1000 1008 1693
INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Forvarv av innehav utan bestdmmande inflytande -1 — -29 — —
Investeringar i fastigheter och anlaggningstillgdngar -167 -181 -460 -501 -714
Avyttring av hotellfastigheter, netto likviditetspaverkan — — — 16 356
Forvarv av hotellfastigheter, netto likviditetspaverkan -2 -824 -8 -1148 -10 609
Forvarv av finansiella tillgangar -11 -2 -11 -24 -24
Avyttring av finansiella tillgdngar 0 0 4 1 21
Kassaflode frdn investeringsverksamheten -181 -1007 -504  -1656 -10970
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Nyemission — — — — 1480
Emissionskostnader — — -1 -2 -20
Upptagna ldn 1274 1717 2814 2413 13138
Amortering av skuld -1005 913 -2650 -1138 -4188
Utbetald utdelning — — =737 -654 -654
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 269 804 -573 619 9756
Periodens kassaflode 243 144 -78 -29 479
Likvida medel vid periodens bérjan 678 344 999 517 517
Kursdifferens i likvida medel 2 -4 2 -4 3
Likvida medel vid periodens slut 923 484 923 484 999
Upplysningar om betalda rantor
Erhdllen ranta uppgick till 0 0 1 1 2
Betald rénta uppgick till -201 -122 -572 -374 -508
Upplysningar om likvida medel vi periodens slut 923 484 923 484 999
Likvida medel bestdr av bankmedel.
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Resultatrakning f6r moderbolaget i sammandrag Kvartal 3 Jan-sep Helar
Belopp i MSEK 2018 2017 2018 2017 2017
Nettoomsattning 11 9 54 52 101
Administrativa kostnader -47 -41 -138 -118 -166
Rorelseresultat -36 -32 -84 -66 -65
Resultat fran andelar i koncernftretag 2 0 758 200 200
Ovrigaréanteintdkter och liknande resultatposter ¥ 472 19 475 65 140
Ovriga rdntekostnader och liknande resultatposter -425 -38 -377 -155 -609
Resultat efter finansiella poster 13 -51 772 44 -334
Bokslutsdispositioner — — — — 248
Resultat fore skatt 13 -51 772 44 -86
Skatt pa periodens resultat 2 3 — 9 — —
Uppskjuten skatt -25 — -34 — 116
Periodens resultat 9 -51 748 44 30
Y Varav 47 MSEK avser orealiserade vardeforandringar pa derivat.
2 Skattefordringar pd underskottsavdrag och virdering av ranteswapar.
Balansrakning fér moderbolaget i sammandrag 2018 2017 2017
Belopp i MSEK 30 sep 30 sep 31 dec
TILLGANGAR
Finansiella anldggningstillgadngar 17 489 12698 17 596
Omsattningstillgdngar 570 48 167
Summa tillgdngar 18 059 12746 17763
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 4598 3109 4556
Avsattningar 93 75 82
Langfristiga skulder 5239 1269 6162
Kortfristiga skulder 8129 8293 6963
Summa eget kapital och skulder 18059 12746 17763
Avstamning alternativa nyckeltal Kvartal 3 Jan-sep Helar
Per aktie, belopp i SEK V) 2018 2017 2018 2017 2017
Totalresultat per aktie, SEK
Andel av periodens totalresultat, moderbolagets aktiedgare, MSEK 616 548 2678 1962 2950
Viktat genomsnittligt antal aktier fére och efter utspadning 167499999 157 499999 167499999 157 499999 157 856 163
Totalresultat per aktie, SEK 3,68 3,48 15,99 12,46 18,69
Cash earnings per aktie, SEK
Andel av cash earnings, moderbolagets aktiedgare, MSEK 537 458 1405 1164 1652
Viktat genomsnittligt antal aktier fére och efter utspadning 167499999 157 499 999 167499999 157 499 999 157 856 163
Cash earnings per aktie, SEK 3,20 2,91 8,39 7,39 10,46
Substansvarde (EPRA NAV) per aktie, SEK
EPRA NAV (substansvérde), MSEK = — 26539 21494 24211
Antal aktier vid periodens slut = — 167499999 157 499 999 167 499 999
Substansvarde (EPRA NAV) per aktie, SEK — — 158,44 136,47 144,54
Utdelning per aktie, SEK
Utdelning, MSEK — . — — 737
Antal aktier vid tillféllet f61 utdelning 167 499999 157 499 999 167499999 157 499 999 167 499 999
Utdelning per aktie, SEK? — — — — 4,40
Viktat genomsnittligt antal aktier fére och efter utspadning 167499999 157 499 999 167499999 157 499 999 157 856 163
Antal aktier vid periodens slut 167499999 157 499 999 167499999 157 499999 167 499 999
FASTIGHETSRELATERADE NYCKELTAL
Antal hotell, periodens slut 2 — — 143 122 143
Antal rum, periodens slut? — — 31655 26 854 31613
WAULT, &r = — 153 13,8 15,6
Marknadsvarde fastigheter, MSEK — — 53281 40951 50121
Marknadsvdrde Forvaltningsfastigheter, MSEK — — 45810 34038 42 548
Marknadsvarde Rorelsefastigheter, MSEK — — 7471 6913 7573
RevPAR (Operatorsverksamhet) for jamforbara enheter till jamférbar 908 855 837 800 803
valutakurs, SEK
D Totalt antal utestdende aktier efter full utspadning uppgér till 167 499 999, varav 75 000 000 A-aktier och 92 499 999 B-aktier. For jamforbarheten har totala antalet aktier
anvants fr berdkning av nyckeltalen. 2 Pandox-dgda hotellfastigheter.  Fér 2017 anges beslutad utdelning,
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Avstamning alternativa nyckeltal Kvartal 3

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 vardefull
kompletterande information till
investerare och bolagetsledning da de
mojliggoér utvardering av bolagets
prestation. Eftersom inte alla féretag
berdknar finansiella matt pa samma
satt, ar dessa inte alltid jamférbara med
matt som anvands av andra foretag.
Dessa finansiella matt ska darfér inte
ses som en ersattning for matt som
definieras enligt IFRS. Har intill
presenteras matt som inte definieras
enligt IFRS, om inte annat anges, samt
avstamning av matten. Vidare
aterfinns dven definitionerna av dessa
matt pd sidan 25.

Finansiell risk

Pandox ager, forvaltar och utvecklar
hotellfastigheter samt driver hotell.
Risktagandet uttrycks i en madlsattning
om en beldningsgrad netto pa 45-60
procent, beroende pad
marknadsutvecklingen och radande
moijligheter. Ut ver beldningsgrad sa ar
soliditet, rantetackningsgrad,
genomsnittlig skuldranta och
rantebdrande nettoskuld relevanta
kompletterande matt pd Pandox
finansiella risk.

Tillvaxt och 16nsamhet

Pandox dvergripande mal dr att 6ka
kassaflodet och fastighetsvardet och
darigenom skapa utrymme for
investeringar som stoédjer Pandox
fortsatta expansion. Eftersom Pandox
bade ager och driver hotellfastigheter
behovs fleramadtt for att mata
foretagets maluppfyllelse i detta
avseende. Tillvaxti cash earnings ar
Pandox priméra fokus och det &r ocksa
basen for vad som arligen skall delas ut
till aktiedgarna, dvs 40-60 procent av
cash earnings med en genomsnittlig
utdelningsandel om 50 procent éver
tid. Driftnetto skapar transparens och
jamforbarhet mellan bolagets tva
rorelsesegment samt med andra
fastighetsbolag. EBITDA mater Pandox
samlade operativa lonsamhet pa ett
enhetligt satt.

Jan-sep Helar
Belopp i MSEK 2018 2017 2018 2017 2017
Soliditet, %
Summa eget kapital — — 20950 16586 19027
Summa tillgdngar — — 53494 41174 51912
Soliditet, % = — 39,2 40,3 36,7
Rantebdrande nettoskuld
Langfristiga rantebdrande skulder — — 23800 14796 23768
Kortfristiga rantebdrande skulder — — 3661 5238 2705
Uppldggningskostnader lan — — 52 — —
Likvida medel — — 425 -484 -999
Rantebdrande nettoskuld — — 26590 19550 25474
Beldningsgrad netto, %
Rantebarande nettoskuld — — 26590 19550 25474
Marknadsvarde fastigheter — — 53281 40951 50121
Beldningsgrad netto, % — — 49,9 47,7 50,8
Rantetdckningsgrad, ggr
Resultat fore vardeférandringar 561 439 1454 1136 1563
Finansiella kostnader 207 132 592 394 534
Avskrivningar 40 39 117 125 170
Rantetdckningsgrad, ggr 39 4,6 37 4,2 4,2
Genomsnittlig skuldrdnta vid slutet av perioden, %
Genomsnittlig rantekostnad = — 741 497 688
Langfristiga rantebdrande skulder — — 23800 14796 23768
Uppldggningskostnader lan — — 52 — —
Kortfristiga rdntebdrande skulder — — 3661 5238 2705
Genomsnittlig skuldrdnta vid slutet av perioden, % = — 2,7 2,5 2,6
Se sidan 8-9 for en fullstdndig avstdmning.
Investeringar, exkl. forvarv 167 181 460 501 714
Driftnetto Fastighetsforvaltning
Hyresintdkter 766 569 2105 1572 2121
Ovriga fastighetsintakter 44 20 117 59 81
Kostnader, exkl fastighetsadministration -48 -62 -241 -181 -228
Driftnetto Fastighetsforvaltning, fére
fastighetsadministration s >27 Ll 1450 1974
Fastighetsadministration -64 -16 91 -58 -93
Driftnetto Fastighetsforvaltning 698 511 1890 1392 1882
Driftnetto Operatérsverksamhet
Intakter Operatérsverksamhet 531 463 1527 1539 2067
Kostnader Operatorsverksamhet -429 -373 -1269  -1314 -1743
Bruttoresultat 102 90 258 225 324
Plus: Avskrivningar inkluderade i kostnader 40 39 117 125 170
Driftnetto Operatorsverksamhet 142 129 375 350 494
EBITDA
Totalt bruttoresultat, fran respektive segment 800 601 2148 1617 2206
Plus: Ax{sknvnmgar inkluderade i kostnader 40 39 117 125 170
Operatdrsverksamhet
Minus: Central administration, exklusive avskrivningar -34 -30 -105 -88 -124
EBITDA 806 610 2160 1654 2252
Cash earnings
EBITDA 806 610 2160 1654 2252
Plus: Finansiella intdkter 2 0 3 1 15
Minus: Finansiella kostnader -207 -132 -592 -394 -534
Minus: Aktuell skatt -64 -16 -161 -84 -73
Cash earnings 537 462 1410 1177 1660
EPRA NAV
I<opg§mens eget kapital hanforligt till moderbolagets . . 20778 16395 18 845
aktiedgare
Plus: Omvérdering av Rorelsefastigheter — — 2140 1750 1906
Plus: Verkligt varde finansiella derivat — — 391 569 563
Minus: Uppskjuten skattefordran, derivat — — -86 -131 -129
Plus: Uppskjuten skatteskuld, fastigheter — — 3316 2911 3026
EPRA NAV = — 26539 21494 24211
Tillvdxt i EPRA NAV, i drstakt, %
EPRA NAV hanférligt till moderbolagets aktiedgare IB — — 21494 18079 19883
EPRA NAV hanférligt till moderbolagets aktiedgare UB — — 26539 21494 24211
Aterlagd utdelning, innevarande &r — — 737 646 646
Exklusive likvid nyemission = — -1461  -1001 -1460
Tillvaxt i EPRA NAV, i drstakt, % — — 20,1 16,9 17,7
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EPRA NAV (substansvarde)
och eget kapital

Substansvardet (EPRA NAV) dr det
samlade kapital Pandox férvaltar for
sina aktiedgares rakning. Pandox mater
langsiktigt substansvarde med
utgdngspunkt frdn balansrakningen
justerat fér poster som inte innebar
nagon utbetalning i nartid, som derivat
och uppskjuten skatteskuld.
Marknadsvérdet fér Rorelsefastigheter
ingdr ocksaiberdkningen.
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Kwvartalsdata

Rapport 6ver totalresultat for koncernen i sammandrag 2018 2017 2016
Belopp i MSEK Kv3 Kv 2 Kv1 Kv 4 Kv 3 Kv 2 Kv1l Kv 4
Intdkter Fastighetstorvaltning
Hyresintakter 766 739 600 549 569 547 456 433
Ovriga fastighetsintakter 44 52 21 22 20 21 18 25
Intékter Operatérsverksamhet 531 565 431 528 463 555 521 619
Nettoomsdttning 1341 1356 1052 1099 1052 1123 995 1077
Kostnader Fastighetsforvaltning -112 -127 -93 -82 -78 -83 -78 -90
Kostnader Operatérsverksamhet -429 -436 -404 -429 -373 -462 -479 -528
Bruttoresultat 800 793 555 589 601 578 438 459
Central administration -34 -37 -34 -37 -30 -30 -28 -34
Finansnetto -205 -198 -186 -126 -132 -131 -130 -116
Resultat fore vardeférandringar 561 558 335 426 439 417 280 309
Vardeférandringar
Fastigheter, orealiserade 376 297 148 490 194 634 308 413
Fastigheter, realiserade 13 13 14 289 — — — —
Derivat, orealiserade 113 -24 83 7 18 71 77 116
Resultat fore skatt 1063 844 580 1212 651 1122 665 838
Aktuell skatt -64 -60 -37 11 -16 -38 -30 -34
Uppskjuten skatt -166 -21 -91 -40 -84 -197 -108 -32
Periodens resultat 833 763 452 1183 551 887 527 772
Ovrigt totalresultat -220 134 728 -196 -1 -82 94 18
Periodens totalresultat 613 897 1180 986 550 805 621 790
Rapport 6ver finansiell stallning {6r koncernen i
sammandrag 2018 2017 2016
Belopp i MSEK 30-sep  30-jun 31-mar 31-dec 30-sep  30-jun 31-mar 31-dec
TILLGANGAR
Fastigheter inklusive inventarier 50855 50789 49944 48 217 39202 38216 37098 36578
Ovriga anldggningstillgdngar 91 36 59 37 51 54 41 23
Uppskjuten skattefordran 520 561 469 613 665 685 722 748
Omsattningstillgangar 1105 2542 2262 2046 772 703 582 563
Likvida medel 923 678 708 999 484 344 625 517
Summa tillgdngar 53494 54606 53442 51912 41174 40002 39068 38429
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 20950 20347 20206 19027 16586 16036 15231 15258
Uppskjuten skatteskuld 3316 3237 3153 3026 2911 2924 2705 2582
Réntebarande skulder 27461 27451 26792 26473 20034 19359 18709 18 841
Icke rdntebdrande skulder 1767 3571 3292 3386 1643 1683 2423 1748
Summa eget kapital och skulder 53494 54606 53442 51912 41174 40002 39068 38429
Nyckeltal 2018 2017 2016
Belopp i MSEK Kv 3 Kv 2 Kv1 Kv 4 Kv 3 Kv 2 Kv1 Kv 4
Driftnetto Fastighetsférvaltning 698 664 528 490 511 485 396 368
Driftnetto Operatérsverksamhet 142 167 66 144 129 139 82 130
EBITDA 806 794 560 597 610 594 450 464
Resultat per aktie, fére och efter utspadning, SEK 498 4,53 2,69 747 3,47 561 331 5,08
Cash earnings 537 536 336 482 462 425 290 314
Cash earnings per aktie, fére och efter utspadning, SEK 3,20 3,18 2,00 3,06 291 2,67 1,81 2,05
_R_evE_AR—tlllvaxt (Operatérsverksamhet) for jamforbara enheter och 6 4 4 1 1 17 4 4
jamférbar valutakurs, %
2018 2017 2016

30-sep  30-jun 31-mar 31-dec 30-sep  30-jun 31-mar 31-dec
Rantebdrande nettoskuld, MSEK 26590 26844 26151 25474 19550 19015 18084 18314
Soliditet, % 39,2 373 37,8 36,7 40,3 40,1 39,0 39,7
Beldningsgrad fastigheter, % 49,9 50,6 50,2 50,8 47,7 47,7 46,8 479
Rantetackningsgrad, ggr 3,7 35 3,0 4.4 4,6 4,5 34 4,0
Marknadsvérde fastigheter, MSEK 53281 53064 52120 50121 40951 39868 38630 38233
EPRA NAV per aktie, SEK 158,44 15397 151,81 144,54 136,47 132,55 125,67 126,24
WAULT (férvaltningsfastigheter), ar 153 153 15,6 15,6 138 139 13,6 139
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Porttoljoversikt

I slutet av perioden bestod Pandox fastighetsportfolj av 143 (31 december 2017: 143) hotellfastigheter med
31 655 (31 december 2017: 31 613) hotellrum i femton lander.

Pandox huvudsakliga geografiska fokus &r norra Europa. Sverige (28 procent) &r Pandox enskilt storsta
geografiska marknad métt som andel av fastighetsportféljens totala marknadsvérde foljt av Tyskland
(18 procent), Storbritannien (15 procent), Belgien (8 procent) och Finland (7 procent).

128 av hotellfastigheterna hyrs ut till externa parter, vilket innebér att 86 procent av portfoljens
marknadsvirde tdcks av externa hyreskontrakt. Pandox hyresgister ar vilrenommerade hotelloperatorer med

starka hotellvarumarken.

Den 30 september 2018 hade Forvaltningsfastigheter en viktad genomsnittlig kvarvarande hyresperiod
(WAULT) pa 15,3 ar (31 december 2017: 15,6).

Portféljoversikt per segment och land

Hyresavtalens forfalloprofil

(30 september 2018)
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s Virde forfall hyresavtal

MSEK (vinsterskala)

e Ackumulerade forfall %
(hogerskala)

Antal Marknadsvdrde (MSEK)

Fast{ghetsfowaltnlng Hotell Rum Perland [%av totalt Per rum Marknadsvérde fastigheter per
Sverige 44 9030 15005 28 17 kvartal MSEK
Tyskland 22 4332 7120 13 1,6 !
Storbritannien 18 4283 7449 14 1,7
Finland 13 2925 3913 7 13 55 000
Norge 14 2535 3398 6 13 50 000
]?anmgrk 8 1844 3555 7 19 45 000
Osterrike 2 639 1389 3 2,2
Belgien 2 517 808 2 16 40 000
Irland 3 445 1455 3 33 35000
Schweiz 1 206 699 1 34 30 000
Nederlanderna 1 189 1019 2 54 25 000
Summa Fastighetsférvaltning 128 26945 45810 86 1,7 20 000
Operatdrsverksamhet 15000

- 10 000
Belgien 7 1954 3289 6 1,7
Tyskland 4 1285 2475 5 19 5000
Kanada 2 952 1282 2 13 o= o © % o
Storbritannien 1 364 404 1 11 2 3 2 8 2
Finland 1 155 21 0 0,1 ?c : a ?\,' c‘;‘j
Summa Operatdrsverksamhet 15 4710 7471 14 1,6 2 2z &
Summa totalt 143 31655 53281 100 1,7
Portfoljoversikt per brand/varumarke

Antal
Varumadrke Hotell Rum 1% av totalt Lander
Scandic 51 11001 35 SE,NO, FI, DK Rum per operatdr/varumarke
Jurys Inn 20 4330 14 GB,IE
Leonardo 18 3416 11 GE (30 september 2018)
Hilton 7 1987 6 SE, FI, UK, BE
Nordic Choice Hotels 12 1965 6 SE,NO
Radisson Blu 7 1783 6 CH, DE
NH 7 1679 5 AT,BE
Crowne Plaza 2 616 2 BE
Hyatt 1 595 2 CA
Elite Hotels 2 484 2 SE
Holiday Inn 2 469 1 BE, GE
First Hotels 2 403 1 DK
InterContinental 1 357 1 CA 6%
Meininger 1 227 1 DK 1%
Best Western 1 103 0 SE
Oberoende varumarken 9 2240 7 SE, FI, BE, DE, NL m Scandic
Totalt 143 31655 100 150 Jurys Inn
m Leonardo
1 Inréknat delmarknaderna England, Skottland, Wales och Nordirland. N E}}ﬁg{‘c Choice Hotels
Radisson Blu
NH
m Ovriga
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Noter

Pandox AB foljer International Financial Reporting Standards (IFRS) - och tolkningarna (IFRIC) - sd som de antagits av EU. Den hér delérsrapporten
har upprittats i enlighet med IAS 34 "Delérsrapportering" samt " Arsredovisningslagen".

Moderbolagets delérsrapport har upprittats i enlighet med kapitel 9 Delarsrapport i Arsredovisningslagen. Moderbolaget tillimpar
Arsredovisningslagen och RFR2 "Redovisning for juridiska personer". Enligt RFR2 ska en juridisk enhets moderbolag tillimpa alla IFRS-principer
och tolkningar som EU antagit, inom den ram som definieras av Arsredovisningslagen, och ta hénsyn till kopplingen mellan redovisning och
beskattning.

Delérsrapporten omfattar sidorna 1—23 och sidorna 24-26 utgor séledes en integrerad del av denna finansiella rapport.

De redovisningsprinciper som tillimpas 6verensstimmer med de som beskrivs i Pandox &rsredovisning for 2017 forutom att Pandox tillimpar IFRS 9
Finansiella instrument och IFRS 15 Intikter fran avtal med kunder fran 1 januari 2018. Som beskrivet i arsredovisningen 2017 har inférandet av dessa
standarder ej lett till behov av omrikning av jamforelsetal eller annan justering av de finansiella rapporterna men utékade upplysningskrav kommer
att tillkomma i &rsredovisningen 2018.

Nya IFRS som dnnu inte borjat tilldmpas

Den 1 januari 2019 kommer IFRS 16 "Leases” inforas. Standarden kraver att tillgdngar och skulder hanforliga till alla leasingavtal, med undantag for
leasing pa maximalt 12 manader samt leasing av mindre vérde, ska redovisas som en skuld och tillgang i balansrakningen. Redovisning baseras pa
synsittet att leasetagaren har en réttighet att anvinda en tillgang under en specifik tidsperiod och samtidigt en skyldighet att betala for denna
réttighet. Redovisningen for leasegivaren kommer i allt visentligt att vara oforandrad. Standarden ar tillamplig for rakenskapsar som pébdrjas den 1
januari 2019 eller senare. Fortida tillimpning ar tilldten. Pandox planerar inte att fortidstillimpa IFRS 16. Det gar i dagsléget inte att kvantifiera
effekterna av inférandet av IFRS men den nya leasingstandarden kommer att paverka Pandox finansiella rapporter da koncernen har operationella
leasingavtal avseende lokaler samt dven tomtrattsavgilder. For en omfattning av storleken pé koncernens leasingataganden, se Not 8 Operationell
leasing i arsredovisning 2017. Den detaljerade utvirderingen av effekterna av IFRS 16 kommer att avslutas under 2018.
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Not 2 Rorelsesegment

Pandox rorelsesegment utgors av verksamhetsgrenarna Fastighetsforvaltning och Operatorsverksamhet. Segment Fastighetsforvaltning foradlar och
forvaltar fastigheter och tillhandahaller hotellokaler men dven andra typer av lokaler till externa kunder i anslutning till hotellfastigheten. Segment
Fastighetsforvaltning inkluderar ocksé &tta forvaltningsavtal for externt 4gda hotellfastigheter. Operatorsverksamheten dger hotellfastigheter samt
bedriver egen hotellverksamhet. Segmentet Operatorsverksamhet innefattar ocksa ett hotell med ett 14ngsiktigt hyresavtal som Pandox driver, samt
ett forvaltningsavtal pa ytterligare en externt dgd hotellfastighet. Ej fordelade poster dr poster som inte dr hanforbara till ett specifikt segment eller ar
gemensamt for de tva segmenten. Segmenten ar framtagna utifrdn den rapportering som sker internt till féretagsledning avseende utfall och stillning.
Segmentsrapporteringen ar uppstilld utifran de redovisningsprinciper som &rsredovisningen i 6vrigt och summan av segmenten é&r lika med
beloppen i koncernen. Scandic Hotels Group och Leonardo Hotels dr kunder som, var for sig, stir for mer &n 10 procent av intdkterna.

Koncerngemensamt,
. samt ej férdelade
Rorelsesegment Fastighetsférvaltning Operatérsverksamhet poster Totalt
Belopp i MSEK Kv 32018 Kv 32017 Kv32018 Kv 32017 Kv 32018 Kv 32017 Kv32018  Kv32017
Intdkter Fastighetsforvaltning
Hyresintdkter samt 6vriga fastighetsintdkter 810 589 — — — — 810 589
Intdkter Operatorsverksamhet = — 531 463 = — 531 463
Nettoomsattning 810 589 531 463 — — 1341 1052
Kostnader Fastighetsférvaltning =112 -78 = — = — =112 -78
Kostnader Operatérsverksamhet — — -429 -373 — — -429 -373
Bruttoresultat 698 511 102 90 — — 800 601
Central administration — — — — 34 -30 -34 -30
Finansiella intdkter = — = — 2 0 2 0
Finansiella kostnader — — — — -207 -132 -207 -132
Resultat fore vardeforandringar 698 511 102 90 -239 -162 561 439
Vdrdefordndringar
Fastigheter, orealiserade 376 194 — — — — 376 194
Fastigheter, realiserade 13 — = — = — 13 —
Derivat, orealiserade — — — — 113 18 113 18
Resultat fore skatt 1087 705 102 90 -126 -144 1063 651
Aktuell skatt = — = — -64 -16 -64 -16
Uppskjuten skatt = — = — -166 -84 -166 -84
Periodens resultat 1087 705 102 90 -356 -244 833 551
Kv32018
Belopp i MSEK Sverige Danmark Norge Finland Tyskland Belgien Storbritannien Ovriga  Totalt
Nettoomsattning
- Fastighetsférvaltning 243 71 65 83 121 10 173 44 810
- Operatérsverksamhet — — — 10 135 205 38 143 531
Marknadsvérde fastigheter ¥ 15005 3555 3398 3934 9595 4097 9308 4389 53281
Investeringar fastigheter 51 4 7 5 25 39 — 36 167
Forvdrv fastigheter — — — — 4 — — — 4
Realiserad vdrdeférandring fastigheter — — — — — — — — —
Redovisat varde Rorelsefastigheter — — — 27 1502 2418 398 986 5331
"Varav 286 MSEK hanforligt till Scandic Ferrum som ingdr i "Tillgdngar som innehas for férsdljning” i balansrdkningen.
Kv 32017
Belopp i MSEK Sverige Danmark Norge Finland Tyskland Belgien Storbritannien Ovriga  Totalt
Nettoomsattning
- Fastighetsforvaltning 237 62 59 77 115 1 — 38 589
- Operatérsverksamhet — — — 9 121 261 — 72 463
Marknadsvirde fastigheter 14195 3281 3072 3348 8437 3763 — 4855 40951
Investeringar fastigheter 43 2 14 3 54 41 — 24 181
Forvarv fastigheter — — — — — — — 823 823
Realiserad vardeférandring fastigheter — — — — — — — — —
Redovisat varde Rorelsefastigheter — — — 49 1353 2834 — 928 5164
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Koncerngemensamt,

Rorelsesegment samt ej férdelade

Fastighetsforvaltning Operatérsverksamhet poster Totalt
Belopp i MSEK Kv 1-3 2018 Kv 1-3 2017 Kv1-32018 Kv1-32017 Kv1-32018 Kv1-32017 Kv1-32018 Kv1-32017
Intdkter Fastighetsforvaltning
Hyresintdkter samt 6vriga fastighetsintdkter 2222 1631 — — — — 2222 1631
Intdkter Operatorsverksamhet = — 1527 1539 = — 1527 1539
Nettoomsdttning 2222 1631 1527 1539 = — 3749 3170
Kostnader Fastighetsforvaltning -332 -239 — — — — -332 -239
Kostnader Operatérsverksamhet = — -1269 -1314 = — -1269 -1314
Bruttoresultat 1890 1392 258 225 = — 2148 1617
Central administration — —_ — —_ -105 -88 -105 -88
Finansiella intakter = — = — 3 1 3 1
Finansiella kostnader — — — — =592 -394 =592 -394
Resultat fore vdrdeférandringar 1890 1392 258 225 -694 -482 1454 1136
Vdrdeforandringar
Fastigheter, orealiserade 822 1136 = — = — 822 1136
Fastigheter, realiserade 40 —_ — —_ — — 40 —_
Derivat, orealiserade — — — — 172 166 172 166
Resultat fore skatt 2752 2528 258 225 -522 -316 2488 2438
Aktuell skatt — — = — -161 -84 -161 -84
Uppskjuten skatt — — — — -278 -389 -278 -389
Periodens resultat 2752 2528 258 225 -961 -789 2049 1965
Kv 1-3 2018
Belopp i MSEK Sverige Danmark  Norge Finland Tyskland Belgien Storbritannien  Ovriga Totalt
Nettoomsdttning
- Fastighetsférvaltning 687 175 163 219 348 32 461 137 2222
- Operatérsverksamhet — — — 28 362 693 102 342 1527
Marknadsvarde fastigheter ? 15005 3555 3398 3934 9595 4097 9308 4389 53281
Investeringar i fastigheter 139 25 40 20 60 85 — 91 460
Forvdrv fastigheter — — — — 6 — 2 — 8
Realiserad vdrdeférandring fastigheter — — — — — — — — —
Redovisat vdrde Rorelsefastigheter — — — 27 1502 2418 398 986 5331
DVarav 286 MSEK hanforligt till Scandic Ferrum som ingdr i "Tillgdngar som innehas for forsdljning” i balansrakningen.
Kv1-32017
Belopp i MSEK Sverige Danmark Norge Finland Tyskland Belgien Storbritannien Ovriga  Totalt
Nettoomsattning
- Fastighetsforvaltning 664 154 140 208 322 4 —_ 139 1631
- Operatérsverksamhet 23 22 120 24 334 661 — 355 1539
Marknadsvérde fastigheter 14195 3281 3072 3348 8437 3763 —_ 4855 40951
Investeringar fastigheter 153 17 82 12 113 53 — 71 501
Forvdrv fastigheter — — — — — 324 — 823 1147
Realiserad vdrdeférandring fastigheter — — — — — — — — —
Redovisat virde Rorelsefastigheter — — — 49 1353 2834 — 928 5164
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Not 3 Tillgdngar och skulder som innehas for férsaljning

I mars 2018 ingick Pandox avtal om avyttring av hotellfastigheten Hovmastaren 1 (Scandic Ferrum) i Kiruna for 286 MSEK. Képare &r det statliga

gruvbolaget Loussavaara-Kiirunavaara AB (LKAB). Tilltradet ar planerat till den 1 december 2018.

Tillgangar och skulder som innehas for férsaljning

2018 2017
Belopp i MSEK 30 sep 31dec
TILLGANGAR
Foérvaltningsfastigheter 286 e
Operatorsverksamheter Vesway — 1326
Ovriga rorelsetillgngar V — 41
Tillgdngar klassificerade som innehav for férséljning 286 1367
SKULDER
Ovriga kortfristiga skulder » — 1367
Skulder Kklassificerade som innehav for forsaljning — 1367

D Avser 120 MGBP kopeskilling som erlagts av férvarvare i samband med genomférande av forvérv av Vesway hanforligt till Jurys Inn. Reglerat under kv 3 2018.

Not 4 Omklassificeringar, férvarv och avyttringar

Datum Hotellfastighet Handelse

1 februari 2018 NH Brussels Bloom Ombklassificering till Fastighetsférvaltning

1 februari 2018 NH Brussels EU Berlaymont Ombklassificering till Fastighetsférvaltning

29 december 2017 Butiksfastighet i Bryssel Avyttring Operatérsverksamhet

20 december 2017 20 hotellfastigheter i Storbritannien och Irland Forvarv Fastighetsforvaltning

20 december 2017 Hilton Garden Inn London Heathrow Forvarv Operatorsverksamhet

1 december 2017 Tidigare Scandic Grand Place Ombklassificering till Operatdrsverksamhet

371 augusti 2017 Hilton London Heathrow Airport Forvarv Fastighetsforvaltning

1juni 2017 Scandic Skarholmen Ombklassificiering till Fastighetsférvaltning

1juni 2017 Scandic Hafjell Ombklassificiering till Fastighetsférvaltning

29 maj 2017 Hotel Berlaymont Brussels Forvarv Operatorsverksamhet

1maj 2017 Scandic Lillehammer Ombklassificiering till Fastighetsférvaltning

1maj 2017 Scandic Sluseholmen Ombklassificiering till Fastighetsférvaltning

25 april 2017 Grand Hotel Oslo Avyttring Operatérsverksamhet

11 april 2017 Scandic Kista Stockholm Ombklassificiering till Fastighetsférvaltning

4 april 2017 Scandic Valdres Ombklassificiering till Fastighetsférvaltning

4 april 2017 Scandic Sgrlandet Ombklassificiering till Fastighetsférvaltning

1januari 2017 Urban House Copenhagen by Meininger Ombklassificiering till Fastighetsférvaltning
Not 5 Valutakurser

Valutakurser januari-september Genomsnittskurs Balansdagskurs

1 SEK = X utlandsk valuta 2018 2017 A% 2018 2017 A%
Euro (EUR) 10,235 9,580 7% 10,295 9,567 8%
Brittiska pund (GBP) 11,574 10,974 5% 11,575 10,867 7%
Danska kronor (DKK) 1,374 1,288 7% 1,380 1,285 7%
Norska kronor (NOK) 1,067 1,038 3% 1,086 1,020 6%
Kanadensiska dollar (CAD) 6,660 6,590 1% 6,806 6,524 4%
Schweizerfranc (CHF) 8,818 8,751 1% 9,076 8,351 9%
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Pandox i korthet

Pandox ar en ledande hotellfastighetsdgare i norra Europa med fokus pd storre hotell pd viktiga fritids-
och affarsdestinationer. Pandox hotellfastighetsportfélj omfattar 143 hotell med cirka 31 600 rumi 15
lander. Pandox verksamhet ar organiserad i Fastighetsforvaltning, som omfattar hotellfastigheter med
langa hyresavtal med marknadsledande regionala hotelloperatorer och ledande internationella
hotelloperatorer, samt Operatérsverksamhet, som omfattar hotelloperatérsverksamhet som Pandox
bedriver i sina helagda rorelsefastigheter. Pandox grundades 1995 och bolagets B-aktier dar noterade pa
Nasdaq Stockholm.

Pandox vision dr att vara ett av de ledande hotellfastighetsbolagen i vérlden nar det galler
specialistkompetens for aktivt dgande, forvaltning och utveckling av hotellfastigheter samt drift av
hotell. Pandox affarsidé ar att aga hotellfastigheter och hyra ut dessa till starka hotelloperatérer under
langa omsattningsbaserade hyresavtal

Pandox strategi och affarsmodell bygger pa:

1
2

) Fokus pa hotellfastigheter
) Storahotellfastigheter i goda ldgen pa stérre marknader
3) L&nga omsattningsbaserade hyresavtal med de basta hotelloperatdrerna
4) Fastighetsportfolj av hog kvalitet med héllbart avtryclk
5) Geografisk diversifiering som minskar svangningar
)

o~ o~ o~ o~~~

6) Specialistkompetens for aktivt dgande med férmaga att agera genom hela hotellvardekedijan, vilket
sanker risken och skapar affarsméjligheter

Pandox Overgripande mal ar att genom lonsam och ansvarsfull tillvaxt skapa ett positivt bidrag till
foretagets intressenter:

(1) Okavardet for Pandox aktiedgare genom ett hogre kassafléde och substansvirde
(2) Skapa attraktiva hotellprodukter tillsammans med Pandox afférspartners
(3) Bidratill en positiv utveckling fér Pandox medarbetare

Pandox ar organiserat i tva affarssegment. Dels Fastighetsforvaltning, dar Pandox dger och hyr ut
hotellfastigheter till externa operatérer under langa omsattningsbaserade hyresavtal, dels
Operatorsverksamhet, dar Pandox bade dger hotellfastigheter och driver hotellverksamheten under
externa eller egna varumarken. Darutover forvaltar ocksd Pandox ett mindre antal hotellfastigheter for
andra dgares rdkning,
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Definitioner

FINANSIELL INFORMATION

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

Belaningsgrad, %
Rintebarande skulder minus likvida medel i forhallande till
fastigheternas marknadsvérde vid periodens utging.

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

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

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

Driftnetto, Fastighetsférvaltning, MSEK
Driftnetto motsvaras av bruttoresultat Fastighetsforvaltning.

Driftnetto, Operatérsverksamhet, MSEK
Bruttoresultat Operatorsverksamhet plus avskrivningar inkluderade i
kostnader Operatorsverksamhet.

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

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

Genomsnittlig skuldranta, %
Genomsnittlig rantekostnad baserat pa ranteforfall i respektive valuta i
forhallande till rantebarande skulder.

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

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

Rantetdckningsgrad, ggr
Resultat fore virdeforandringar plus finansiella kostnader och
avskrivningar, delat med finansiella kostnader.

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

Tillvaxt i EPRA NAV (substansvardestillvaxt), arstakt, %
Ackumulerad procentuell férandring i EPRA NAV, med aterlagd
utdelning samt avdrag for emissionslikvid, for den narmast foregaende
tolvménadersperioden.

Tillvaxt justerat for valutakurseffekter och jamférbara enheter

Tillvaxtmétt 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 aktieAgare delat med antalet
utestdende aktier vid periodens utgang.

Resultat per aktie, SEK
Periodens resultat hanforligt till moderbolagets aktieigare 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 utgéng.

Totalresultat per aktie, SEK

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

Utdelning per aktie, SEK

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

Viktat genomsnittligt antal aktier, fére utspadning, tusental

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

Viktat genomsnittligt antal aktier, efter utspadning, tusental

Det viktade genomsnittliga antalet utestdende aktier med hansyn tagen
till forandringar i antalet utestdende aktier, efter utspadning, under
perioden.

FASTIGHETSINFORMATION

Antal hotell
Antal dgda hotellfastigheter vid periodens utgang.

Antal rum
Antal rum i dgda hotellfastigheter vid periodens utging.

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

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

Intdkter per tillgédngliga rum, dvs totala intakter frén salda rum delat
med antalet tillgdngliga rum. Jamforbara enheter definieras som
hotellfastigheter som har dgts och drivits under hela den aktuella
perioden och jaimforelseperioden. Konstant valutakurs definieras som
valutakursen for aktuell period och jamforelseperioden raknas om till
denna valutakurs.

WAULT (Férvaltningsfastigheter)

Genomsnittlig terstdende hyrestid till forfall, for hela
fastighetsportf6ljen, viktat efter avtalade hyresintékter.
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