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» Intdkter frdn Fastighetsforvaltning uppgick till 672 (685) MSEK. Minskningen for jamforbara enheter var 11 procent

justerat for valutakurseffekter

» Driftnettot frin Fastighetsforvaltning uppgick till 561 (583) MSEK. Minskningen for jamforbara enheter var 12
procent justerat for valutakurseffekter

» Driftnettot fran Operatorsverksamhet uppgick till 20 (95) MSEK. Minskningen for jamforbara enheter var 78
procent justerat for valutakurseffekter

= EBITDA uppgick till 538 (639) MSEK

» Cash earnings uppgick till 262 (367) MSEK

» Cash earnings per aktie uppgick till 1,43 (2,18) SEK
* Periodens resultat uppgick till -668 (407) MSEK

= Resultat per aktie uppgick till -3,63 (2,43) SEK

» Iresultatet ingar orealiserade virdeforandringar Forvaltningsfastigheter om -611 MSEK

Finansiellt sammandrag Jan-mar Helar
Belopp i MSEK 2020 2019 A% 2019
Intdkter Fastighetsférvaltning 672 685 2 3129
Driftnetto Fastighetsférvaltning 561 583 -4 2764
Driftnetto Operatérsverksamhet 20 95 -79 625
EBITDA 538 639  -16 3231
Periodens/drets resultat -668 407 na 2700
Resultat per aktie, SEK ¥ -3,63 2,43 na 15,91
Cash earnings 262 367  -29 2177
Cash earnings per aktie, SEKV 1,43 218 34 12,84
Nyckeldata

Marknadsvarde fastigheter, MSEK 65345 56713 — 63 469
Rantebdrande nettoskuld, MSEK 30862 27513 — 29191
Beldningsgrad netto, % 47,2 48,5 — 46,0
Rantetdckningsgrad, ggr 2,4 33  na 4,0
EPRA NAV per aktie, SEK Y 186,97 170552 186,40
WAULT (Férvaltningsfastigheter), ar 15,3 15,8 — 15,6
RevPAR (Operatorsverksamhet) for jamforbara enheter och jamférbar valutakurs, SEK 537 763 -30 929
" Berdknat pé totalt antal aktier foér balansposter och viktat antal aktier for resultatposter. Fér uppgift om antal aktier se sidan 15.

Se not 3 pd sidan 21 f6r sammanstallning av omklassificeringar, forvarv och avyttringar. For fullstandiga definitioner se sidan 23.
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VD har ordet

Det forsta kvartalet inleddes positivt med stabil tillvéxt i januari och
februari, men avslutades med en historisk efterfragekollaps pa grund av
covid-19 och de extraordinira samhaéllsatgiarder som vidtogs for att
minska virusets spridning i mars.

Som en konsekvens av kraftiga fall i ekonomisk aktivitet pa samtliga
nyckelmarknader redovisar Pandox bade lagre intdkter och driftnetto i
det forsta kvartalet jaimfort med foregéende ar. Intékts- och
resultatnedgéngen mildrades ndgot genom minimihyror och fasta hyror
samt bidrag frén tidigare genomf6rda forvarv.

For ndrvarande dr belaggningsgraden pé Pandox nyckelmarknader
5—25 procent, beroende p& marknad och efterfrégesegment. Det &r en
bild som forvantas besta genom hela det andra kvartalet. Huvuddelen av
Pandox intékter kommer dérmed att utgoras av minimihyror och fasta
hyror.

Pandox bildades 1995 som en avknoppning fran Securum i den svenska
finanskrisen. Foretaget har sedan dess framgéngsrikt navigerat genom
flera stora kriser och varje gang flyttat fram sin affarsposition. Pandox
har medarbetare i varldsklass som 4r vana att snabbt rora sig Gver
hotellvardekedjan. Det har tillsammans med Pandox tidigare
kriserfarenhet gjort det mojligt att snabbt organisera och landa de
viktiga frigorna i denna unikt utmanande tid. Pandox arbetar just nu
med tre huvudomraden: Respond, Restart och Reinvent.

Har har Pandox fem huvudprioriteringar:

1. Sdkerstdlla en god likviditet for att kunna 6vervintra under ldng
tid. Pandox har en konstruktiv och 6ppen dialog med samtliga
affarspartners och langivare. Per 31 mars hade Pandox cirka 4,3
miljarder kronor i likvida medel och outnyttjade kreditfaciliteter.

2. Balansera intdkter och kostnader. Intakter i form av minimihyror
och fasta hyror uppgér till cirka 2 000 MSEK pa érsbasis.
Koncernens kostnader har siankts visentligt och ar nu i paritet med
intakterna.

3. Stay alive! Pandox haller sina egna hotell 6ppna i méjligaste man.
Ur kostnadssynpunkt ar skillnaden marginell mellan att hélla ett
hotell 6ppet med begréinsad service och att ha det stangt. Genom att
ha Oppet visar vi narvaro och framtidsoptimism. Vi haller ocksa
kontakten med den lokala marknaden och ar forst ut ur startblocken
nér affarsaktiviteten val 6kar igen.

4. Redo att agera for att forsvara vdrdet i vara hotellfastigheter.
Pandox har kapacitet att ta 6ver driften i hotellfastigheter vi redan
dger. I borjan av april tog Pandox 6ver driften av Hotel Mayfair och
Hotel Twentyseven, bada centralt beldgna i Képenhamn.

5. Ett Oppet, aktivt och ndrvarande ledarskap — vi viker inte ned oss!
Jag ar mycket stolt 6ver mina medarbetare i Pandox som visar en s&
stark laganda i detta mycket svara ldge.

Pandox bedomning ar att aktivitetsnivan i ekonomin och
hotellmarknaden nu har nitt botten. Aven om det ér svart att bedoma
nar en aterhdmtning kan forvantas ske s ar det viktigt att skapa sig en
bild av hur den skulle kunna se ut. Var uppfattning ar att
hotellmarknaden kommer att utvecklas i olika faser. Baserat pa
erfarenhet fran tidigare kriser kommer sannolikt efterfragan fran fritids-
och affirssegmentet att vakna forst, medan det kommer att ta langre tid
for stora méten och gruppresor. Tempot och styrkan i dterhdmtningen
blir helt beroende pa hur och i vilken takt myndigheterna véljer att
Oppna respektive land/marknad samt vilken typ av restriktioner som
kvarstar. En eventuell ny vig av smittspridning ar den storsta risken.

Formodligen bestar nuvarande laga beldggningsnivier d&tminstone
fram till mitten av maj da ménga lander forvintas latta p vissa
restriktioner. Med ledning av utvecklingen i Kina — dar hotellmarknaden
nu vaxer fran 18g niva — ar det formodligen forst i juni—juli vi kan
forvéanta oss en viss 6kning i belaggning och en gradvis 6ppning av hotell
i Europa. Forutsatt fortsatta lattnader utan bakslag skulle de flesta hotell
kunna vara 6ppna i september med en majlig belaggningsgrad i Europa
pa cirka 25 procent eller majligen négot hogre. Troligen borjar
motessegmentet for mindre grupper dé ocksa visa tecken pa
dterhdmtning. Forutsatt fortsatt l4ttade restriktioner utan viasentliga
bakslag skulle en belaggningsgrad pa cirka 40 procent eller mojligen
nagot hogre — beroende pa marknad, ldge och efterfrageprofil — vara
majlig i Europa mot slutet av det fjarde kvartalet.

Pandox forvantar sig att budget- och mellanklasshotell med inhemsk
och regional efterfrageprofil — i ldgen som kan nés med bil eller tig —
kommer att utvecklas bast nar marknaden vander. Det dr ocksa det
segment dar Pandox har majoriteten av sina hotellfastigheter. For
internationella lyx- och premiumhotell kommer sannolikt
dterhdmtningen att ta lingre tid.

Aven om Pandox primira fokus idag ligger p# insatser for att motverka
den akuta krisen s ar det viktigt att redan nu forsoka forsta hur
hotellmarknaden kan komma att féréndras till f6ljd av covid-19. Vi har
paborjat detta arbete i ndra samarbete med internationella hotellbolag.
Vilka férdandringar som kommer ar for tidigt att siga men att det
kommer att stéllas nya krav pa bade driftorganisation och hotellfastighet
ar uppenbart. Krav pa utokad stadning och rengoring, social
distansering och restriktioner nar det géller storre grupper kommer
formodligen att leva kvar lange.

Mot bakgrund av fortsatt omfattande restriktioner pa samtliga Pandox
nyckelmarknader forviintas den negativa resultateffekten att bli
vésentligt storre i det andra kvartalet. Pandox férhoppning dr samtidigt
att det andra kvartalet kan vara den botten fran vilken hotellmarknaden
gradvis kan aterhdmta sig under det andra halvaret. Med en stark
finansiell stéllning, god likviditet och balans mellan intakter och
kostnader har Pandox fortsatt goda forutsiattningar att inte bara
overvintra krisen utan ocksa stérka sin affarspostion.

Januari-mars 2020 (férandring jamfért med motsvarande period féregéende &r)

Tillvaxt i totalt driftnetto

Se definitioner pd s23.
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Tillvaxt i substansvarde
I drstakt. Se definitioner pd s23.

Tillvaxti total cash earnings
Se definitioner pd s23.



Sammanfattning av covid-19-effekter for Pandox

Pandox foljer och utviarderar affarsldget 16pande och har en nira dialog
med affarspartners i affirssegmentet Fastighetsforvaltning avseende
resultatutveckling och likviditet for respektive part. Minimihyror med
garanti plus fasta hyror uppgér enligt avtal till totalt motsvarande cirka
2 000 MSEK matt i arstakt.

Diskussioner pégéar om temporira forandringar i betalningsvillkor nar
sé ar mojligt. Hyresgaster har ocksé utnyttjat statliga stodregler
héanforliga till covid-19 som gor det majligt att skjuta upp sin
hyresbetalning under en viss tid (se avsnittet om "Statliga stodprogram”
nedan).

Den 2 april 2020 tog Pandox 6ver driften av tva hotell i centrala
Kopenhamn i linje med foretagets strategi att sékerstilla
hotellfastigheternas varde och langsiktiga utvecklingspotential. Hotellen
omkKlassificerades frén affarssegmentet Fastighetsforvaltning till
affarssegmentet Operatorsverksamhet per samma datum.

For mer information, se sidan 5, 6 och 20.

Pandox har vidtagit kraftfulla atgarder i affairssegmentet
Operatorsverksamhet i form av minskad bemanning och 6kad
samordning av drift mellan hotellen. Affarssituationen pa varje enskild
marknad utvarderas 16pande med hansyn taget till omsorg om Pandox
gaster och medarbetare samt de krav som myndigheter stéller. Hotellen
hélls 6ppna med begriansad service sa langt det ar mojligt.

Fé6r mer information, se sidan 5, 6 och 20.

Genom aktiva kostnadsbesparingar, framforallt i Operatorsverksamhet,
ar Pandox totala kostnader nu i paritet med intékterna frin minimihyror
och fasta hyror.

Fé6r mer information, se sidan 5 och 6.

Planerade investeringar under 2020 uppgar till motsvarande cirka 550
MSEK, varav cirka 50 MSEK utgor underhall. Praktiska begréansningar
pa grund av covid-19 pa flertalet av Pandox marknader kan innebéra att
den planerade investeringsvolymen inte fullt ut kan realiseras 2020.

Fé6r mer information, se sidan 7.

Pandox har vid utgéngen av det forsta kvartalet 2020 virderat
hotellfastigheterna enligt samma metod och modell som anvénts sedan
borsnoteringen 2015. Virderingsmodellen &r en accepterad och
beproévad kassaflodesmodell, dér de framtida kassafloden som
hotellfastigheterna forvintas generera, diskonteras med
direktavkastningskrav som erhélls frén externa fastighetsvirderare.

Pa grund av osékerhet rérande de langsiktiga effekterna av covid-19 pa
samhallsekonomin i stort, férsvaras ocksa bedémningarna av framtida
kassafloden och direktavkastningskrav for Pandox hotellfastigheter.

Till f6ljd av covid-19 har inga externa virderingar genomforts i det
forsta kvartalet pa grund av att bland annat fysiska besiktningar av
hotellfastigheter inte kunnat goras. I det forsta kvartalet har
hotellfastigheternas marknadsvérde justerats ned som en effekt av lagre
forvantade kassafloden under 2020 som en direkt effekt av covid-19.
Effekter pé direktavkastningskrav har dock inte kunnat fastslés eftersom
bland annat evidens i transaktionsmarknaden for hotellfastigheter har
bedomts vara otillracklig.

Virderingseffekterna kommer att f6ljas noga kommande kvartal dé
bade direktavkastningskrav och framtida kassafloden bedéms kunna
uppskattas med storre precision.

Fé6r mer information, se sidan 7 och 18.
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Pandox har en stark finansiell stdllning. Per 31 mars 2020 uppgick
belaningsgraden netto till 47,2 procent och likvida medel plus
outnyttjade kreditfaciliteter uppgick till 4 309 MSEK.

Dérutover finns andra kreditfaciliteter som fullt ut tacker emitterad
volym under Pandox foretagscertifikatprogram, dar 1775 MSEK hade
emitterats per 31 mars 2020.

Pandox skuldfinansiering bestar uteslutande av kreditfaciliteter fran
elva nordiska och internationella banker i huvudsak mot sékerhet i
fastighet. Under 2020 forfaller kreditfaciliteter till ett virde om 5 822
MSEK, varav huvuddelen i slutet av 2020.

Nyfinansiering om 935 MSEK, for tidigare slutférda forvarv, har
sékrats i det forsta kvartalet.

Pandox har en positiv och nira dialog med sina ldngivare om
refinansiering, nyfinansiering samt anpassning av villkor i befintliga
kreditavtal med hansyn till covid-19.

For mer information, se sidan 8 och 9.

Antalet aktiedgare fordubblades under mars ménad och uppgick per 31
mars 2020 till cirka 7 500.

Som en konsekvens av den forsaimrade affarssituationen och den stora
osdkerheten om marknadsutvecklingen beslutade Pandox styrelse den 17
mars 2020, for att ytterligare stirka foretagets finansiella stéllning, att
dra tillbaka det tidigare utdelningsforslaget for 2019 om 3,60 SEK per
aktie.

Pandox ar verksamt i 15 ldnder. De statliga stodprogram som lanserats
skiljer sig avsevart fran land till land. Stodet &r i huvudsak inriktat mot
permitteringsstod och langivning till foretag med olika grad av statliga
garantier.

I vissa lander, som till exempel Danmark och Tyskland och viss méan
Norge, finns program som técker en direkt andel av foretagens fasta
kostnader. Négot generellt hyresstod for fastighetségare finns inte.
Déaremot kan hyresgister i Tyskland och Storbritannien valja att under
en period skjuta pa hyresbetalningen under det andra kvartalet samt
kapitalisera och betala sina hyror i efterskott 6ver en ldngre period.

Pandox har tagit del av stédprogram inom Operatorsverksamhet i
Belgien, Tyskland, Nederldnderna, Danmark och Kanada.

For att hantera den finansiella effekten for Pandox med anledning av
covid-19 har vissa skattedtgirder vidtagits, till exempel korrigeringar av
preliminira skatteinbetalningar, uppskjutande av momsbetalningar och
fastighetsskatt. Pandox har intagit en forsiktig position avseende vissa
stod som medfor en extra kostnad, till exempel kostnadsréanta och
uppskjutna skattebetalningar, for att pa sa vis minska engangseffekten
nér covid-19-krisen &r over och atgardspaketen slutar gilla.

Pandox foljer kontinuerligt alla nya skatteincitament som presenteras
i de jurisdiktioner déar foretaget ar verksamt och kommer att agera nir sa
bedoms lampligt.



Hotellmarknadens utveckling januari-mars 2020

Ett rekordstarkt 2019

2019 var dnnu ett i raden av starka &r for den globala rese-, hotell- och
turistindustrin. Enligt UNWTO 6kade antal internationella ankomster
med cirka 4 procent globalt till 1,5 miljarder internationella ankomster,
vilket var rekordsiffror i absoluta tal. I Europa 6kade RevPAR med 2
procent for heldret och hotellbranschen sig fram emot ett fortsatt stabilt
2020 — om &n med en ndgot lagre forvéntad tillvéxt i efterfragan och en
nagot hogre forvéantad tillvéxt i hotellrumsutbud.

Ett tudelat férsta kvartal

Aret inleddes ocksa i linje med forvintningarna och RevPAR 6kade med
totalt 0,4 procent i januari och februari i Europa. Vissa europeiska
marknader paverkades redan d& av utbrottet av covid-19 i Kina och
andra vastasiatiska ldnder genom en svagare inresemarknad. Den
negativa utvecklingen tog sedan ytterligare fart nar flyglinjer stélldes in
och ménga ldanders grénser stangdes.

Niar WHO den 11 mars férkunnade att covid-19 var en pandemi
infordes en lang rad restriktioner i manga ldnder. Bland annat avseende
inrikes- och utrikesresande, riktlinjer for vissa affars- och
motesverksamheter samt social distansering med mélet att hindra en
alltfor snabb spridning av viruset och undvika en Gverbelastning av
sjukvarden. Vissa lander, som Tyskland, Frankrike, Norge och Finland,
agerade snabbare och med hérdare restriktioner &n andra lander som till
exempel Storbritannien.

Kraftigt negativa covid-19-effekter i hela Europa

RevPAR i Europa minskade som helhet med cirka 25 procent i kvartalet,
huvudsakligen genom lagre beldggning, men dven snittpriserna
paverkades negativt (-2 procent). RevPAR {61l successivt under hela
mars manad, initialt genom efterfragetapp fran asiatiska
inresemarknader samtidigt som moétesverksamhet minskades kraftigt
eller stélldes in helt. Sammantaget minskade RevPAR med cirka 65
procent under mars manad dar huvuddelen av efterfrigan frin samtliga
delsegment uteblev den sista veckan.

Bilden é&r likartad oavsett land eller delmarknad. Italien som var tidigt
in i krisen uppvisade dock storst RevPAR-nedgéng i mars (-93 procent)
medan Storbritannien, dér atgirder infordes senare, sig en nigot lagre
nedgéng (-55 procent).

Inte mycket bittre i Norden

Norden noterade en liknande utveckling som Europa som helhet. Dock
har de nordiska ldnderna, Danmark undantaget, héllit uppe
snittpriserna relativt vil med en positiv utveckling i jamforelse med
motsvarande period féregdende &r.

I Sverige och Norge minskade RevPAR med cirka 20 procent i
kvartalet samtidigt som RevPAR i Képenhamn och Danmark som helhet
minskade med cirka 30 procent, delvis som en effekt av en svagare
inledning pé &ret jamfort med Gvriga Norden.

Januari-mars 2020
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Kalla: STR Global, Benchmarking Alliance. Avrundade siffror.
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Finansiell utveckling januari-mars 2020

Siffror inom parentes avser motsvarande period féregdende dr for resultatposter och drsslut 2019 fér balansposter om inget annat anges.

Nettoomsdttning

Intdkter frin Fastighetsforvaltning uppgick till 672 (685) MSEK, en
minskning med 2 procent. For jamforbara enheter minskade intédkterna
med 11 procent justerat for valutakurseffekter. Minskningen forklaras av
de extraordindra samhallsdtgiarder som vidtagits p& grund av covid-19
och som framforallt pdverkade mars manad negativt. De negativa covid-
19-effekterna i kvartalet motverkades till viss del av en stabilt positiv
marknadsutveckling i januari och februari samt en god utveckling for de
forvarv som genomforts de senaste tolv ménaderna.

Tidigare kommunicerad é@ndrad redovisning av fastighetsskatt i
Storbritannien och pa Irland minskade 6vriga fastighetsintakter med
cirka 21 MSEK i kvartalet, jamfort med 2019.

Intdkter frin Operatorsverksamhet uppgick till 419 (506) MSEK, en
minskning med 17 procent. For jamforbara enheter minskade intakter
och RevPAR med 25 respektive 30 procent, justerat for
valutakurseffekter.

Aven hir dr minskningen en konsekvens av de extraordinira
samhallsatgirder som vidtagits pa grund av covid-19. En mindre del av
minskningen kan &ven tillskrivas intéktsreducerande
renoveringseffekter i Hotel Indigo Brussels City och Hilton Garden Inn
Heathrow Airport. Nyligen genomforda forvérv av Novotel Den Haag
World Forum och Novotel Hannover gav ett visst positivt bidrag i
kvartalet.

Koncernens nettoomsattning uppgick till 1 091 (1 191) MSEK. For
jamforbara enheter minskade nettoomséttningen med 17 procent
justerat for valutakurseffekter.

Driftnetto

Driftnetto fran Fastighetsforvaltning uppgick till 561 (583) MSEK, en
minskning med 4 procent. For jamforbara enheter minskade driftnettot
med 12 procent justerat for valutakurseffekter.

Driftnetto frin Operatorsverksamhet uppgick till 20 (95) MSEK, en
minskning med 79 procent. For jamforbara enheter minskade driftnettot
med 78 procent justerat for valutakurseffekter, i sin helhet forklarat av
samhallsatgirder som en f6ljd av covid-19. Kraftfulla atgarder har
vidtagits i form av minskad bemanning samt 6kad samordning av drift
mellan hotellen.

Totalt driftnetto uppgick till 581 (678) MSEK, en minskning med 14
procent.

Administrationskostnader
Kostnaderna for den centrala administrationen uppgick till -47 (-43)
MSEK.

EBITDA
EBITDA uppgick till 538 (639) MSEK, en minskning med 16 procent.

Finansiella intdkter och kostnader
De finansiella kostnaderna uppgick till -228 (-207) MSEK, varav
-16 (-14) MSEK utgors av avskrivningar av aktiverade
upplédggningskostnader for 1an.

De finansiella intdkterna uppgick till 2 (2) MSEK.

Finansiella kostnader avseende nyttjanderéttstillgadngar uppgick till
-22 (-19) MSEK.

Resultat fore vardeférdndringar
Resultat fore vardeforandringar uppgick till 229 (364) MSEK, en
minskning med 37 procent.

Vérdeférandringar
Orealiserade vardeforandringar for Forvaltningsfastigheter uppgick till
-611 (131) MSEK och forklaras av lagre forvintade framtida kassafloden
2020.

Orealiserade virdeforandringar pa derivat uppgick till -359 (-139)
MSEK.

Altuell och uppskjuten skatt

Den aktuella skatten uppgick till -27 (-46) MSEK, vilket framforallt
forklaras av koncernutjaimning samt andra justeringar. Att aktuell skatt
utgdr trots ett negativt resultat forklaras av att full koncernutjimning,
exempelvis 6ver landsgranserna, inte dr majlig. Uppskjuten skatt
uppgick till 100 (97) MSEK. Se vidare sidan 9 och avsnittet "Uppskjuten
skatt”.

Periodens resultat

Periodens resultat uppgick till -688 (407) MSEK och periodens resultat
héanforligt till moderbolagets aktiedgare uppgick till -667 (407) MSEK,
vilket motsvarar -3,63 (2,43) SEK per aktie.

Cash earnings
Total cash earnings uppgick till 262 (367) MSEK, en minskning med
29 procent.

Se sidan 21 fér sammanstéllning av omklassificieringar, férvarv och
avyttringar.

Januari-mars 2020

Totalt driftnetto, MSEK

Total cash earnings, MSEK
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Segmentrapportering januari-mars 2020

Siffror inom parentes avser motsvarande period foregdende dr for resultatposter och drsslut 2019 fér balansposter om inget annat anges.

Fastighetsforvaltning

Jan-mar Heldr
Belopp i MSEK 2020 2019 2019
Hyresintakter 640 641 3017
Ovriga fastighetsintakter 32 44 112
Kostnader, exkl.
fastighetsadministration -68 -75 -247
Driftnetto, fore
fastighetsadministration 604 610 2882
Fastighetsadministration -43 -27 -118
Bruttoresultat 561 583 2764
Driftnetto, efter
fastighetsadministration 561 583 2764

Januari-mars 2020

Hyresintédkter och 6vriga fastighetsintikter uppgick till 672 (685) MSEK.

Minskningen &r en konsekvens av de extraordinidra samhallsitgarder
som vidtagits pa grund av covid-19 och som hade en kraftigt negativ
effekt i mars. Nedgéngen i hyresintikter begransades till viss del av att
en stor andel av Pandox hyresavtal innehéller minimihyror samt att

andelen fasta hyror 6kat jamfort med motsvarande period foregaende &r.

Darutover var marknadsutvecklingen i januari och februari stabilt
positiv och nyligen genomférda forvéarv utvecklades enligt plan.

Justerat for redovisningsandringen hanforlig till fastighetsskatt i
Storbritannien och Irland (se "Finansiell utveckling januari-mars” pé
sidan 5) 6kade intdkterna med 1 procent jamfort med motsvarande
period foregéende ar.

Driftnettot uppgick till 561 (583) MSEK, en minskning med 4 procent.

For jamforbara enheter minskade intékterna med 11 procent medan
driftnettot minskade med 12 procent, justerat for valutakurseffekter.

Hyrestillvaxten i jamforbar portfolj var negativ i de flesta lander.

Enskilda hotellmarknader med en positiv hyresutveckling var
Wolfsburg, Wien, Diisseldorf, Bergen, Belfast, Kolmarden och
Tammerfors.

I Stockholm minskade hyresintékterna med 20 procent i kvartalet. I
Oslo och Kopenhamn var minskningen 21 respektive 20 procent.

Operatorsverksamhet

Jan-mar Heldr
Belopp i MSEK 2020 2019 2019
Intakter 419 506 2424
Kostnader -456  -458 -1993
Bruttoresultat -37 48 431
Plus: Avskrivningar inkluderade i
kostnader 57 47 194
Driftnetto 20 95 625

Januari-mars 2020
Intékter frin Operatorsverksamhet uppgick till 419 (506) MSEK, en
minskning med 17 procent. Minskningen &r en konsekvens av de
extraordinira samhallsdtgirder som vidtagits p grund av covid-19 och
som hade en kraftigt negativ effekt i mars. Darutover belastades
kvartalet av vissa intéktsreducerande renoveringseffekter i Hotel Indigo
Brussels City och Hilton Garden Inn Heathrow Airport. De i december
2019 tilltradda hotellen Novotel Den Haag World Forum och Novotel
Hannover bidrog med 29 MSEK i intékter i kvartalet.

Driftnettot uppgick till 20 (95) MSEK, en minskning med 79 procent.

Driftnettomarginalen uppgick till 4,8 (18,8) procent.

For jamforbara enheter minskade intékterna med 25 procent medan
driftnettot minskade med 78 procent, justerat for valutakurseffekter.

For jamforbara enheter minskade RevPAR med 30 procent, justerat
for valutakurseffekter.

I det forsta kvartalet vidtogs kraftfulla atgarder i form av minskad
bemanning samt 6kad samordning av drift mellan hotellen, vilket
forvantas fa full effekt i det andra kvartalet.

Januari-mars 2020

Intakter per land, Fastighetsforvaltning
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Fastighetsportfol

Siffror inom parentes hdnfors till motsvarande period féregdende ar for resultatposter och drsslut 2019 for
balansposter sdvida inget annat anges.

Vardeférandring fastigheter
Vid utgangen av perioden hade Pandox fastighetsportfolj ett marknadsvérde pa totalt 65 345 (63 469) MSEK,
varav 55 357 (53 697) MSEK for Forvaltningsfastigheter och 9 988 (9 772) MSEK for Rorelsefastigheter. Vid
samma tidpunkt hade Rorelsefastigheter ett redovisat virde pé 7 209 (6 857) MSEK.

Vid utgangen av perioden hade Forvaltningsfastigheter en viktad genomsnittlig kvarvarande hyresperiod
(WAULT) pa 15,3 &r (15,8).

Under kvartalet tilltraddes en forvaltningsfastighet i Niirnberg, Tyskland, samt kompletterande lokaler i
hotellfastigheten som hyser Jurys Inn Cardiff i Storbritannien.

Den 2 april 2020 tog Pandox over driften av Hotel Mayfair och Hotel Twentyseven i Kopenhamn, vilka
samtidigt omklassificerades fran Fastighetsforvaltning till Operatorsverksamhet.

Vardeférandring Forvaltningsfastigheter

Belopp i MSEK
Forvaltningsfastigheter, ingdende balans (1 januari, 2020) 53697
+Forvarv 697
+ Investeringar i befintlig portfolj 139
- Avyttringar —
+/- Omklassificeringar —
+/- Arets omviérdering av materiella anldggningstillgdngar i totalresultatet —
+/- Vardeforandring orealiserad -611
+/- Vardeforandring realiserad —
+/- Valutakursférandring 1435
Forvaltningsfastigheter, utgdende balans (31 mars, 2020) 55 357
Vardeforandring Rorelsefastigheter, redovisas endast i informationssyfte

Belopp i MSEK
Rorelsefastigheter, marknadsvarde (1 januari, 2020) 9772
+ Forvarv 2 -8
+ Investeringar i befintlig portfolj 99
- Avyttringar —
+/- OmKlassificeringar —
+/- Vdrdeférandring orealiserad -347
+/- Vdrdeférandring realiserad —
+/- Valutakursférandring 472
Rorelsefastigheter, marknadsvdrde (31 mars, 2020) 9988

" Avser forvarv av Maritim Niirnberg i Tyskland om 648 MSEK samt forvarv av kompletterande lokaler till Jurys Inn Cardiff.
7 Avser justering Novotel Hannover (-5 MSEK) samt Novotel Den Haag World Forum (-3 MSEK).

Investeringar

Under perioden januari-mars 2020 uppgick investeringar i fastigheter och anléggningstillgdngar, exklusive
forvarv, till 238 (143) MSEK, varav 139 (99) MSEK for Forvaltningsfastigheter och 98 (44) MSEK for
Rorelsefastigheter samt 1 (0) MSEK for huvudkontoret.

Vid utgangen av forsta kvartalet 2020 uppgick beslutade investeringar for pagaende och framtida projekt till
motsvarande cirka 1 200 MSEK, varav motsvarande cirka 500 MSEK forvintas genomforas under 2020.
Darutover tillkommer cirka 50 MSEK i underhall.

Storre projekt utgors av Crowne Plaza Brussels Le Palace, Scandic Luled, Hotel Berlin Berlin, Airport Bonus
Inn Vantaa, Hotel Pullman Stuttgart Fontana, Dorint Parkhotel Bad Neuenahr, Jurys Inn Oxford, Jurys Inn
Inverness, The Midland Manchester, Quality Park Sodertélje, Hilton Garden Inn Heathrow Airport, NH
Brussels Bloom, samt investeringsprogrammet for grona investeringar.

Finansiella effekter i MSEK av férandringar i vissa nyckelparametrar per den 31 mars 2020

Forvaltningsfastigheter, paverkan verkligt varde Foérandring Vardeeffekt
Direktavkastningskrav +/-0,5pp -4673/+5622
Valutakursférandring +/-1% +/- 406
Driftnetto +/-1% +/-558
Forvaltningsfastigheter, intdktseffekt Férdndring Intdktseffekt
RevPAR (antag 50/50-split mellan beldggning och pris) +/-1% +/-27
Rorelsefastigheter, intdktseffekt Férdndring Intdktseffekt
RevPAR (antag 50/50-split mellan beldggning och pris) +/-1% +/-22

Resultat fore
Finansiell kdnslighetsanalys, resultateffekt Foérdndring vardeférandringar
Rantekostnad vid nuvarande réntebindning férandrat ranteldge +/-1% -/+102
Rantekostnad vid forandring av genomsnittlig ranteniva +/-1% -/+321
Omvdrdering av rantederivat vid férskjutning av rantekurvor +/-1% -/+1099
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Fastighetsvardering

Pandox genomfor interna vdrderingar av
sin hotellfastighetsportfolj och
Foérvaltningsfastigheter redovisas till
verkligt vdrde i enlighet med
redovisningsstandard IAS 40.
Rorelsefastigheter redovisas till
anskaffningsvdrde minus avskrivningar
och eventuella nedskrivningar. For
Rorelsefastigheter redovisas interna
vdrderingar endast i informationssyfte
vilkaingdri EPRA NAV.

Varderingsmodellen bestdr av en
accepterad och beprévad
kassaflddesmodell, ddr framtida
kassafloden som hotellfastigheterna
forvantas generera diskonteras.
Varderingen baseras pd det berérda
hotellets affdrsplan, vilken uppdateras
minst tvd gdnger per &r, och tar bland
annat hansyn till utvecklingen inom de
underliggande operatorsaktiviteterna,
marknadsutvecklingen, avtalsldget, drifts-
och underhallsfrdgor 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 vdrderarna genomfor en mer
djupgdende inspektion minst var tredje ar
eller om fastigheten genomgatt stora
forandringar. De externa vdrderingarna dr
en viktig referenspunkt fér Pandox
interna vdrderingar.

Pandox har vid utgdngen av det forsta
kvartalet 2020 vdrderat
hotellfastigheterna enligt samma metod
och modell som anvants sedan
borsnoteringen 2015. Pa grund av
osdkerhet rérande de ldngsiktiga
effekterna av covid-19 pa
samhallsekonomin i stort, férsvaras ocksa
bedémningarna av framtida kassafléden
och direktavkastningskrav fér Pandox
hotellfastigheter. Till f6ljd av covid-19 har
inga externa varderingar genomforts i det
forsta kvartalet p& grund av att bland
annat fysiska besiktningar av
hotellfastigheter inte kunnat goras. I det
forsta kvartalet har hotellfastigheternas
marknadsvarde justerats ned som en
effekt av lagre férvantade kassafloden
under 2020 som en direkt effekt av covid-
19. Effekter pa direktavkastningskrav har
dock inte kunnat fastslas eftersom bland
annat evidens i transaktionsmarknaden
for hotellfastigheter har bedémts vara
otillrdcklig. Varderingseffekterna kommer
att f6ljas noga kommande kvartal dd bdde
direktavkastningskrav och framtida
kassafléden beddms kunna uppskattas
med storre precision.



Finansiering

Siffror inom parentes hdnfors till motsvarande period foregdende dr for resultatposter och drsslut 2019 for
balansposter sdvida inget annat anges.

Finansiell stallning och substansvarde

Vid utgangen av perioden uppgick belaningsgraden netto till 47,2 (46,0) procent. Eget kapital hanforligt till
moderbolagets aktiedgare uppgick till 26 237 (26 350) MSEK. EPRA NAV (substansvirde) uppgick till 34 375
(34 270) MSEK, motsvarande 186,97 (186,40) SEK per aktie. Likvida medel plus outnyttjade kreditfaciliteter
uppgick till 4 309 (4 215) MSEK. Dérutover finns ytterligare kreditfaciliteter som, vid varje givet tillfalle, fullt ut
tacker emitterad volym under Pandox foretagscertifikatprogram.

Rédntebdrande skulder
Vid utgangen av perioden uppgick laneportf6ljen, exklusive upplaggningskostnader for 1an, till 32 083 (29 824)
MSEK. Outnyttjade kreditfaciliteter uppgick till 3 089 (3 583) MSEK.

Vid utgangen av perioden uppgick emitterad volym under foretagscertifikatsprogrammet till 1 775 (1 688)
MSEK i olika 16ptider mellan 1 och 12 ménader.

I det forsta kvartalet har likviditeten ytterligare forstérkts genom nyfinansiering av tre tidigare slutforda
forvarv till ett belopp om motsvarande cirka 935 MSEK med en 16ptid pa 3 &r.

Den genomsnittliga rantebindningstiden var 3,5 (3,8) ar och den genomsnittliga rintan, som motsvarar
rantenivan vid periodens slut, var 2,5 (2,6) procent, inklusive effekter av rantederivat, men exklusive
upplédggningskostnaderna. Den genomsnittliga kapitalbindningstiden uppgick till 3,1 (3,3) ar. Lanen sékerstalls
av en kombination av fastighetspanter och aktiepanter.

Forfallostruktur kreditfaciliteter 31 mars 2020

Forfall (MSEK) Kreditlimiter ¥
<lar 5822
1-2ar 1106
2-3ar 8787
3-4ar 15948
4-5 ar 1185
>54ar 2325
Summa 35172

Y Exklusive kontraktuell amortering,

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

Lanirespektive valuta 31 mars 2020

Beldningsgrad netto
per kvartal, %

60

48,5 49,0 48,3 47,2
50 46,0

40
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Kvi 2019
Kv2 2019
Kv3 2019
Kv4 2019
Kv1 2020

SEK DKK EUR® CHF CAD NOK GBP Summa
Summa kreditlimiter, MSEK Y 9291 2106 15817 517 547 1187 5708 35172
Summa rdntebdrande skulder, MSEK ? 5084 2106 16 947 517 534 1187 5708 32083
Andel skuldi valuta, % 15,8 6,6 52,8 1,6 1,7 37 17,8 100
Genomsnittlig ranta, % 2 34 2,0 2,0 08 41 29 31 25
Genomsnittlig rantebindningstid, ar 4,8 08 36 0,2 0,1 2,2 38 35
Verkligt varde fastigheter, MSEK ¥ 14766 3776 30804 863 1356 3096 10684 65345

Y Omraknat till MSEK.
? Genomsnittlig ranta inklusive bankens marginal.
“ Delar av rantebérande skulden ar en del av kreditutrymmet i SEK, vilket kan dras i flera valutor, daribland EUR.
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For att hantera ranterisk och oka forutségbarheten i Pandox resultat anvénds rantederivat, framforallt
ranteswappar. I slutet av perioden uppgick rantederivaten brutto till 26 714 MSEK och rantederivaten netto till
21 745 MSEK, vilket &ven utgor den rintesidkrade delen av Pandox l&neportfolj. Cirka 59 procent av Pandox
l&neportfolj var ddrmed sikrad mot ranterorelser pé langre perioder 4n ett ar.

Forfallostruktur avseende rantebindning 31 mars 2020

Total rdntebindning Rantebindning derivat

Genomsnittsranta
Loptid (MSEK) Belopp ¥  Andel, % Volym Andel, % derivat, %
<lar 13160 41 2831 13 2,0
1-24r 3384 11 3384 16 15
2-3ar 5458 17 5758 26 11
3-43ar -1580 -5 -1880 -9 0,2
4-53r 300 1 300 1 0,0
>5ar 11361 35 11361 52 0,6
Summa 32083 100 21754 100 1,1

Y Andel av kredit som har en rantebindning som férfaller under perioden.

Derivatportfoljen marknadsvirderas vid varje bokslut och vardeférandringen redovisas 6ver resultatrakningen.
Vid slutforfall har ett derivatkontrakts marknadsvarde uppldsts i sin helhet och vardeférandringen 6ver tid har
dirmed inte péverkat eget kapital.

Vid utgangen av perioden uppgick marknadsvérdet netto for Pandox finansiella derivat till -936 (-577)
MSEK.

Vid utgangen av perioden uppgick de uppskjutna skattefordringarna till 546 (383) MSEK. Dessa utgors framst
av redovisat virde av skattemassiga underskottsavdrag som bolaget bedomer kan utnyttjas under de
kommande rakenskapsaren och temporira varderingsskillnader for rintederivat. De uppskjutna
skatteskulderna uppgick till 4 623 (4 552) MSEK, vilka framst avser temporéra skillnader mellan verkligt viarde
och skattemassigt virde avseende Forvaltningsfastigheter, samt temporara skillnader mellan redovisat viarde
och skattemassigt virde avseende Rorelsefastigheter.
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Ovrig information

Pandox drsstimma 2020

Pandox tar Gver driften av tvé hotell i
Ko6penhamn

Pandox uppskattar paverkan frén covid-19 och
drar tillbaka tidigare lagt utdelningsforslag
Pandox slutfor forviarv av Maritim Hotel
Niirnberg

3 april 2020
2 april 2020

17 mars 2020

31 januari 2020

For fullstandiga pressmeddelanden se www.pandox.se.

Vid utgangen av perioden hade Pandox motsvarande 1 229 (1 325)
heltidsanstillda. Av det totala antalet anstéllda var 1 183 (1 286)
anstéllda inom segmentet Operatorsverksamhet och 46 (39) inom
segmentet Fastighetsforvaltning samt central administration.

Pandox grona investeringsprogram om 8 MEUR ligger fast, men
tidsramen for slutforandet har forlangts fran 2023 till 2024 pa grund av
praktiska forutsattningar hanforliga till covid-19.
Investeringsprogrammet innefattar energi- och vattenreducerade
projekt samt teknikinstallationer. Investeringsprogrammet forviantas
generera en genomsnittlig avkastning om cirka 20 procent.

Aktiviteterna inom Pandox fastighetsdgande foretag administreras av
personal som &r anstéllda i moderbolaget, Pandox AB (publ).
Kostnaderna for dessa tjanster faktureras Pandox dotterbolag.
Faktureringen uppgick under perioden januari-mars 2020 till 30 (27)
MSEK och periodens resultat uppgick till -175 (95) MSEK.

Vid utgangen av perioden uppgick moderbolagets eget kapital till
8 914 (9 089) MSEK och den externa rantebiarande skulden till
6 822 (6 305) MSEK, varav 4 351 (3 427) MSEK i form av langfristig
skuld.

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

Eiendomsspar AS dger 5,1 procent av 22 hotellfastigheter i Tyskland
och 9,9 procent av ytterligare en hotellfastighet i Tyskland, vilka
forvarvades av Pandox under 2015, 2016 och 2019.

Forvaltningsavtalet for Pelican Bay Lucaya Resort pd Bahamas som
dgs av narstdende till Helene Sundt AS respektive CGS Holding AS
kvarstar. I det forsta kvartalet uppgick intékter fran Pelican Bay Lucaya
till 0,2 (0,4) MSEK.

Pandox tillimpar European Securities and Markets Authoritys (ESMA)
riktlinjer om Alternativa Nyckeltal. Riktlinjerna syftar till att gora
alternativa nyckeltal i finansiella rapporter mer begripliga, tillforlitliga
och jamforbara och ddrmed framja deras anviandbarhet. Med ett
alternativt nyckeltal avses enligt dessa riktlinjer finansiellt matt 6ver
historisk eller framtida resultatutveckling, finansiell stillning, finansiellt
resultat eller kassafloden som inte definieras eller anges i tillampliga
regler for finansiell rapportering; IFRS och Arsredovisningslagen.
Avstamning av alternativa nyckeltal finns pa sidorna 15-16.

Vid utgangen av perioden uppgick det totala antalet aktier fére och efter
utspadning till 75 000 000 A-aktier och 108 849 999 B-aktier. For det
forsta kvartalet 2020 uppgick det viktade antalet aktier fére och efter
utspédning till 75 000 000 A-aktier och 108 849 999 B-aktier.
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Pandox strévar efter lagsta majliga 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 laneportfolj med
varierande forfallodatum och 16ptider med fast rianta dér foretaget ingar
ranteswappavtal for att sikra rantenivén pé 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
130—133 i arsredovisningen for 2019.

Pandox definierar risk som en osdkerhetsfaktor 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 sd beh6vs kunna driva hotellverksamhet i egen regi. Givet denna
strategi har Pandox klassificerat risker i fem kategorier: strategirisker,
operativa risker, finansiella risker, omvarldsrisker och hallbarhetsrisker.

Pandox riskarbete beskrivs pé sidorna 84—88 i avsnittet "Risker och
riskhantering” i &rsredovisningen for 2019.

Utover de effekter av covid-19 som beskrivs pé sidan 3 har inga
vasentliga forandringar i Pandox bedomning av risker skett efter
publiceringen av &rsredovisningen 2019.

Hotellbranschen &r sdsongsbunden till sin natur. De perioder som
bolagets fastigheter redovisar hogre intékter varierar fran fastighet till
fastighet, frimst beroende pa ldge och kundbas. Eftersom storre delen av
de kunder som bor p& 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 paverka bolagets kvartalsresultat.

Den hir rapporten innehaller uttalanden om framtiden. Sddana
uttalanden ar forknippade med risker och osiakerhet. Den faktiska
utvecklingen och resultaten kan avvika betydligt fran de férvantningar
foretaget 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 29 april 2020

Anders Nissen, VD

Denna rapport har inte varit foremdl for granskning av bolagets
revisor.
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Presentation av delarsrapporten

Pandox presenterar delarsrapporten for investerare, analytiker och
media via en webbsénd telefonkonferens den 29 april kl. 09:00 CEST.
Presentationen av delérsrapporten har utokats med en férdjupad
genomgang av affarsldge och hotellmarknad enligt f6ljande:

«  Delarsrapport och affirsldge
Anders Nissen VD, Liia Nou CFO

«  Hotellmarknaden
David Goodger, Managing Director EMEA Oxford Economics,
Robin Rossmann, Managing Director International STR,
Johan Johander, Partner and Head of Research, Benchmarking
Alliance

«  Uppsummering
Anders Nissen VD, Liia Nou CFO

Presentationsmaterial publiceras pd www.pandox.se cirka 08:00 CEST.

Lobby, Radisson Blu Hotel, Basel, 206 rum

For att folja telefonkonferensen online, ga till https://edge.media-
server.com/mmc/p/5kicca8r. Hir kan du dven stélla skriftliga fragor.

For att delta i konferensen per telefon, vénligen ring in pa nagot av
nedanstiende telefonnummer senast 30 minuter fore konferensstart.

Standard International: +44 (0) 2071 928000
SE LocalCall: +46 (0) 850 692 180

SE Tollfree: 0200125581

UK LocalCall: +44 (0) 8445 718892

UK Tollfree: 08003767922

US LocalCall: +1 631-510-7495

Conference ID: 1799675

En inspelad version av presentationen kommer att finnas tillginglig p&
www.pandox.se.

Kontaktpersoner
For ytterligare information vinligen kontakta:

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

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

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

Denna information ar sddan information som Pandox AB (publ) ar
skyldigt att offentliggora enligt EU:s marknadsmissbruksférordning.
Informationen lamnades, genom ovanstdende kontaktpersoners forsorg,
for offentliggorande den 29 april 2020 kl. 07:00 CEST.

Finansiell kalender
Delarsrapport januari-juni 2020 15juli 2020
Delarsrapport januari-september 2020 23 oktober 2020
Bokslutskommuniké 2020 11 februari 2021

Mer information om Pandox finns pd www.pandox.se.
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Finansiella rapporter i sammandrag

Koncernens rapport ¢ver totalresultat i sammandrag Jan-mar Helér
Belopp i MSEK Not 2020 2019 2019
Intékter Fastighetsforvaltning

Hyresintakter 2 640 641 3017

Ovriga fastighetsintakter 32 44 112
Intdkter Operatérsverksamhet 2 419 506 2424
Nettoomsdttning 1091 1191 5553
Kostnader Fastighetsforvaltning 2 -111 -102 -365
Kostnader Operatorsverksamhet 2 -456 -458 -1993
Bruttoresultat 524 631 3195
- varav bruttoresultat Fastighetsférvaltning 2 561 583 2764
- varav bruttoresultat Operatérsverksamhet 2 -37 48 431
Central administration -47 -43 -175
Finansiella intdkter 2 2 1
Finansiella kostnader -228 -207 -866
Finansiella kostnader avseende nyttjanderéttstillgdngar 2 -22 -19 -81
Resultat fore vardeforandringar 229 364 2074
Vdrdeférdndringar
Fastigheter, orealiserade 2 -611 131 1389
Fastigheter, realiserade 2 — — 70
Derivat, orealiserade -359 -139 -39
Resultat fore skatt -741 356 3494
Aktuell skatt -27 -46 -122
Uppskjuten skatt 100 97 -672
Periodens resultat -668 407 2700
Poster som kan komma att omféras till resultatrékningen
Nettoinvesteringssakring av utlandska verksamheter -22 395 520
Omrdkningsdifferenser utlandska verksamheter 682 -35 474

660 360 46

Periodens &vrigt totalresultat 660 360 46
Periodens totalresultat -8 767 2746
Moderbolagets aktiedgare - andel av periodens resultat -667 407 2706
Innehav utan bestdammande inflytande - andel av periodens resultat -1 0 -6
Moderbolagets aktiedgare - andel av periodens totalresultat -22 765 2749
Innehav utan bestdmmande inflytande - andel av periodens totalresultat 14 2 -3
Resultat per aktie fére och efter utspadning, SEK -3,63 2,43 15,91
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Rapport 6ver finansiell stallning fér koncernen i sammandrag 2020 2019 2019
Belopp i MSEK 31 mar 31 mar 31 dec
TILLGANGAR
Anlaggningstillgdngar
Rorelsefastigheter 6650 5482 6307
Inventarier/Inredning 563 503 554
Foérvaltningsfastigheter 55357 48 386 53697
Nyttjanderatter 3101 2838 299%
Uppskjuten skattefordran 546 539 383
Derivatl) 72 18 117
Andra langfristiga fordringar 36 32 34
Summa anldggningstillgangar 66 325 57798 64086
Omséattningstillgdngar
Varulager 14 11 14
Aktuell skattefordran 110 32 106
Kundfordringar 458 245 367
Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 107 166 288
Ovriga fordringar 204 203 250
Likvida medel 1220 923 632
Summa omsattningstillgdngar 2113 1580 1657
Summa tillgdngar 68 438 59378 65743
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 460 419 460
Ovrigt tillskjutet kapital 7525 4556 7525
Reserver 911 573 258
Balanserade vinstmedel inklusive periodens resultat 17 341 16 595 18107
Summa eget kapital hdnférligt till moderbolagets aktiedgare 26237 22143 26 350
Innehav utan bestdmmande inflytande 261 162 156
Summa eget kapital 26 498 22 305 26 506
SKULDER
Langfristiga skulder
Langfristiga rantebdrande skulder 2% 25722 20753 23587
Ovriga langfristiga skulder 18 19 18
Langfristig leasingskuld 3071 2819 2964
Derivat ¥ 1008 694 694
Avsattningar 46 110 41
Uppskjuten skatteskuld 4623 3544 4552
Summa ldngfristiga skulder 34488 27939 31856
Kortfristiga skulder
Avsattningar 101 1 97
Kortfristiga rantebarande skulder 2% 6160 7513 6034
Kortfristig leasingskuld 31 19 30
Skatteskulder 75 122 109
Leverantdrsskulder 288 275 304
Ovriga kortfristiga skulder 278 565 226
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 519 639 581
Summa kortfristiga skulder 7 452 9134 7 381
Summa skulder 41940 37073 39237
Summa eget kapital och skulder 68 438 59378 65743
U Derivaten varderas till verkligt varde enligt Niva 2-vardering enligt IFRS, baserat pd indata som ar observerbara, antingen direkt eller indirekt.
2 De redovisade vardena for rantebarande skulder och andra finansiella instrument utgér en rimlig approximation fér deras verkliga varden.
? Upplaggningskostnader om 200 MSEK har reducerat den rantebérande skulden under Kv 1 2020, jamfort med 170 MSEK Kv 1 2019.
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Rapport 6ver férandringar i koncernens eget kapital i sammandrag

Hanforligt till moderbolagets aktiedgare

. ) Balanse{ade Totalt
) O}mgt o o vmstmedgl inkl Innghav utan eget
) ) ) ank]l{tet Omrdknings- Omvadrderings- periodens bestgmmande kapital
Belopp i MSEK Aktiekapital kapital reserver reserv?® resultat Summa inflytande
Ingdende eget kapital 1 januari 2019 419 4556 46 169 16 188 21378 160 21538
Periodens resultat — — — — 2706 2706 -6 2700
Ovrigt totalresultat — — 43 — — 43 3 46
Nyermnission 41 2969 — — — 3010 — 3010
Transaktioner med innehav utan bestdmmande
inflytande - - - - - - 1 1
Utdelning — — — — -787 -787 — -787
Utgdende eget kapital 31 december 2019 460 7525 89 169 18107 26 350 156 26 506
Ingdende eget kapital 1 januari 2020 460 7525 89 169 18107 26 350 156 26 506
Periodens resultat —_ —_ —_ — -667 -667 -1 -668
Ovrigt totalresultat — — 645 — — 645 15 660
i()ﬂr}s]l;];é}gr}/g innehav utan bestdmmande o o 3 o 99 91 91 o
Utgdende eget kapital 31 mars 2020 460 7525 742 169 17 341 26237 261 26 498
" Nyemissionsbeloppet redovisas netto efter avdrag for transaktionskostnader om -39 MSEK.
7 Omféring frdn moderbolagets aktiedgare till innehav utan bestimmande inflytande.
9 Avser verkligt vardeforandring av hotellfastigheter som omklassificerats frén Operatorsverksamhet till Fastighetsforvaltning,
Rapport 6ver koncemens kassafldde i sammandrag jan-mar Helar
Belopp i MSEK 2020 2019 2019
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Resultat fore skatt -741 356 3494
Aterféring av avskrivningar 58 46 195
Realiserade vardeférandringar férvaltningsfastigheter — — -96
Orealiserade vardeférandringar forvaltningsfastigheter 611 -131 -1389
Orealiserade vardeférandringar derivat 359 139 39
Ovriga poster som inte ingdr i kassaflédet -127 -2 84
Betald skatt -61 -43 -208
Kassaflode fran den 16pande verksamheten fore forandringar av rorelsekapital 99 365 2119
Okning/minskning rérelsefordringar 176 256 -23
Okning/minskning rérelseskulder -47 118 -162
Forandringar av rorelsekapital 129 375 -185
Kassaflode fran den 16pande verksamheten 228 739 1934
INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Investeringar i fastigheter och anldggningstillgdngar -238 -143 -674
Avyttring av hotellfastigheter, netto likviditetspaverkan = — 390
Forvarv av hotellfastigheter, netto likviditetspaverkan -689 -16 -4901
Forvarv av finansiella tillgdngar =l -1 -3
Kassaflode fran investeringsverksamheten -928 -161 -5188
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Nyemission — — 3049
Emissionskostnader — — -39
Upptagna ldn 2270 1898 12565
Amortering av skuld -1134 -2216 -11584
Garantiutdelning minoritet — — -11
Utbetald utdelning — — -787
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 1136 -318 3193
Periodens kassaflode 436 261 -61
Likvida medel vid periodens bérjan 632 674 674
Kursdifferens i likvida medel 152 -12 19
Likvida medel vid periodens slut 1220 923 632
Upplysningar om betalda rantor
Erhéllen ranta uppgick till 0 0 1
Betald ranta uppgick till -206 -192 -782
Finansiella kostnader avseende nyttjanderattstillgdngar -22 -19 -81
Upplysningar om likvida medel vid periodens slut 1220 923 632
Likvida medel bestdr av bankmedel.
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Resultatrakning f6r moderbolaget i sammandrag

Jan-mar Helar
Belopp i MSEK 2020 2019 2019
Nettoomsattning 30 27 122
Administrativa kostnader -60 -54 -226
Rorelseresultat -30 -27 -104
Resultat fran andelar i koncernféretag — — 2337
Ovriga rantor och liknande resultatposter -33 304 376
Derivat, orealiserade =157 -155 -58
Resultat efter finansiella poster -220 122 2551
Bokslutsdispositioner — — -252
Resultat fore skatt -220 122 2299
Skatt pa periodens resultat -7 -34 —
Uppskjuten skatt 52 7 14
Periodens resultat -175 95 2313
Balansrakning fér moderbolaget i sammandrag 2020 2019 2019
Belopp i MSEK 31 mar 31 mar 31 dec
TILLGANGAR
Anlaggningstillgdngar 22063 17 684 21702
Omsattningstillgdngar 653 238 119
Summa tillgdngar 22716 17 922 21821
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 8914 4649 9089
Avsattningar 146 110 137
Langfristiga skulder 5040 5782 3945
Kortfristiga skulder 8616 7381 8650
Summa eget kapital och skulder 22716 17 922 21821
Avstamning alternativa nyckeltal Jan-mar Helar
Per aktie, belopp i SEK 2020 2019 2019
Totalresultat per aktie, SEK
Andel av periodens totalresultat, moderbolagets aktiedgare, MSEK -22 765 2749
Viktat genomsnittligt antal aktier fére och efter utspadning 183849999 167499999 170 053 287
Totalresultat per aktie, SEK -0,12 4,57 16,17
Cash earnings per aktie, SEK
Andel av cash earnings, moderbolagets aktiedgare, MSEK 263 367 2183
Viktat genomsnittligt antal aktier fére och efter utspadning 183849999 167499999 170 053 287
Cash earnings per aktie, SEK 1,43 2,18 12,84
Substansvdarde (EPRA NAV) per aktie, SEK
EPRA NAV (substansvarde), MSEK 34375 28561 34270
Antal aktier vid periodens slut 183849999 167499999 183849 999
Substansvdrde (EPRA NAV) per aktie, SEK 186,97 170,52 186,40
Utdelning per aktie, SEK
Utdelning, MSEK — _ _
Antal aktier vid tillfallet for utdelning 183849999 167 499 999 183 849 999
Utdelning per aktie, SEK ¥ — — —
Viktat genomsnittligt antal aktier fére och efter utspadning 183849999 167 499999 170053 287
Antal aktier vid periodens slut 183849999 167 499 999 183849999
FASTIGHETSRELATERADE NYCKELTAL
Antal hotell, periodens slut 2 156 144 155
Antal rum, periodens slut? 35018 32273 34685
WAULT, &r 153 15,8 15,6
Marknadsvérde fastigheter, MSEK 65 345 56713 63 469
Marknadsvarde Forvaltningsfastigheter, MSEK 55 357 48 386 53697
Marknadsvarde Rorelsefastigheter, MSEK 9988 8327 9772
RevPAR (Operatorsverksamhet) for jamforbara enheter till jamfoérbar valutakurs, SEK 537 763 929
U Totalt antal utestéende aktier efter full utspadning uppgér till 183 849 999, varav 75 000 000 A-aktier och 108 849 999 B-aktier. Berdknat pd totalt antal aktier

for balansposter och viktat antal aktier for resultatposter. ? Pandox-4gda hotellfastigheter. ¥ Foér 2019 anges beslutad utdelning,
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Avstamning alternativa nyckeltal

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 bolagets ledning 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 darfor 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 gven definitionerna av dessa
matt pd sidan 23.

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
rantetackningsgrad, genomsnittlig
skuldranta och rantebdrande
nettoskuld relevanta kompletterande
matt pd Pandox finansiella risk.

Tillvaxt och 16nsamhet

Pandox ¢vergripande mal &r att 6ka
kassaflodet och fastighetsvdrdet och
dérigenom skapa utrymme for
investeringar som stodjer Pandox
fortsatta expansion. Eftersom Pandox
béde dger och driver hotellfastigheter
behovs fleramatt for att mata
foretagets maluppfyllelse i detta
avseende. Tillvéxti cash earnings &r
Pandox primadra fokus och det 4r ocksa
basen for vad som arligen skall delas ut
till aktiedgarna, dvs 30-50 procent av
cash earnings med en genomsnittlig
utdelningsandel om cirka 40 procent
over tid. Driftnetto skapar transparens
ochjamforbarhet mellan bolagets tva
rérelsesegment samt med andra
fastighetsbolag. EBITDA madter Pandox
samlade operativalonsamhet pa ett
enhetligt satt.
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Jan-mar Helar

Belopp i MSEK 2020 2019 2019
Rantebdrande nettoskuld
Langfristiga rantebdrande skulder 25722 20753 23587
Kortfristiga rantebdrande skulder 6160 7513 6034
Upplaggningskostnader lan 200 170 202
Likvida medel -1220 -923 -632
Rantebdrande nettoskuld 30862 27513 29191
Beldningsgrad netto, %
Rantebdrande nettoskuld 30862 27513 29191
Marknadsvarde fastigheter 65345 56713 63 469
Beldningsgrad netto, % 47,2 48,5 46,0
Rantetdckningsgrad, ggr
Resultat fére vardeférandringar 229 364 2074
Rantekostnader 204 181 765
Avskrivningar 57 47 194
Rantetdckningsgrad, ggr 2,4 33 4,0
Genomsnittlig skuldrdnta vid slutet av perioden, %
Genomsnittlig rantekostnad 794 735 782
Langfristiga rantebdrande skulder 25722 20753 23587
Upplaggningskostnader 1an 200 170 202
Kortfristiga rdntebdrande skulder 6160 7513 6034
Genomsnittlig skuldranta vid slutet av perioden, % 2,5 2,6 2,6
Se sidan 8-9 fér en fullstdndig avstdmning.

— Investeringar, inkl. moderbolag exKkl. férvarv 238 143 674
Driftnetto Fastighetsforvaltning
Hyresintdkter 640 641 3017
Ovriga fastighetsintakter 32 44 112
Kostnader, exkl fastighetsadministration -68 -75 -247
Driftnetto Fastighetsférvaltning, fore fastighetsadministration 604 610 2882
Fastighetsadministration -43 -27 -118
Driftnetto Fastighetsférvaltning 561 583 2764
Driftnetto Operatérsverksamhet
Intdkter Operatérsverksamhet 419 506 2424
Kostnader Operatorsverksamhet -456 -458 -1993
Bruttoresultat =37 48 431
Plus: Avskrivningar inkluderade i kostnader 57 47 194
Driftnetto Operatorsverksamhet 20 95 625
EBITDA
Totalt bruttoresultat, fran respektive segment 524 631 3195
Plus: Avskrivningar inkluderade i kostnader Operatérsverksamhet 57 47 194
Minus: Central administration, exklusive avskrivningar -43 -39 -158
EBITDA 538 639 3231
Cash earnings
EBITDA 538 639 3231
Plus: Finansiella intdkter 2 2 1
Minus: Finansiella kostnader -228 -207 -866
Minus: Finansiella kostnader nyttjanderattstillgdngar -22 -19 -81
Plus/Minus: Orealiserad omrakningsintakt banktillgodohavanden =l -2 14
Minus: Aktuell skatt 2. -46 -122
Cash earnings 262 367 2177
EPRA NAV
Koncernens eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 26237 22143 26350
Plus: Omvérdering av Rorelsefastigheter 2779 2343 2915
Plus: Verkligt vérde finansiella derivat 936 676 577
Minus: Uppskjuten skattefordran, derivat -200 -145 -123
Plus: Uppskjuten skatteskuld 4623 3544 4552
EPRA NAV 34375 28561 34270
Tillvaxt i EPRA NAV, i drstakt, %
EPRA NAV hanférligt till moderbolagets aktiedgare IB 28561 25428 27 476
EPRA NAV hanforligt till moderbolagets aktiedgare UB 34375 28561 34270
Aterlagd utdelning, innevarande ar — 737 787
Exklusive likvid nyemission -3010 — -3010
Tillvaxt i EPRA NAV, i drstakt, % 9,8 15,2 16,6

EPRA NAV (substansvarde)
och eget kapital

Substansvdrdet (EPRA NAV) dr det
samlade kapital Pandox férvaltar for
sina aktiedgares rakning. Pandox mater
langsiktigt substansvarde med
utgangspunkt fran balansrakningen
justerat fér poster som inte innebar
nagon utbetalning i nartid, som derivat
och uppskjuten skatteskuld.
Marknadsvardet f6r Rorelsefastigheter
ingdr ocksaiberakningen.
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Kvartalsdata

Rapport over totalresultat for koncernen i sammandrag 2020 2019 2018

Belopp i MSEK Jan-mar Okt-dec Jul-sep Apr-jun  Jan-mar Okt-dec  Jul-sep  Aprjun
Intakter Fastighetsforvaltning

Hyresintakter 640 784 820 772 641 704 766 739
Ovriga fastighetsintakter 32 26 31 11 44 45 44 52
Intdkter Operatérsverksamhet 419 645 600 673 506 626 531 565
Nettoomsdttning 1091 1455 1451 1456 1191 1375 1341 1356
Kostnader Fastighetsférvaltning -111 -94 -90 -79 -102 -122 -112 -127
Kostnader Operatorsverksamhet -456 -536 -491 -508 -458 -507 -429 -436
Bruttoresultat 524 825 870 869 631 746 800 793
Central administration -47 -44 -40 -48 -43 -43 -34 -37
Finansnetto -226 -234 -224 -202 -205 -214 -205 -198
Finansiella kostnader avseende nyttjanderattstillgdngar -22 -21 -20 -21 -19 — — —
Resultat fore vardeférandringar 229 526 586 598 364 489 561 558
Vardeférandringar

Fastigheter, orealiserade -611 396 353 509 131 607 376 297
Fastigheter, realiserade — -41 110 1 — 27 13 13
Derivat, orealiserade -359 444 -211 -133 -139 -147 113 -24
Resultat fore skatt -741 1325 838 975 356 976 1063 844
Aktuell skatt -27 59 -60 -75 -46 -55 -64 -60
Uppskjuten skatt 100 -93 -536 -140 97 -146 -166 -21
Periodens resultat -668 1291 242 760 407 775 833 763
Ovrigt totalresultat 660 -199 -250 135 360 -177 -220 134
Periodens totalresultat -8 1092 -8 895 767 598 613 897

Rapport 6ver finansiell stallning {ér koncernen i

sammandrag 2020 2019 2018
Belopp i MSEK 31-mar 31-dec 30-sep 30-jun  31-mar 31-dec  30-sep  30-jun
TILLGANGAR
Fastigheter inklusive inventarier 62570 60 558 56 759 54543 54371 52949 50855 50789
Nyttjanderatter 3101 299% 2868 2886 2838 — — —
Ovriga anliggningstillgdngar 108 151 78 75 50 43 91 36
Uppskjuten skattefordran 546 383 765 540 539 465 520 561
Omsattningstillgdngar 893 1025 832 1192 657 885 1105 2542
Likvida medel 1220 632 530 450 923 674 923 678
Summa tillgdngar 68 438 65743 61832 59 686 59378 55016 53494 54606
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 26 498 26 506 22405 22413 22305 21538 20950 20347
Uppskjuten skatteskuld 4623 4552 4879 3633 3544 3430 3316 3237
Rantebdrande skulder 31882 29621 29158 28 541 28 266 27917 27461 27 451
Leasingskulder 3102 2994 2869 2886 2838 — — —
Icke réntebdrande skulder 2333 2070 2521 2213 2425 2131 1767 3571
Summa eget kapital och skulder 68 438 65743 61832 59 686 59378 55016 53494 54606
Nyckeltal 2020 2019 2018
Belopp i MSEK Jan-mar Okt-dec Jul-sep Apr-jun  Jan-mar Okt-dec Jul-sep  Apr-jun
Driftnetto Fastighetsférvaltning 561 716 761 704 583 627 698 664
Driftnetto Operatérsverksamhet 20 159 160 212 95 165 142 167
EBITDA 538 831 881 868 634 749 806 794
Resultat per aktie, fére och efter utspadning, SEK -3,63 7,30 1,45 4,53 2,43 4,63 4,98 4,53
Cash earnings 262 651 581 565 362 480 537 536
Cash earnings per aktie, fére och efter utspadning, SEK 1,43 3,70 3,47 3,37 2,16 2,88 3,20 3,18
RevPAR-tillvaxt (Operatérsverksamhet) for jamférbara enheter och
jamforbar valutakurs, % e 4 4 12 9 12 6 4
2020 2019 2018

31-mar 31-dec 30-sep 30-jun  31-mar 31-dec  30-sep  30-jun
Rantebdrande nettoskuld, MSEK 30862 29191 28 806 28248 27513 27 421 26590 26 844
Beldningsgrad fastigheter, % 47,2 46,0 483 49,0 48,5 49,7 49,9 50,6
Rantetackningsgrad, ggr 2,4 39 4,2 4.4 33 38 4,1 4,2
Marknadsvdrde fastigheter, MSEK 65 345 63 469 59661 57618 56713 55197 53281 53064
EPRA NAV per aktie, SEK 186,97 186,40 184,03 173,83 170,52 164,04 158,44 153,97
WAULT (férvaltningsfastigheter), ar 153 15,6 15,5 15,5 15,8 157 153 153
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Porttoljoversikt

I slutet av perioden bestod Pandox fastighetsportfolj av 156 (144) hotellfastigheter med 35 018 (32 273)
hotellrum i 15 ldnder, inrdknat delmarknaderna England, Skottland, Wales och Nordirland.

Pandox huvudsakliga geografiska fokus &r norra Europa. Tyskland (26 procent) dr Pandox enskilt storsta
geografiska marknad métt som andel av fastighetsportféljens totala marknadsvérde foljt av Sverige (23
procent), Storbritannien (16 procent), Belgien (7 procent) och Finland (7 procent).

138 av hotellfastigheterna hyrs ut till externa parter, vilket innebér att 85 procent av portfoljens
marknadsvirde tdcks av externa hyreskontrakt. Pandox hyresgister dr vilrenommerade hotelloperatorer med

starka hotellvarumarken.

Den 31 mars 2020 hade Forvaltningsfastigheter en viktad genomsnittlig kvarvarande hyresperiod (WAULT) pa
15,3 ar (15,8).

Portféljoversikt per segment och land

Antal Marknadsvdrde (MSEK)

Fastighetsforvaltning Hotell Rum Perland 1% av totalt Per rum
Sverige 42 8787 14766 23 1,7
Tyskland 33 6876 13427 21 2,0
Storbritannien 19 4675 9758 15 21
Finland 13 2921 4252 7 15
Norge 14 2536 3096 5 1,2
Danmark 8 1845 3776 6 2,0
Osterrike 2 639 1597 2 2,5
Belgien 2 519 974 1 19
Irland 3 445 1537 2 35
Schweiz 1 206 863 1 4,2
Nederldnderma 1 189 1311 2 6,9
Summa Fastighetsférvaltning 138 29638 55 357 85 19
Operatdrsverksamhet

Belgien 7 1955 3844 6 2,0
Tyskland 5 1490 3447 5 2,3
Kanada 2 952 1356 2 14
Nederldnderna 1 216 391 1 1,8
Storbritannien 2 611 926 1 15
Finland 1 156 24 0 0,2
Summa Operatérsverksamhet 18 5380 9988 15 19
Summa totalt 156 35018 65 345 100 1,9

Not: Den 2 april 2020 Gvertog Pandox driften av tva hotell i Képenhamn i hotellfastigheter som Pandox redan
ager. Efter 6vertagandet ingér 136 hotell i Fastighetsforvaltning och 20 hotell i Operatorsverksamhet.

Portfoljoversikt per brand/varumarke

Antal
Varumadrke Hotell Rum 1% av totalt
Scandic 50 10907 31
Jurys Inn 20 4410 13
Leonardo 18 3547 10
Hilton 7 2298 7
Radisson Blu 8 2033 6
Nordic Choice Hotels 11 1800 5
NH 7 1681 5
Mercure 4 760 2
Crowne Plaza 2 616 2
Dorint 5 1085 3
Elite Hotels 2 493 1
Novotel 2 421 1
Holiday Inn 2 469 1
First Hotels 2 403 1
InterContinental 1 357 1
Maritim 1 316 1
Indigo 1 284 1
Pullman 1 252 1
Meininger 1 228 1
Best Western 1 103 0
Oberoende varumarken 10 2555 7
Totalt 156 35018 100
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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 delarsrapport 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.

Delarsrapporten omfattar sidorna 1—21 och sidorna 22—24 utgor séledes en integrerad del av denna finansiella rapport.
De redovisningsprinciper som tillimpas 6verensstimmer med de som beskrivs i Pandox arsredovisning fér 2019.

Pandox tillampar IFRS 16 Leasing frén 1 januari 2019 med prospektiv tillimpning.
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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.
Operatorsverksamheten dger hotellfastigheter samt bedriver egen hotellverksamhet. Segmentet Operatorsverksamhet innefattar ocksa ett
forvaltningsavtal for en externt dgd hotellfastighet. Ej fordelade poster r poster som inte dr hanforbara till ett specifikt segment eller 4r gemensamt
for de tva segmenten samt finansiella kostnader hanforliga till nyttjanderéttstillgangar enligt IFRS 16. Segmenten &ar framtagna utifran den
rapportering som sker internt till féretagsledning avseende utfall och stéllning. Segmentsrapporteringen &r uppstalld utifrdn de redovisningsprinciper

som arsredovisningen i 6vrigt och summan av segmenten ar lika med beloppen i koncernen. Scandic Hotels Group och Fattal Hotels Group ar

hyresgéster som, var for sig, stir for mer 4n 10 procent av intdkterna.

Koncerngemensamt,
. samt ej férdelade
Rorelsesegment Fastighetsférvaltning Operatérsverksamhet poster Totalt
Belopp i MSEK Kv 12020 Kv 12019 Kv 12020 Kv 12019 Kv 12020 Kv 12019 Kv 12020 Kv 12019
Intdkter Fastighetsforvaltning
Hyresintdkter samt 6vriga fastighetsintdkter 672 685 — — — — 672 685
Intdkter Operatorsverksamhet = — 419 506 = — 419 506
Nettoomsattning 672 685 419 506 — — 1091 1191
Kostnader Fastighetsférvaltning =1l -102 = — = — =141 -102
Kostnader Operatérsverksamhet — — -456 -458 — — -456 -458
Bruttoresultat 561 583 =37 48 — — 524 631
Central administration — — — — -47 43 -47 -43
Finansiella intdkter — - — - 2 2 2 2
Finansiella kostnader — — — — -228 -207 -228 -207
Finansiella kostnader avseende
nyttjanderttstillgdngar — - — - 2 19 2 19
Resultat fére vardeférandringar 561 583 -37 — -295 -267 229 364
Vdrdefordndringar
Fastigheter, orealiserade -611 131 — — — — -611 131
Fastigheter, realiserade — — — — = — — _
Derivat, orealiserade = — = — -359 -139 -359 -139
Resultat fore skatt -50 714 -37 48 -654 -406 -741 356
Aktuell skatt = — = — -27 -46 -27 -46
Uppskjuten skatt = — = — 100 97 100 97
Periodens resultat -50 714 -37 48 -581 -355 -668 407
Kv 12020
Belopp i MSEK Sverige Danmark  Norge Finland Tyskland Belgien Storbntaﬁﬁ;g Ovriga  Totalt
Nettoomsdttning
- Fastighetsforvaltning 172 38 38 57 177 12 133 45 672
- Operatérsverksamhet — — — 7 111 180 49 72 419
Marknadsvarde fastigheter 14766 3776 3096 4277 16 874 4818 12221 5517 65345
Investeringar fastigheter 51 12 10 40 20 48 32 25 238
Forvdrv fastigheter — — — — 643 — 49 -3 689
Redovisat varde Rorelsefastigheter — — — 26 2098 2703 963 1419 7209
Totala anldggningstillgangar till redovisat véarde exkl uppskjuten skatt 15385 3790 3099 5026 16193 3804 13079 5404 65780
Kv 12019
Belopp i MSEK Sverige Danmark Norge Finland Tyskland Belgien Storbnta]riglgg Ovriga  Totalt
Nettoomsattning
- Fastighetsforvaltning 200 48 46 59 117 12 160 43 685
— Operatorsverksamhet — — — 9 113 250 61 73 506
Marknadsvérde fastigheter 15007 3603 3391 4035 10 057 4341 11675 4604 56713
Investeringar fastigheter 39 13 14 19 6 32 5 15 143
Forvdrv fastigheter — — — — — 7 9 — 16
Redovisat virde Rorelsefastigheter — — — 27 1510 2487 959 1002 5985
Totala anlaggningstillgangar till redovisat varde exkl. uppskjuten skatt 21393 2117 2204 3792 8006 3181 12212 4254 57159
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Not 3 Omklassificeringar, forvarv och avyttringar baserat pa datum for tilltrade respektive avtrade

Ombklassificieringar, forvarv och avyttringar

Datum Hotellfastighet Héandelse

2april 2020 Hotel Twentyseven Ombklassificering till Operatdrsverksamhet
2april 2020 Hotel Mayfair Ombklassificering till Operatdrsverksamhet
31 mars 2020 Lokaler i hotellfastighet som hyser Jurys Inn Cardiff ~ Férvarv Fastighetsfoérvaltning

31 januari 2020 Maritim Hotel Ntrmberg Forvarv Fastighetsforvaltning

11 december 2019 Sju hotellfastigheter i Tyskland Forvarv Fastighetsforvaltning

3 december 2019 Tva hotelli Tyskland och Nederlénderna Forvarv Operatorsverksamhet

2 september 2019 Hotell Hasselbacken Avyttring Fastighetsférvaltning

1juli 2019 Tre hotellfastigheter i Tyskland Forvarv Fastighetsforvaltning

Not 4 Valutakurser

Valutakurser januari-mars Genomsnittskurs Balansdagskurs

1 utlandsk valuta = X SEK 2020 2019 A% 2020 2019 A%
Euro (EUR) 10,665 10,417 2% 11,083 10,422 6%
Brittiska pund (GBP) 12,369 11,942 3% 12,388 12,082 2%
Danska kronor (DKK) 1,427 1,396 2% 1,484 1,396 6%
Norska kronor (NOK) 1,021 1,069 -5% 0,959 1,075 -12%
Kanadensiska dollar (CAD) 7,200 6,899 4% 7,104 6,912 4%
Schweizerfranc (CHF) 9,996 9,199 8% 10,464 9,320 12%
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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 hotellfastighetsportfdlj omfattar 156 hotell med cirka 35 000 rumi 15
lander. Pandox verksamhet ar organiserad i Fastighetsforvaltning, som omfattar hotellfastigheter med
langa hyresavtal med marknadsledande hotelloperatorer, samt Operatérsverksamhet, som omfattar
hotelloperatorsverksamhet som Pandox bedriver i sina heldgda rorelsefastigheter. Pandox grundades
1995 och bolagets B-aktier ar noterade pd 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 omsdttningsbaserade hyresavtal Pandox férmdaga att agera genom hela hotellvardekedjan bade
sanker risken och skapar nya affarsmojligheter.

Pandox strategi och affarsmodell bygger pa:

1
2

(1) Fokus pahotellfastigheter

(2) Storahotellfastigheter i strategiska ldagen

(3) Langa omsattningsbaserade hyresavtal med de framsta hotelloperatérerna
(4) Fastighetsportfolj av hog kvalitet med hallbart avtryck

(5) Geografisk diversifiering minskar svangningar

(6

6) Egen drift minskar risk

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

(1) Okavardet for Pandox aktiesigare genom ett hdgre 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.
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Definitioner

FINANSIELL INFORMATION

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

Belaningsgrad netto, %

Rintebirande skulder, inklusive uppldaggningskostnader for 1dn, minus
likvida medel i forhéllande till fastigheternas marknadsvérde vid
periodens utgéng.

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

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

Cash earnings, MSEK

EBITDA plus finansiella intdkter, minus finansiella kostnader, minus
finansiella kostnader avseende nyttjanderattstillgangar enligt IFRS 16,
minus aktuell skatt, justerat for eventuell orealiserad omrakningseffekt
banktillgodohavanden.

Driftnetto, Fastighetsférvaltning, MSEK
Driftnetto motsvaras av bruttoresultat Fastighetsférvaltning.

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

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

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

Genomsnittlig skuldranta, %
Genomsnittlig rintekostnad baserat pa ranteforfall i respektive valuta i
forhallande till rantebdrande skulder.

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

Réantebarande nettoskuld, MSEK

Langfristiga och kortfristiga rantebarande skulder plus
upplaggningskostnader for 1dn, minus likvida medel och kortfristiga
placeringar som likstélls med likvida medel. Lang- och kortfristiga
leasingskulder enligt IFRS 16 ingar inte.

Réntetdckningsgrad, ggr

Resultat fore vardeforandringar plus rantekostnader och avskrivningar
delat med rintekostnader. Finansiella kostnader avseende
nyttjanderattstillgdngar enligt IFRS 16 ingér inte.

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

Tillvaxt for jamforbara enheter justerat for valutakurseffekter

Tillvaxtmétt som exkluderar effekter av forvirv, avyttringar och
omklassificeringar samt valutakursféréandringar.
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PER AKTIE

Cash earnings per aktie, SEK

EBITDA plus finansiella intdkter minus finansiella kostnader minus
aktuell skatt, efter minoritetsandel, minus finansiella kostnader
avseende nyttjanderattstillgdngar enligt IFRS 16, justerat for eventuell
orealiserad omréakningseffekt banktillgodohavanden, delat med det
viktade genomsnittliga antalet utestdende aktier.

Resultat per aktie, SEK
Periodens resultat hanforligt till moderbolagets aktiedigare 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 utestiende aktier efter
utspadning vid periodens utging.

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 utestende aktier med hénsyn tagen
till forandringar i antalet utestdende aktier, fore utspadning, under
perioden.

Viktat genomsnittligt antal aktier, efter utspadning, tusental

Det viktade genomsnittliga antalet utestende aktier med hénsyn 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 marknadsvardet for
Rorelsefastigheter.

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

Intdkter per tillgédngliga rum, dvs totala intakter frén salda rum delat
med antalet tillgéngliga rum. Jimforbara 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 riknas om till
denna valutakurs.

WAULT (Férvaltningsfastigheter)

Genomsnittlig dterstdende hyrestid till forfall, for hela
fastighetsportfoljen, viktat efter avtalade hyresintékter.
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Leonardo : o 1 JurysInn
Wolfsburg 2 x Manchester
City Centre 3

343rum

265rum

Scandic
Copenhagen
486 rum

Radisson Blu Hotel
Basel

206 rum

JurysInn (I Hotel Hubert Grand
Birmingham 3 Place Brussels

445 Tum y i 100Tum

Park Centraal
Amsterdam

18%rum

Ett urval av Pandox hotellfastigheter
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