
▪ Intäkter från Fastighetsförvaltning uppgick till 672 (685) MSEK. Minskningen för jämförbara enheter var 11 procent 

justerat för valutakurseffekter  

▪ Driftnettot från Fastighetsförvaltning uppgick till 561 (583) MSEK. Minskningen för jämförbara enheter var 12 

procent justerat för valutakurseffekter 

▪ Driftnettot från Operatörsverksamhet uppgick till 20 (95) MSEK. Minskningen för jämförbara enheter var 78 

procent justerat för 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 

▪ I resultatet ingår orealiserade värdeförändringar Förvaltningsfastigheter om -611 MSEK 

 

 

 

     
    



 

 

Det första kvartalet inleddes positivt med stabil tillväxt i januari och 

februari, men avslutades med en historisk efterfrågekollaps på grund av 

covid-19 och de extraordinära samhällsåtgärder som vidtogs för att 

minska virusets spridning i mars. 

Som en konsekvens av kraftiga fall i ekonomisk aktivitet på samtliga 

nyckelmarknader redovisar Pandox både lägre intäkter och driftnetto i 

det första kvartalet jämfört med föregående år. Intäkts- och 

resultatnedgången mildrades något genom minimihyror och fasta hyror 

samt bidrag från tidigare genomförda förvärv. 

För närvarande är beläggningsgraden på Pandox nyckelmarknader  

5–25 procent, beroende på marknad och efterfrågesegment. Det är en 

bild som förväntas bestå genom hela det andra kvartalet. Huvuddelen av 

Pandox intäkter kommer därmed att utgöras av minimihyror och fasta 

hyror.  
 

 

Pandox bildades 1995 som en avknoppning från Securum i den svenska 

finanskrisen. Företaget har sedan dess framgångsrikt navigerat genom 

flera stora kriser och varje gång flyttat fram sin affärsposition. Pandox 

har medarbetare i världsklass som är vana att snabbt röra sig över 

hotellvärdekedjan. Det har tillsammans med Pandox tidigare 

kriserfarenhet gjort det möjligt att snabbt organisera och landa de 

viktiga frågorna i denna unikt utmanande tid. Pandox arbetar just nu 

med tre huvudområden: Respond, Restart och Reinvent. 
 

 

Här har Pandox fem huvudprioriteringar:  

 

1. Säkerställa en god likviditet för att kunna övervintra under lång 

tid. Pandox har en konstruktiv och öppen dialog med samtliga 

affärspartners och långivare. Per 31 mars hade Pandox cirka 4,3 

miljarder kronor i likvida medel och outnyttjade kreditfaciliteter.  

2. Balansera intäkter och kostnader. Intäkter i form av minimihyror 

och fasta hyror uppgår till cirka 2 000 MSEK på årsbasis. 

Koncernens kostnader har sänkts väsentligt och är nu i paritet med 

intäkterna. 

3. Stay alive! Pandox håller sina egna hotell öppna i möjligaste mån. 

Ur kostnadssynpunkt är skillnaden marginell mellan att hålla ett 

hotell öppet med begränsad service och att ha det stängt. Genom att 

ha öppet visar vi närvaro och framtidsoptimism. Vi håller också 

kontakten med den lokala marknaden och är först ut ur startblocken 

när affärsaktiviteten väl ökar igen.  

4. Redo att agera för att försvara värdet i våra hotellfastigheter. 

Pandox har kapacitet att ta över driften i hotellfastigheter vi redan 

äger. I början av april tog Pandox över driften av Hotel Mayfair och 

Hotel Twentyseven, båda centralt belägna i Köpenhamn.  

5. Ett öppet, aktivt och närvarande ledarskap – vi viker inte ned oss! 

Jag är mycket stolt över mina medarbetare i Pandox som visar en så 

stark laganda i detta mycket svåra läge. 

 

Pandox bedömning är att aktivitetsnivån i ekonomin och 

hotellmarknaden nu har nått botten. Även om det är svårt att bedöma 

när en återhämtning kan förväntas ske så är det viktigt att skapa sig en 

bild av hur den skulle kunna se ut. Vår uppfattning är att 

hotellmarknaden kommer att utvecklas i olika faser. Baserat på 

erfarenhet från tidigare kriser kommer sannolikt efterfrågan från fritids- 

och affärssegmentet att vakna först, medan det kommer att ta längre tid 

för stora möten och gruppresor. Tempot och styrkan i återhämtningen 

blir helt beroende på hur och i vilken takt myndigheterna väljer att 

öppna respektive land/marknad samt vilken typ av restriktioner som 

kvarstår. En eventuell ny våg av smittspridning är den största risken. 

Förmodligen består nuvarande låga beläggningsnivåer åtminstone 

fram till mitten av maj då många länder förväntas lätta på vissa 

restriktioner. Med ledning av utvecklingen i Kina – där hotellmarknaden 

nu växer från låg nivå – är det förmodligen först i juni—juli vi kan 

förvänta oss en viss ökning i beläggning och en gradvis öppning av hotell 

i Europa. Förutsatt fortsatta lättnader utan bakslag skulle de flesta hotell 

kunna vara öppna i september med en möjlig beläggningsgrad i Europa 

på cirka 25 procent eller möjligen något högre. Troligen börjar 

mötessegmentet för mindre grupper då också visa tecken på 

återhämtning. Förutsatt fortsatt lättade restriktioner utan väsentliga 

bakslag skulle en beläggningsgrad på cirka 40 procent eller möjligen 

något högre – beroende på marknad, läge och efterfrågeprofil – vara 

möjlig i Europa mot slutet av det fjärde kvartalet. 

Pandox förväntar sig att budget- och mellanklasshotell med inhemsk 

och regional efterfrågeprofil – i lägen som kan nås med bil eller tåg – 

kommer att utvecklas bäst när marknaden vänder. Det är också det 

segment där Pandox har majoriteten av sina hotellfastigheter. För 

internationella lyx- och premiumhotell kommer sannolikt 

återhämtningen att ta längre tid.  
 

 

 

Även om Pandox primära fokus idag ligger på insatser för att motverka 

den akuta krisen så är det viktigt att redan nu försöka förstå hur 

hotellmarknaden kan komma att förändras till följd av covid-19. Vi har 

påbörjat detta arbete i nära samarbete med internationella hotellbolag. 

Vilka förändringar som kommer är för tidigt att säga men att det 

kommer att ställas nya krav på både driftorganisation och hotellfastighet 

är uppenbart. Krav på utökad städning och rengöring, social 

distansering och restriktioner när det gäller större grupper kommer 

förmodligen att leva kvar länge. 
 

 

 

Mot bakgrund av fortsatt omfattande restriktioner på samtliga Pandox 

nyckelmarknader förväntas den negativa resultateffekten att bli 

väsentligt större i det andra kvartalet. Pandox förhoppning är samtidigt 

att det andra kvartalet kan vara den botten från vilken hotellmarknaden 

gradvis kan återhämta sig under det andra halvåret. Med en stark 

finansiell ställning, god likviditet och balans mellan intäkter och 

kostnader har Pandox fortsatt goda förutsättningar att inte bara 

övervintra krisen utan också stärka sin affärspostion. 

 

 

 

 

  



 

 

Pandox följer och utvärderar affärsläget löpande och har en nära dialog 

med affärspartners i affärssegmentet Fastighetsförvaltning avseende 

resultatutveckling och likviditet för respektive part. Minimihyror med 

garanti plus fasta hyror uppgår enligt avtal till totalt motsvarande cirka  

2 000 MSEK mätt i årstakt. 

Diskussioner pågår om temporära förändringar i betalningsvillkor när 

så är möjligt. Hyresgäster har också utnyttjat statliga stödregler 

hänförliga till covid-19 som gör det möjligt att skjuta upp sin 

hyresbetalning under en viss tid (se avsnittet om ”Statliga stödprogram” 

nedan).  

Den 2 april 2020 tog Pandox över driften av två hotell i centrala 

Köpenhamn i linje med företagets strategi att säkerställa 

hotellfastigheternas värde och långsiktiga utvecklingspotential. Hotellen 

omklassificerades från affärssegmentet Fastighetsförvaltning till 

affärssegmentet Operatörsverksamhet per samma datum. 

 

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

 

Pandox har vidtagit kraftfulla åtgärder i affärssegmentet 

Operatörsverksamhet i form av minskad bemanning och ökad 

samordning av drift mellan hotellen. Affärssituationen på varje enskild 

marknad utvärderas löpande med hänsyn taget till omsorg om Pandox 

gäster och medarbetare samt de krav som myndigheter ställer. Hotellen 

hålls öppna med begränsad service så långt det är möjligt. 

 

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

Genom aktiva kostnadsbesparingar, framförallt i Operatörsverksamhet, 

är Pandox totala kostnader nu i paritet med intäkterna från minimihyror 

och fasta hyror. 

 

För mer information, se sidan 5 och 6. 

 

Planerade investeringar under 2020 uppgår till motsvarande cirka 550 

MSEK, varav cirka 50 MSEK utgör underhåll. Praktiska begränsningar 

på grund av covid-19 på flertalet av Pandox marknader kan innebära att 

den planerade investeringsvolymen inte fullt ut kan realiseras 2020. 

 

För mer information, se sidan 7. 

 

Pandox har vid utgången av det första kvartalet 2020 värderat 

hotellfastigheterna enligt samma metod och modell som använts sedan 

börsnoteringen 2015. Värderingsmodellen är en accepterad och 

beprövad kassaflödesmodell, där de framtida kassaflöden som 

hotellfastigheterna förväntas generera, diskonteras med 

direktavkastningskrav som erhålls från externa fastighetsvärderare.  

På grund av osäkerhet rörande de långsiktiga effekterna av covid-19 på 

samhällsekonomin i stort, försvåras också bedömningarna av framtida 

kassaflöden och direktavkastningskrav för Pandox hotellfastigheter.  

Till följd av covid-19 har inga externa värderingar genomförts i det 

första kvartalet på grund av att bland annat fysiska besiktningar av 

hotellfastigheter inte kunnat göras. I det första kvartalet har 

hotellfastigheternas marknadsvärde justerats ned som en effekt av lägre 

förväntade kassaflöden under 2020 som en direkt effekt av covid-19. 

Effekter på direktavkastningskrav har dock inte kunnat fastslås eftersom 

bland annat evidens i transaktionsmarknaden för hotellfastigheter har 

bedömts vara otillräcklig.  

Värderingseffekterna kommer att följas noga kommande kvartal då 

både direktavkastningskrav och framtida kassaflöden bedöms kunna 

uppskattas med större precision. 

 

För mer information, se sidan 7 och 18.  

 

Pandox har en stark finansiell ställning. Per 31 mars 2020 uppgick 

belåningsgraden netto till 47,2 procent och likvida medel plus 

outnyttjade kreditfaciliteter uppgick till 4 309 MSEK.  

Därutöver finns andra kreditfaciliteter som fullt ut täcker emitterad 

volym under Pandox företagscertifikatprogram, där 1 775 MSEK hade 

emitterats per 31 mars 2020. 

Pandox skuldfinansiering består uteslutande av kreditfaciliteter från 

elva nordiska och internationella banker i huvudsak mot säkerhet i 

fastighet. Under 2020 förfaller kreditfaciliteter till ett värde om 5 822 

MSEK, varav huvuddelen i slutet av 2020.  

Nyfinansiering om 935 MSEK, för tidigare slutförda förvärv, har 

säkrats i det första kvartalet. 

Pandox har en positiv och nära dialog med sina långivare om 

refinansiering, nyfinansiering samt anpassning av villkor i befintliga 

kreditavtal med hänsyn till covid-19. 

 

För mer information, se sidan 8 och 9. 

 

Antalet aktieägare fördubblades under mars månad och uppgick per 31 

mars 2020 till cirka 7 500.  

Som en konsekvens av den försämrade affärssituationen och den stora 

osäkerheten om marknadsutvecklingen beslutade Pandox styrelse den 17 

mars 2020, för att ytterligare stärka företagets finansiella ställning, att 

dra tillbaka det tidigare utdelningsförslaget för 2019 om 3,60 SEK per 

aktie. 

 

Pandox är verksamt i 15 länder. De statliga stödprogram som lanserats 

skiljer sig avsevärt från land till land. Stödet är i huvudsak inriktat mot 

permitteringsstöd och långivning till företag med olika grad av statliga 

garantier.  

I vissa länder, som till exempel Danmark och Tyskland och viss mån 

Norge, finns program som täcker en direkt andel av företagens fasta 

kostnader. Något generellt hyresstöd för fastighetsägare finns inte. 

Däremot kan hyresgäster i Tyskland och Storbritannien välja att under 

en period skjuta på hyresbetalningen under det andra kvartalet samt 

kapitalisera och betala sina hyror i efterskott över en längre period. 

Pandox har tagit del av stödprogram inom Operatörsverksamhet i 

Belgien, Tyskland, Nederländerna, Danmark och Kanada. 

För att hantera den finansiella effekten för Pandox med anledning av 

covid-19 har vissa skatteåtgärder vidtagits, till exempel korrigeringar av 

preliminära skatteinbetalningar, uppskjutande av momsbetalningar och 

fastighetsskatt. Pandox har intagit en försiktig position avseende vissa 

stöd som medför en extra kostnad, till exempel kostnadsränta och 

uppskjutna skattebetalningar, för att på så vis minska engångseffekten 

när covid-19-krisen är över och åtgärdspaketen slutar gälla. 

    Pandox följer kontinuerligt alla nya skatteincitament som presenteras 

i de jurisdiktioner där företaget är verksamt och kommer att agera när så 

bedöms lämpligt. 

 

  



 

 

2019 var ännu ett i raden av starka år för den globala rese-, hotell- och 

turistindustrin. Enligt UNWTO ökade antal internationella ankomster 

med cirka 4 procent globalt till 1,5 miljarder internationella ankomster, 

vilket var rekordsiffror i absoluta tal. I Europa ökade RevPAR med 2 

procent för helåret och hotellbranschen såg fram emot ett fortsatt stabilt 

2020 – om än med en något lägre förväntad tillväxt i efterfrågan och en 

något högre förväntad tillväxt i hotellrumsutbud. 

 

Året inleddes också i linje med förväntningarna och RevPAR ökade med 

totalt 0,4 procent i januari och februari i Europa. Vissa europeiska 

marknader påverkades redan då av utbrottet av covid-19 i Kina och 

andra västasiatiska länder genom en svagare inresemarknad. Den 

negativa utvecklingen tog sedan ytterligare fart när flyglinjer ställdes in 

och många länders gränser stängdes.  

När WHO den 11 mars förkunnade att covid-19 var en pandemi 

infördes en lång rad restriktioner i många länder. Bland annat avseende 

inrikes- och utrikesresande, riktlinjer för vissa affärs- och 

mötesverksamheter samt social distansering med målet att hindra en 

alltför snabb spridning av viruset och undvika en överbelastning av 

sjukvården. Vissa länder, som Tyskland, Frankrike, Norge och Finland, 

agerade snabbare och med hårdare restriktioner än andra länder som till 

exempel Storbritannien. 

RevPAR i Europa minskade som helhet med cirka 25 procent i kvartalet, 

huvudsakligen genom lägre beläggning, men även snittpriserna 

påverkades negativt (-2 procent). RevPAR föll successivt under hela 

mars månad, initialt genom efterfrågetapp från asiatiska 

inresemarknader samtidigt som mötesverksamhet minskades kraftigt 

eller ställdes in helt. Sammantaget minskade RevPAR med cirka 65 

procent under mars månad där huvuddelen av efterfrågan från samtliga 

delsegment uteblev den sista veckan. 

Bilden är likartad oavsett land eller delmarknad. Italien som var tidigt 

in i krisen uppvisade dock störst RevPAR-nedgång i mars (-93 procent) 

medan Storbritannien, där åtgärder infördes senare, såg en något lägre 

nedgång (-55 procent). 

 

Norden noterade en liknande utveckling som Europa som helhet. Dock 

har de nordiska länderna, Danmark undantaget, hållit uppe 

snittpriserna relativt väl med en positiv utveckling i jämförelse med 

motsvarande period föregående år.  

I Sverige och Norge minskade RevPAR med cirka 20 procent i 

kvartalet samtidigt som RevPAR i Köpenhamn och Danmark som helhet 

minskade med cirka 30 procent, delvis som en effekt av en svagare 

inledning på året jämfört med övriga Norden. 
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Intäkter från Fastighetsförvaltning uppgick till 672 (685) MSEK, en 

minskning med 2 procent. För jämförbara enheter minskade intäkterna 

med 11 procent justerat för valutakurseffekter. Minskningen förklaras av 

de extraordinära samhällsåtgärder som vidtagits på grund av covid-19 

och som framförallt påverkade mars månad 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 för de 

förvärv som genomförts de senaste tolv månaderna. 

Tidigare kommunicerad ändrad redovisning av fastighetsskatt i 

Storbritannien och på Irland minskade övriga fastighetsintäkter med 

cirka 21 MSEK i kvartalet, jämfört med 2019. 

Intäkter från Operatörsverksamhet uppgick till 419 (506) MSEK, en 

minskning med 17 procent. För jämförbara enheter minskade intäkter 

och RevPAR med 25 respektive 30 procent, justerat för 

valutakurseffekter. 

Även här är minskningen en konsekvens av de extraordinära 

samhällsåtgärder som vidtagits på grund av covid-19. En mindre del av 

minskningen kan även tillskrivas intäktsreducerande 

renoveringseffekter i Hotel Indigo Brussels City och Hilton Garden Inn 

Heathrow Airport. Nyligen genomförda förvärv av Novotel Den Haag 

World Forum och Novotel Hannover gav ett visst positivt bidrag i 

kvartalet. 

Koncernens nettoomsättning uppgick till 1 091 (1 191) MSEK. För 

jämförbara enheter minskade nettoomsättningen med 17 procent 

justerat för valutakurseffekter. 

Driftnetto från Fastighetsförvaltning uppgick till 561 (583) MSEK, en 

minskning med 4 procent. För jämförbara enheter minskade driftnettot 

med 12 procent justerat för valutakurseffekter. 

Driftnetto från Operatörsverksamhet uppgick till 20 (95) MSEK, en 

minskning med 79 procent. För jämförbara enheter minskade driftnettot 

med 78 procent justerat för valutakurseffekter, i sin helhet förklarat av 

samhällsåtgärder som en följd av covid-19. Kraftfulla åtgärder har 

vidtagits i form av minskad bemanning samt ökad samordning av drift 

mellan hotellen. 

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

procent.  

Kostnaderna för den centrala administrationen uppgick till -47 (-43) 

MSEK. 

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

 

De finansiella kostnaderna uppgick till -228 (-207) MSEK, varav  

-16 (-14) MSEK utgörs av avskrivningar av aktiverade 

uppläggningskostnader för lån. 

De finansiella intäkterna uppgick till 2 (2) MSEK. 

Finansiella kostnader avseende nyttjanderättstillgångar uppgick till  

-22 (-19) MSEK. 

 

 

Resultat före värdeförändringar uppgick till 229 (364) MSEK, en 

minskning med 37 procent. 

Orealiserade värdeförändringar för Förvaltningsfastigheter uppgick till  

-611 (131) MSEK och förklaras av lägre förväntade framtida kassaflöden 

2020.  

Orealiserade värdeförändringar på derivat uppgick till -359 (-139) 

MSEK. 

Den aktuella skatten uppgick till -27 (-46) MSEK, vilket framförallt 
förklaras av koncernutjämning samt andra justeringar. Att aktuell skatt 
utgår trots ett negativt resultat förklaras av att full koncernutjämning, 
exempelvis över landsgränserna, inte är möjlig. Uppskjuten skatt 
uppgick till 100 (97) MSEK. Se vidare sidan 9 och avsnittet ”Uppskjuten 
skatt”. 

Periodens resultat uppgick till -688 (407) MSEK och periodens resultat 

hänförligt till moderbolagets aktieägare uppgick till -667 (407) MSEK, 

vilket motsvarar -3,63 (2,43) SEK per aktie. 

Total cash earnings uppgick till 262 (367) MSEK, en minskning med  

29 procent. 
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Hyresintäkter och övriga fastighetsintäkter uppgick till 672 (685) MSEK. 

Minskningen är en konsekvens av de extraordinära samhällsåtgärder 

som vidtagits på grund av covid-19 och som hade en kraftigt negativ 

effekt i mars. Nedgången i hyresintäkter begränsades till viss del av att 

en stor andel av Pandox hyresavtal innehåller minimihyror samt att 

andelen fasta hyror ökat jämfört med motsvarande period föregående år. 

Därutöver var marknadsutvecklingen i januari och februari stabilt 

positiv och nyligen genomförda förvärv utvecklades enligt plan.  

Justerat för redovisningsändringen hänförlig till fastighetsskatt i 

Storbritannien och Irland (se ”Finansiell utveckling januari–mars” på 

sidan 5) ökade intäkterna med 1 procent jämfört med motsvarande 

period föregående år. 

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

För jämförbara enheter minskade intäkterna med 11 procent medan 

driftnettot minskade med 12 procent, justerat för valutakurseffekter. 

Hyrestillväxten i jämförbar portfölj var negativ i de flesta länder. 

Enskilda hotellmarknader med en positiv hyresutveckling var 

Wolfsburg, Wien, Düsseldorf, Bergen, Belfast, Kolmården och 

Tammerfors.  

I Stockholm minskade hyresintäkterna med 20 procent i kvartalet. I 

Oslo och Köpenhamn var minskningen 21 respektive 20 procent. 

 
 

 

Intäkter från Operatörsverksamhet uppgick till 419 (506) MSEK, en 

minskning med 17 procent. Minskningen är en konsekvens av de 

extraordinära samhällsåtgärder som vidtagits på grund av covid-19 och 

som hade en kraftigt negativ effekt i mars. Därutöver belastades 

kvartalet av vissa intäktsreducerande renoveringseffekter i Hotel Indigo 

Brussels City och Hilton Garden Inn Heathrow Airport. De i december 

2019 tillträdda hotellen Novotel Den Haag World Forum och Novotel 

Hannover bidrog med 29 MSEK i intäkter i kvartalet. 

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

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

För jämförbara enheter minskade intäkterna med 25 procent medan 

driftnettot minskade med 78 procent, justerat för valutakurseffekter.  

För jämförbara enheter minskade RevPAR med 30 procent, justerat 

för valutakurseffekter. 

I det första kvartalet vidtogs kraftfulla åtgärder i form av minskad 

bemanning samt ökad samordning av drift mellan hotellen, vilket 

förväntas få full effekt i det andra kvartalet. 
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Vid utgången av perioden hade Pandox fastighetsportfölj ett marknadsvärde på totalt 65 345 (63 469) MSEK, 

varav 55 357 (53 697) MSEK för Förvaltningsfastigheter och 9 988 (9 772) MSEK för Rörelsefastigheter. Vid 

samma tidpunkt hade Rörelsefastigheter ett redovisat värde på 7 209 (6 857) MSEK. 

Vid utgången av perioden hade Förvaltningsfastigheter en viktad genomsnittlig kvarvarande hyresperiod 

(WAULT) på 15,3 år (15,8). 

Under kvartalet tillträddes en förvaltningsfastighet i Nürnberg, Tyskland, samt kompletterande lokaler i 

hotellfastigheten som hyser Jurys Inn Cardiff i Storbritannien. 

Den 2 april 2020 tog Pandox över driften av Hotel Mayfair och Hotel Twentyseven i Köpenhamn, vilka 

samtidigt omklassificerades från Fastighetsförvaltning till Operatörsverksamhet.  
 

 

 

 
 

Under perioden januari-mars 2020 uppgick investeringar i fastigheter och anläggningstillgångar, exklusive 

förvärv, till 238 (143) MSEK, varav 139 (99) MSEK för Förvaltningsfastigheter och 98 (44) MSEK för 

Rörelsefastigheter samt 1 (0) MSEK för huvudkontoret. 

Vid utgången av första kvartalet 2020 uppgick beslutade investeringar för pågående och framtida projekt till 

motsvarande cirka 1 200 MSEK, varav motsvarande cirka 500 MSEK förväntas genomföras under 2020. 

Därutöver tillkommer cirka 50 MSEK i underhåll. 

Större projekt utgörs av Crowne Plaza Brussels Le Palace, Scandic Luleå, 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 Södertälje, Hilton Garden Inn Heathrow Airport, NH 

Brussels Bloom, samt investeringsprogrammet för gröna investeringar. 
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Vid utgången av perioden uppgick belåningsgraden netto till 47,2 (46,0) procent. Eget kapital hänförligt till 

moderbolagets aktieägare uppgick till 26 237 (26 350) MSEK. EPRA NAV (substansvärde) 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. Därutöver finns ytterligare kreditfaciliteter som, vid varje givet tillfälle, fullt ut 

täcker emitterad volym under Pandox företagscertifikatprogram. 

Vid utgången av perioden uppgick låneportföljen, exklusive uppläggningskostnader för lån, till 32 083 (29 824) 

MSEK. Outnyttjade kreditfaciliteter uppgick till 3 089 (3 583) MSEK. 

Vid utgången av perioden uppgick emitterad volym under företagscertifikatsprogrammet till 1 775 (1 688) 

MSEK i olika löptider mellan 1 och 12 månader.  

I det första kvartalet har likviditeten ytterligare förstärkts genom nyfinansiering av tre tidigare slutförda 

förvärv till ett belopp om motsvarande cirka 935 MSEK med en löptid på 3 år. 

Den genomsnittliga räntebindningstiden var 3,5 (3,8) år och den genomsnittliga räntan, som motsvarar 

räntenivån vid periodens slut, var 2,5 (2,6) procent, inklusive effekter av räntederivat, men exklusive 

uppläggningskostnaderna. Den genomsnittliga kapitalbindningstiden uppgick till 3,1 (3,3) år. Lånen säkerställs 

av en kombination av fastighetspanter och aktiepanter. 

 

   

  

 

 

För att minska valutaexponeringen i utländska investeringar strävar Pandox efter att finansiera den tillämpliga 

delen av investeringen i lokal valuta. Eget kapital säkras normalt inte eftersom Pandox strategi är att ha ett 

långsiktigt perspektiv på sina investeringar. Valutaexponeringen är i huvudsak av karaktären 

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

ränteswappar. I slutet av perioden uppgick räntederivaten brutto till 26 714 MSEK och räntederivaten netto till 

21 745 MSEK, vilket även utgör den räntesäkrade delen av Pandox låneportfölj. Cirka 59 procent av Pandox 

låneportfölj var därmed säkrad mot ränterörelser på längre perioder än ett år. 

 

      

 

Derivatportföljen marknadsvärderas vid varje bokslut och värdeförändringen redovisas över resultaträkningen. 

Vid slutförfall har ett derivatkontrakts marknadsvärde upplösts i sin helhet och värdeförändringen över tid har 

därmed inte påverkat eget kapital.  

Vid utgången av perioden uppgick marknadsvärdet netto för Pandox finansiella derivat till -936 (-577) 

MSEK. 

Vid utgången av perioden uppgick de uppskjutna skattefordringarna till 546 (383) MSEK. Dessa utgörs främst 

av redovisat värde av skattemässiga underskottsavdrag som bolaget bedömer kan utnyttjas under de 

kommande räkenskapsåren och temporära värderingsskillnader för räntederivat. De uppskjutna 

skatteskulderna uppgick till 4 623 (4 552) MSEK, vilka främst avser temporära skillnader mellan verkligt värde 

och skattemässigt värde avseende Förvaltningsfastigheter, samt temporära skillnader mellan redovisat värde 

och skattemässigt värde avseende Rörelsefastigheter.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 



 

 

3 april 2020 Pandox årsstämma 2020 
2 april 2020 Pandox tar över driften av två hotell i 

Köpenhamn 
17 mars 2020 Pandox uppskattar påverkan från covid-19 och 

drar tillbaka tidigare lagt utdelningsförslag 
31 januari 2020  Pandox slutför förvärv av Maritim Hotel 

Nürnberg 
 
För fullständiga pressmeddelanden se www.pandox.se. 

Vid utgången av perioden hade Pandox motsvarande 1 229 (1 325) 
heltidsanställda. Av det totala antalet anställda var 1 183 (1 286) 
anställda inom segmentet Operatörsverksamhet och 46 (39) inom 
segmentet Fastighetsförvaltning samt central administration. 

Pandox gröna investeringsprogram om 8 MEUR ligger fast, men 
tidsramen för slutförandet har förlängts från 2023 till 2024 på grund av 
praktiska förutsättningar hänförliga till covid-19. 
Investeringsprogrammet innefattar energi- och vattenreducerade 
projekt samt teknikinstallationer. Investeringsprogrammet förväntas 
generera en genomsnittlig avkastning om cirka 20 procent. 

Aktiviteterna inom Pandox fastighetsägande företag administreras av 
personal som är anställda i moderbolaget, Pandox AB (publ). 
Kostnaderna för dessa tjänster faktureras Pandox dotterbolag. 
Faktureringen uppgick under perioden januari-mars 2020 till 30 (27) 
MSEK och periodens resultat uppgick till -175 (95) MSEK. 

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

Moderbolaget genomför transaktioner med dotterbolag i koncernen. 
Sådana transaktioner omfattar i huvudsak allokering av centrala 
administrationskostnader samt räntor hänförliga till fordringar och 
skulder. Alla transaktioner med närstående sker till marknadsmässiga 
villkor. 

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

Förvaltningsavtalet för Pelican Bay Lucaya Resort på Bahamas som 
ägs av närstående till Helene Sundt AS respektive CGS Holding AS 
kvarstår. I det första kvartalet uppgick intäkter från Pelican Bay Lucaya 
till 0,2 (0,4) MSEK. 

 

 

Pandox tillämpar European Securities and Markets Authoritys (ESMA) 

riktlinjer om Alternativa Nyckeltal. Riktlinjerna syftar till att göra 

alternativa nyckeltal i finansiella rapporter mer begripliga, tillförlitliga 

och jämförbara och därmed främja deras användbarhet. Med ett 

alternativt nyckeltal avses enligt dessa riktlinjer finansiellt mått över 

historisk eller framtida resultatutveckling, finansiell ställning, finansiellt 

resultat eller kassaflöden som inte definieras eller anges i tillämpliga 

regler för finansiell rapportering; IFRS och Årsredovisningslagen. 

Avstämning av alternativa nyckeltal finns på sidorna 15–16. 

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

utspädning till 75 000 000 A-aktier och 108 849 999 B-aktier. För det 

första kvartalet 2020 uppgick det viktade antalet aktier före och efter 

utspädning till 75 000 000 A-aktier och 108 849 999 B-aktier. 

 

Pandox strävar efter lägsta möjliga finansieringskostnad och samtidigt 
begränsa företagets ränte-, valuta- och likviditetsrisker. Pandox 
utgångspunkt är att ökade finansieringskostnader till följd av rimliga 
ränteförändringar ofta kompenseras av högre rörelseintäkter genom en 
ökad ekonomisk aktivitet. Pandox har därutöver en låneportfölj med 
varierande förfallodatum och löptider med fast ränta där företaget ingår 
ränteswappavtal för att säkra räntenivån på en viss andel av 
skuldportföljen.  

En betydande del av Pandox verksamhet bedrivs i länder utanför 
Sverige och företaget är exponerat mot förändringar i valutakurser. 
Pandox minskar valutaexponeringen i utländska investeringar 
framförallt genom att uppta lån i lokal valuta. De utländska 
verksamheterna har i huvudsak både intäkter och kostnader i lokal 
valuta vilket begränsar valutaexponeringen i löpande flöden.  

Pandox strävar efter att ha en diversifierad låneportfölj sett till antalet 
långivare, koncentration samt löptid för att hantera likviditetsrisken. 

Pandox finansiella risker och riskhantering beskrivs på sidorna  
130–133 i årsredovisningen för 2019. 

Pandox definierar risk som en osäkerhetsfaktor som kan påverka 
företagets förmåga att uppnå sina mål. Det är därför av största vikt för 
Pandox att kunna identifiera och värdera dessa osäkerhetsfaktorer. 

Pandox strategi är att investera i hotellfastigheter med 
omsättningsbaserade hyresavtal med de bästa hotelloperatörerna, samt 
när så behövs kunna driva hotellverksamhet i egen regi. Givet denna 
strategi har Pandox klassificerat risker i fem kategorier: strategirisker, 
operativa risker, finansiella risker, omvärldsrisker och hållbarhetsrisker. 

Pandox riskarbete beskrivs på sidorna 84–88 i avsnittet ”Risker och 
riskhantering” i årsredovisningen för 2019.  

Utöver de effekter av covid-19 som beskrivs på sidan 3 har inga 
väsentliga förändringar i Pandox bedömning av risker skett efter 
publiceringen av årsredovisningen 2019. 

Hotellbranschen är säsongsbunden till sin natur. De perioder som 
bolagets fastigheter redovisar högre intäkter varierar från fastighet till 
fastighet, främst beroende på läge och kundbas. Eftersom större delen av 
de kunder som bor på Pandox-ägda eller Pandox-drivna hotell är 
affärsresenärer, har bolagets totala intäkter historiskt sett varit högre 
under framförallt det andra kvartalet. Tidpunkten för semestrar och 
stora evenemang kan också påverka bolagets kvartalsresultat. 

Den här rapporten innehåller uttalanden om framtiden. Sådana 
uttalanden är förknippade med risker och osäkerhet. Den faktiska 
utvecklingen och resultaten kan avvika betydligt från de förväntningar 
företaget ger uttryck för på grund av olika faktorer som till stor del ligger 
utanför Pandox kontroll.  

Denna rapport ges även ut på engelska. Den svenska texten är giltig för 
alla syften. Om det skiljer mellan språkversionerna gäller den svenska 
lydelsen. 
 
 
Stockholm den 29 april 2020 
 
 
 
Anders Nissen, VD  
 
Denna rapport har inte varit föremål för granskning av bolagets 
revisor.  

http://www.pandox.se/


 

 

Pandox presenterar delårsrapporten för investerare, analytiker och 

media via en webbsänd telefonkonferens den 29 april kl. 09:00 CEST. 
Presentationen av delårsrapporten har utökats med en fördjupad 

genomgång av affärsläge och hotellmarknad enligt följande: 

 

•  Delårsrapport och affärsläge 
Anders Nissen VD, Liia Nõu 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 Nõu CFO 

 

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

 

För att följa telefonkonferensen online, gå till https://edge.media-

server.com/mmc/p/5kicca8r. Här kan du även ställa skriftliga frågor. 

 

För att delta i konferensen per telefon, vänligen ring in på något av 

nedanstående telefonnummer senast 30 minuter före 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 tillgänglig på 

www.pandox.se.

För ytterligare information vänligen kontakta: 

 

Anders Nissen, VD 

+46 (o) 708 46 02 02 

 

Liia Nõu, CFO 

+46 (0) 702 37 44 04 

 

Anders Berg, SVP Head of Communications and IR 

+46 (0) 760 95 19 40 

 

Denna information är sådan information som Pandox AB (publ) är 

skyldigt att offentliggöra enligt EU:s marknadsmissbruksförordning. 

Informationen lämnades, genom ovanstående kontaktpersoners försorg, 

för offentliggörande den 29 april 2020 kl. 07:00 CEST. 

 

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

 

 

 
 
 

 

  

http://www.pandox.se/
https://edge.media-server.com/mmc/p/5kicca8r
https://edge.media-server.com/mmc/p/5kicca8r
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I slutet av perioden bestod Pandox fastighetsportfölj av 156 (144) hotellfastigheter med 35 018 (32 273) 

hotellrum i 15 länder, inräknat delmarknaderna England, Skottland, Wales och Nordirland. 

 

Pandox huvudsakliga geografiska fokus är norra Europa. Tyskland (26 procent) är Pandox enskilt största 

geografiska marknad mätt som andel av fastighetsportföljens totala marknadsvärde följt av Sverige (23 

procent), Storbritannien (16 procent), Belgien (7 procent) och Finland (7 procent).  

 

138 av hotellfastigheterna hyrs ut till externa parter, vilket innebär att 85 procent av portföljens 

marknadsvärde täcks av externa hyreskontrakt. Pandox hyresgäster är välrenommerade hotelloperatörer med 

starka hotellvarumärken.  

 

Den 31 mars 2020 hade Förvaltningsfastigheter en viktad genomsnittlig kvarvarande hyresperiod (WAULT) på 

15,3 år (15,8). 
 

      

 

Not: Den 2 april 2020 övertog Pandox driften av två hotell i Köpenhamn i hotellfastigheter som Pandox redan 

äger. Efter övertagandet ingår 136 hotell i Fastighetsförvaltning och 20 hotell i Operatörsverksamhet. 
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Pandox AB följer International Financial Reporting Standards (IFRS) - och tolkningarna (IFRIC) - så som de antagits av EU. Den här delårsrapporten 
har upprättats i enlighet med IAS 34 "Delårsrapportering" samt "Årsredovisningslagen". 

Moderbolagets delårsrapport har upprättats i enlighet med kapitel 9 Delårsrapport i Årsredovisningslagen. Moderbolaget tillämpar 
Årsredovisningslagen och RFR2 "Redovisning för juridiska personer". Enligt RFR2 ska en juridisk enhets moderbolag tillämpa alla IFRS-principer 
och tolkningar som EU antagit, inom den ram som definieras av Årsredovisningslagen, och ta hänsyn till kopplingen mellan redovisning och 
beskattning. 
 
Delårsrapporten omfattar sidorna 1–21 och sidorna 22–24 utgör således en integrerad del av denna finansiella rapport. 

De redovisningsprinciper som tillämpas överensstämmer med de som beskrivs i Pandox årsredovisning för 2019. 

Pandox tillämpar IFRS 16 Leasing från 1 januari 2019 med prospektiv tillämpning. 



 

 

 

Pandox rörelsesegment utgörs av verksamhetsgrenarna Fastighetsförvaltning och Operatörsverksamhet. Segment Fastighetsförvaltning förädlar och 

förvaltar fastigheter och tillhandahåller hotellokaler men även andra typer av lokaler till externa kunder i anslutning till hotellfastigheten. 

Operatörsverksamheten äger hotellfastigheter samt bedriver egen hotellverksamhet. Segmentet Operatörsverksamhet innefattar också ett 

förvaltningsavtal för en externt ägd hotellfastighet. Ej fördelade poster är poster som inte är hänförbara till ett specifikt segment eller är gemensamt 

för de två segmenten samt finansiella kostnader hänförliga till nyttjanderättstillgångar enligt IFRS 16. Segmenten är framtagna utifrån den 

rapportering som sker internt till företagsledning avseende utfall och ställning. Segmentsrapporteringen är uppställd utifrån de redovisningsprinciper 

som årsredovisningen i övrigt och summan av segmenten är lika med beloppen i koncernen. Scandic Hotels Group och Fattal Hotels Group är 

hyresgäster som, var för sig, står för mer än 10 procent av intäkterna. 

 

   

   

   

   

   
   

   

 

 

 

       

 

 

 

       

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

Då belopp har avrundats till MSEK summerar inte alltid tabellerna. 

Räntebärande skulder, inklusive uppläggningskostnader för lån, minus 
likvida medel i förhållande till fastigheternas marknadsvärde vid 
periodens utgång. 
 

Intäkter minus direkt relaterade kostnader för Fastighetsförvaltning.  
 

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

 
EBITDA plus finansiella intäkter, minus finansiella kostnader, minus 
finansiella kostnader avseende nyttjanderättstillgångar enligt IFRS 16, 
minus aktuell skatt, justerat för eventuell orealiserad omräkningseffekt 
banktillgodohavanden. 
 

Driftnetto motsvaras av bruttoresultat Fastighetsförvaltning. 
 

 
Bruttoresultat Operatörsverksamhet plus avskrivningar inkluderade i 
kostnader Operatörsverksamhet. 
 

Driftnetto Operatörsverksamhet i förhållande till totala intäkter 
Operatörsverksamhet. 
 

 
Totalt bruttoresultat minus central administration (exklusive 
avskrivningar). 
 

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

 
Investeringar i anläggningstillgångar exklusive förvärv. 

Långfristiga och kortfristiga räntebärande skulder plus 
uppläggningskostnader för lån, minus likvida medel och kortfristiga 
placeringar som likställs med likvida medel. Lång- och kortfristiga 
leasingskulder enligt IFRS 16 ingår inte. 
 

 
Resultat före värdeförändringar plus räntekostnader och avskrivningar 
delat med räntekostnader. Finansiella kostnader avseende 
nyttjanderättstillgångar enligt IFRS 16 ingår inte. 
 

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

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

EBITDA plus finansiella intäkter minus finansiella kostnader minus 
aktuell skatt, efter minoritetsandel, minus finansiella kostnader 
avseende nyttjanderättstillgångar enligt IFRS 16, justerat för eventuell 
orealiserad omräkningseffekt banktillgodohavanden, delat med det 
viktade genomsnittliga antalet utestående aktier. 
 

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

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

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

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

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

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

 
 

 
Antal ägda hotellfastigheter vid periodens utgång. 
 

 
Antal rum i ägda hotellfastigheter vid periodens utgång. 
 

 
Marknadsvärdet för Förvaltningsfastigheter plus marknadsvärdet för 
Rörelsefastigheter. 
 

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

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



 

 

                


