Januari-december 2023

Stark avslutning pa aret och hojd utdelning

Pandox har namnéandrat sina affarssegment till Hyresavtal (tidigare Fastighetsforvaltning) respektive Egen drift (tidigare
Operatorsverksamhet). Namnbytet paverkar inte redovisningsprinciperna.

Oktober-december 2023

o Intikter Hyresavtal uppgick till 928 (848) MSEK. Okningen for
jamforbara enheter var 7 procent justerat for valutakurseffekter

« Driftnetto Hyresavtal uppgick till 769 (698) MSEK. Okningen for
jamforbara enheter var 7 procent justerat for valutakurseffekter

o Driftnetto Egen drift uppgick till 220 (184) MSEK. Okningen for
jamforbara enheter var 5 procent justerat for valutakurseffekter

¢ EBITDA uppgick till 942 (829) MSEK, en 6kning med 14 procent

¢ Cash earnings uppgick till 415 (515) MSEK, motsvarande 2,26 (2,80)
SEK per aktie

o Virdeforandringar fastigheter uppgick till -339 (-67) MSEK.
Orealiserade vardeforandringar derivat uppgick till -1 236 (-59)
MSEK

¢ Periodens resultat uppgick till -1 125 (101) MSEK, motsvarande
-6,05 (0,66) SEK per aktie

o Under kvartalet har Pandox tecknat hyresavtal med Scandic for
Hotel Pomander Niirnberg och med Strawberry for Hotel Mayfair
Copenhagen. Déarutéver har 18 hyresavtal i Tyskland med Leonardo
Hotels forldngts med fem ar

¢ Pandox vetenskapsbaserade klimatmal godkandes av Science Based
Targets initiative (SBTi) och befintliga 1&n om 2 200 MSEK
héllbarhetslankades med tva banker

Januari-december 2023

o Intikter Hyresavtal uppgick till 3 690 (3 307) MSEK. Okningen for
jamforbara enheter var 11 procent justerat for valutakurseffekter

« Driftnetto Hyresavtal uppgick till 3 157 (2 868) MSEK. Okningen for
jamforbara enheter var 11 procent justerat for valutakurseffekter

« Driftnetto Egen drift uppgick till 713 (566) MSEK. Okningen for
jamforbara enheter var 54 procent justerat for valutakurseffekter

» EBITDA uppgick till 3 696 (3 304) MSEK, en 6kning med 12 procent

» Cash earnings uppgick till 1 742 (2 056) MSEK, motsvarande 9,48
(11,18) SEK per aktie

1 jamforelseperioden ingdr statliga stod 1 Hyresavtal och Egen drift
om 117 MSEK respektive 143 MSEK. Justerat for dessa 6kade
EBITDA med 21 procent medan cash earnings minskade med

3 procent

o Vardefordandringar fastigheter uppgick till -1 107 (1 180) MSEK,
varav -1 306 MSEK orealiserat och 199 MSEK realiserat.
Orealiserade vardeforandringar derivat uppgick till -1 205 (2 318)
MSEK

» Periodens resultat uppgick till -580 (4 204) MSEK, motsvarande
-3,18 (22,94) SEK per aktie

Bel&ningsgraden uppgick till 46,6 procent och réntetickningsgraden,
rullande tolv ménader, var 2,7 ggr

« Styrelsen foreslar en utdelning om 4,00 (2,50) SEK per aktie,
totalt cirka 734 (460) MSEK

Finansiellt sammandrag
Okt-dec Jan-dec

MSEK 2023 2022 A% 2023 2022 A%
Total nettoomsdttning 1838 1623 13 6 849 5654 21
Varav Hyresavtal 928 848 9 3690 3307 12
Varav Egen drift 910 775 17 3159 2 347 35
Totalt driftnetto 989 882 12 3870 3434 13
Varav Hyresavtal 769 698 10 3157 2 868 10
Varav Egen drift 220 184 20 713 566 26
EBITDA 942 829 14 3696 3304 12
Periodens resultat -1125 101 na -580 4204 na
Resultat per aktie, SEK -6,05 0,66 n.a -3,18 22,94 na
Cash earnings 415 515 -19 1742 2056 -15
Cash earnings per aktie, SEK 2,26 2,80 -19 9,48 11,18 -15
Marknadsvarde fastigheter — — — 69 039 69 231 -0
Réntebarande nettoskuld — — — 32190 32334 -0
Beldningsgrad netto, % — — — 46,6 46,7 na
Réntetackningsgrad, ggr 2,6 31 na 2,7 3,7 na
EPRA NRYV per aktie, SEK — — — 201,12 205,03 —
WAULT (Forvaltningsfastigheter), ar — — — 15,0 15,0 na
RevPAR (Egen drift) for jamforbara enheter och jamférbar valutakurs, SEK 1078 1003 7 1036 839 23
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VD har ordet

Positiv grundton infor 2024

God tillvaxt i intdkter och resultat

2023 var ett bra ar for Pandox med bade god beldggnings- och
snittprisutveckling. Totala intdkter och totalt driftnetto 6kade med 21
procent respektive 13 procent jamfort med 2022, drivet av hogre
omséttningsbaserade hyror i affirssegmentet Hyresavtal och god tillvaxt
i affarssegmentet Egen drift. Justerat for pandemirelaterade statliga
stod i jamforelseperioden ckade totalt driftnetto med 22 procent.

Aret avslutades med ett stabilt och positivt fjarde kvartal med god
efterfragan i regionala hotellmarknader i samtliga lander och en stark
aterhdmtning i storre stidder. Totala intdkter och totalt driftnetto 6kade
med 13 procent respektive 12 procent i kvartalet.

Cash earnings minskade med 19 procent, dels p& grund av hogre
marknadsrintor, dels hogre aktuell skatt &n normalt i kvartalet, vilket
framforallt beror pa att vi ar i skatteposition i Sverige och Norge, samt
negativa effekter fran begransningsregler for avdragsgill ranta.

Produktutveckling och nya hyresavtal 6kar intjaningen
Vi har under aret investerat drygt 9oo MSEK i virdehdjande och
kassaflodesdrivande projekt. Kombinationen av en stor
fastighetsportfolj och formagan att skapa attraktiva och 16nsamma
hotellprodukter gor oss till en naturlig partner for nya hyresavtal. Tva
exempel i det fjarde kvartalet dr avtalen med Strawberry for Hotel
Mayfair Copenhagen, som efter slutford renovering 2025 blir Hobo
Copenhagen, samt med Scandic fér redan renoverade Hotel Pomander
Niirnberg, som per 1 mars 2024 blir Scandic Niirnberg Central.

Ytterligare tva relativt nya hyresavtal ar Scandic Go Fridhemsplan och
Citybox Brussels som just nu renoveras och 6ppnar sensommaren 2024.
Tillsammans med pagdende produktutveckling i Radisson Blu Glasgow
och utbyggnaden av DoubleTree by Hilton Brussels City, som forvintas
slutforas under 2025, okar vi var tillviaxt- och 16nsamhetspotential.
Dessa projekt kommer att bidra positivt till vr resultat- och
vardetillvixt med full effekt 2026 motsvarande cirka 300 MSEK i arligt
driftnetto varav cirka 130 MSEK 2024. Dirut6ver finns andra projekt
som kommer att bidra ytterligare till tillvaxten.

Vi har under fjarde kvartalet ocksa forlangt 18 hyresavtal med
Leonardo Hotels i Tyskland med fem ér, vilket 6kat den totala
hyresportfoljens aterstdende kontraktstid (WAULT) till 15,0 ar.

Starkt kassaflode och stabil finansiell stallning

Under 2023 uppgick orealiserade viardeforandringar netto for hela
fastighetsportfoljen till -1 685 MSEK, dar hogre kassafloden i
hotellfastigheterna, med st6d i hotellmarknadens goda utveckling, till
mer dn tva tredjedelar motverkade den negativa effekten av hogre
direktavkastningskrav. Vid utgéngen av 2023 uppgick
hotellfastighetsportfoljens genomsnittliga direktavkastningskrav till
6,24 procent, jamfort med 5,74 procent samma tidpunkt 2022.

Vi har ett hogt fortroende hos véra relationsbanker och var
refinansieringsrisk ar 14g. Andelen kreditfaciliteter med en 16ptid
kortare 4n ett ar uppgér till cirka 25 procent, varav knappa tva
tredjedelar forfaller under det andra halviret 2024. Vi har 16pande och
positiva dialoger med l&ngivare om refinansiering. Vid utgangen av
kvartalet uppgick vér beléningsgrad till 46,6 procent, vilket &r i den
lagre delen av intervallet i var finansiella policy, och var
rantetdackningsgrad matt pé rullande tolv ménader var 2,7 ggr.
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Flera viktiga milstolpar inom hallbarhet

Pandox vetenskapsbaserade klimatmal blev i november godkinda av
Science Based Targets initiative (SBTi). Det &r en viktig milstolpe for
vart héllbarhetsarbete och sétter fokus pa de omrdden som driver
Pandox storsta CO2-utslapp. Vi har en tydlig plan for hur vi ska uppna
vart klimatmal for Scope 1 och 2. Den bygger pé utfasning av gas och
olja, installation av energieffektiva system och 6kad andel férnyelsebar
energi i Egen drift. Med hjilp av de validerade SBTi-mélen
héllbarhetsldnkade vi i december ocksé befintliga banklan om
motsvarande 2 200 MSEK med tvé banker. Lanen &r kopplade till
ambitiosa och relevanta mél inom miljo, socialt och styrning och ar en
kvalitetsstampel for vart hallbarhetsarbete. Vi ser goda forutsittningar
att kunna hallbarhetsldnka majoriteten av vara banklén pé sikt.

Forutsdttningar for viss tillvaxt

For 2024 forvéantar vi oss en viss RevPAR-tillvéaxt i hotellmarknaden
med stod av bland annat en stark eventkalender i Tyskland, med
fotbolls-EM i juni-juli, och stabila marknadsforutsattningar i 6vriga
marknader. Bokningsldget pd Pandox marknader ar sa hér langt nagot
hogre jamfort med motsvarande tidpunkt féregdende &r. Légre inflation
och forhoppningsvis dven lagre réntor bor ha en positiv effekt pa
hushallens konsumtionsutrymme, samt 4ven kunna mildra effekterna
av en eventuellt forsvagad arbetsmarknad och lagre sysselsittning.

Hotellefterfragan ar beroende av ekonomisk aktivitet och den storsta
risken &r alltjaimt geopolitiska foljdeffekter pé konjunktur och resande,
som sa hér langt inte materialiserats. Péskens infallande forvéintas ha en
viss negativ paverkan pé vissa marknader det forsta kvartalet.

Mot bakgrund av en normaliserad hotellmarknad, Pandox starka
kassaflode och stabila finansiella stéllning, foreslar styrelsen en
utdelning om 4,00 (2,50) SEK per aktie, motsvarande totalt cirka 734
(460) MSEK.

Liia Nou, vd
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Ett ledande
hotellfastighetsbolag

Pandox dr en ledande
hotellfastighetsagare i norra Europa
med fokus pa storre hotell pd viktiga
fritids- och affarsdestinationer. Pandox
hotellfastighetsportfolj omfattar 159
hotell med cirka 35 800 rumi 12 lander.

P

3% Pandox:

® Kanada

Norge ‘ Finland
Storbritannien Sverige
Irland @ @ oanmark
o
Nederlanderna . Tyskland

Vision och affarsidé

Pandox vision dr att vara ett av de
ledande hotellfastighetsbolagen i
vérlden.

Affarsidén dr att 4ga hotellfastigheter
och hyra ut dessa till starka
hotelloperatorer under langa
omsittningsbaserade hyresavtal.
Pandox formaga att agera genom hela
hotellvirdekedjan bade sénker risken
och skapar nya affarsmoéjligheter.

Strategi och affarsmodell

Pandox strategi och affirsmodell bygger pa:

1. Fokus pa hotellfastigheter

2. Stora hotellfastigheter i strategiska lagen

3. Ldnga omséttningsbaserade hyresavtal med
de framsta hotelloperatorerna och delade
investeringar

4. Hallbarhet med affarsfokus

5. Geografisk diversifiering minskar svingningar

6. Egen drift minskar risk

Presentation av bokslutskommunikén

Pandox presenterar bokslutskommunikén for januari-december 2023 for investerare,
analytiker och media via en webbsénd telefonkonferens den 8 februari kl. 08:30 CET.

Som en tjanst till Pandox intressenter sker ocksa en extern uppdatering av

hotellmarknaden.

Om du 6

skar delta via webcasten, ga in pa f6ljande lank:

Denna information ar sddan information som Pandox AB ar skyldigt att offentliggora enligt
EU:s marknadsmissbruksforordning. Informationen lamnades, genom ovanstdende
kontaktpersoners forsorg, for offentliggérande den 8 februari 2024 kl. 07:00 CET.

Pandox - Bokslutskommuniké, Januari—december 2023

Belgien , @ :
i Osterrike

Finansiell policy

Belaningsgrad

Pandox belaningsgrad skall vara i intervallet om

45—60 procent, beroende pd marknadsforutséttningar och
radande majligheter. Bolaget definierar beldningsgrad som
rantebarande skulder minus likvida medel i forhéllande till
fastigheternas marknadsvérde vid periodens utging.

Utdelningspolicy

Pandox malséttning dr en utdelningsandel pa

30-50 procent av cash earnings, med en genomsnittlig
utdelningsandel 6ver tid pa cirka 40 procent. Framtida
utdelningar, och storleken p& sddana utdelningar, beror pa
Pandox framtida utveckling, finansiella stéllning,
kassafloden och rorelsekapitalbehov.

Kontaktpersoner

Liia Nou, vd
+46 (8) 506 205 50

Anneli Lindblom, CFO
+46 (0) 765 93 84 00

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

Finansiell kalender

10 april 2024
25 april 2024

12 juli 2024

24 oktober 2024
6 februari 2025

Arsstimma 2024

Delarsrapport januari-mars 2024
Delarsrapport januari-juni 2024
Delérsrapport januari-september 2024
Bokslutskommuniké 2024
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https://ir.financialhearings.com/pandox-q4-report-2023
https://conference.financialhearings.com/teleconference/?id=5003692

Hotellmarknadens utveckling oktober-december 2023

Okat internationellt resande till Europa

2023 var ytterligare ett ar av terhamtning for hotellindustrin med god
efterfragan inom alla segment, hog betalningsvilja for
hotellovernattningar och framfor allt ett 6kat internationellt resande.
Enligt preliminara siffror fran United Nations World Tourism
Organization (UNWTO) uppgick antalet inresande internationella
turister till Europa till cirka 550 miljoner 2023. Det var cirka 94 procent
av 2019 &rs niva och en klar forbattring mot 2022 &rs niva om 8o
procent*. Aterhamtningen i internationell turism var starkast under det
andra halvéret framst drivet av intraregionalt resande samt god
efterfragan fran Nordamerika, delvis med st6d av en stark dollarkurs.
Det internationella resandet férvintas 2024 vara fullt dterhdmtat till
2019 érs niva trots geopolitisk instabilitet och lagre ekonomisk aktivitet.

Stark avslutning pa aret**

Det fjarde kvartalet foljde i huvudsak ett normalt efterfrigemonster dar
en sdsongsmaéssigt svagare fritidsperiod kompenserades av ett 6kat
affarsresande. Internationell efterfragan frén Nordamerika till Europa
var stark dven i det fjarde kvartalet medan &terhdmtningen for asiatiskt
inresande gick fortsatt trogt.

e  Snittprisutvecklingen i Europa var god och 6kade med 6 procent i
kvartalet jamfort med foregéende ar (2019: +30 procent).

e Beldggningsgraden uppgick till 68 procent i kvartalet, att jamfora
med 66 procent foregiende ar (2019: 70 procent).

e Sammantaget uppgick RevPAR i Europa till 94 EUR i kvartalet, en
6kning med drygt 8 procent mot foregdende &r (2019: +25 procent).

itiv RevPAR-utveckling i Pandox marknader**
I jamforelse med foregdende ar motte flera av Pandox hotellmarknader
allt starkare jamforelsetal, i synnerhet avseende beldggningsgraden.

e Beldggningsgraden i Norden uppgick till 57 procent, vilket var i
paritet med motsvarande period foregéende ar (2019: 58 procent).

e Snittpris for Norden som helhet 6vertraffade bade 2022 och 2019
ars niva med 3 respektive 16 procent.

e I Norden uppvisade Danmark och Norge den starkaste
snittprisokningen med 4 respektive 5 procent jamfort med 2022
(2019: +15 respektive +29 procent).

e  Utvecklingen var sammantaget positiv for de nordiska
huvudstdderna med en RevPAR-tillvixt om 6 procent jamfort med
motsvarande kvartal foregaende ar, drivet av bade forbattrade
snittpriser och beldaggning. Helsingfors var fortsatt den svagaste
marknaden, forklarat av dels ny hotellkapacitet, dels av lagre
efterfrégan jamfort med de 6vriga nordiska huvudstéderna.

e KoOpenhamn var starkast bland de nordiska huvudstidderna med en
RevPAR-tillvixt pé 11 procent jamfort med motsvarande kvartal
2022, jamnt drivet av 6kade snittpriser och beldggning. Efterfragan
pa hotellovernattningar i Képenhamn 6kade med 21 procent
jamfort med 2019, men pa grund av de senaste arens
kapacitetsokning om cirka 4 300 hotellrum, nidde RevPAR bara 5
procent 6ver 2019 rs niva.

e I Tyskland 6kade RevPAR med 5 procent i kvartalet, framforallt
drivet av 6kad beldggning i december. Forklaringar ar ett okat
fritidsresande till storre julmarknader samt att méiss- och
kongressrelaterad efterfrigan generellt sett har forbéttrats. Antalet
besokare pa méassor och kongresser i Tyskland &r dock inte fullt
tillbaka pé 2019 ars nivéer, men ytterligare tillvixt forvantas under
2024.

e UK Regional (exklusive London) utvecklades vil i kvartalet med en
RevPAR-6kning pé 6 procent jamfort med 2022, helt drivet av
forbattrade snittpriser. London och Edinburgh sdg den starkaste
tillvixten i beldggning 2023, vilket forklaras av att internationell
efterfrdgan har kommit tillbaka med full kraft.

e  For Irland minskade RevPAR med 1 procent i kvartalet, dar Dublin
minskade med 5 procent. Nedgéngen drevs till lika delar av
snittpris och beldggning. Irland och Dublin ar typexempel pa
marknader som sag en snabb forbéttring efter pandemin och nu
motte ett starkt jamforelsekvartal. Jamfort med 2019 uppvisade
Dublin en 6kning i RevPAR pé starka 23 procent.

e  Bryssel gynnades ocksa av ett 6kat internationellt resande, i
synnerhet frdn Nordamerika. RevPAR 6kade med 9 procent jamfort
med 2022 i kvartalet, framforallt forklarat av forbattrade snittpriser
men &ven till viss del 6kad beldggning.

* United Nations World Tourism Organization (UNWTO) ** Benchmarking
Alliance (nordiska marknader), STR (6vriga)

Oktober—-december 2023
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Kalla: STR, Benchmarking Alliance. Avrundade siffror.
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Finansiell utveckling oktober—december 2023

Koncernens nettoomsattning uppgick till 1 838 (1 623) MSEK, en
6kning med 13 procent drivet av god efterfragan i hotellmarknaden.
For jamforbara enheter 6kade nettoomsattningen med 8 procent,
justerat for valutakurseffekter.

Intdkter Hyresavtal uppgick till 928 (848) MSEK, en 6kning med 9
procent med stod av 6kade omsittningsbaserade hyror, vilka uppgick
till totalt 324 (286) MSEK. For jamforbara enheter 6kade intdkterna
med 7 procent, justerat for valutakurseffekter.

Intékter Egen drift uppgick till 910 (775) MSEK, en 6kning med 17
procent. For jamforbara enheter 6kade intédkterna med 8 procent och
RevPAR med 7 procent, justerat for valutakurseffekter.

Driftnetto Hyresavtal uppgick till 769 (698) MSEK, en 6kning med 10
procent. For jamforbara enheter 6kade driftnettot med 7 procent,
justerat for valutakurseffekter.

Driftnetto Egen drift uppgick till 220 (184) MSEK, en 6kning med
20 procent. For jamforbara enheter 6kade driftnettot frén Egen drift
med 5 procent, justerat for valutakurseffekter.

Totalt driftnetto uppgick till 989 (882) MSEK, en 6kning med 12
procent. For jamforbara enheter 6kade totalt driftnetto med 7
procent, justerat for valutakurseffekter.

Kostnaderna for den centrala administrationen uppgick till -53 (-59)
MSEK.

Avskrivningar Egen drift uppgick till -72 (-141) MSEK. I
jamforelsekvartalet ingér -66 MSEK for utrangering inventarier i
samband med ombyggnation. Avskrivningar om -6 (-6) MSEK ingér i
administrationskostnader.

De finansiella kostnaderna uppgick till -381 (-297) MSEK, varav

-22 (-21) MSEK utgors av periodisering avskrivningar av aktiverade

uppliggningskostnader for 1dn. Okningen forklaras huvudsakligen av

hogre marknadsrantor och till mindre del av 6kade kreditmarginaler.
De finansiella intdkterna uppgick till 5 (8) MSEK. Finansiella

kostnader avseende nyttjanderattstillgdngar uppgick till

-28 (-26) MSEK.
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Orealiserade vardeforandringar fastigheter uppgick till -339 (-67)
MSEK. De 6kade direktavkastningskraven paverkade negativt med
-1 565 MSEK samtidigt som hotellmarknadens fortsatt goda
snittprisutveckling bidrog med ckade kassafloden om 1 243 MSEK
genom Pandox omsittningsbaserade hyresavtal. Sammantaget
motsvarade detta en vardenedgéng om cirka 0,5 procent under
perioden.

Realiserade vardeforandringar uppgick till -3 (1) MSEK.

Orealiserade vardeforandringar derivat uppgick till -1 236 (-59)
MSEK, vilket forklaras av ldgre 1dnga marknadsrantor.

Den aktuella skatten uppgick till -137 (-24) MSEK. Okningen av
aktuell skatt mot foregéende &r forklaras av ett hogre resultat fore
skatt i Sverige och Norge, dir Pandox inte har nigra skattemissiga
underskott kvar att nyttja. Det rddande ranteldget medfor 4ven en
hogre skattekostnad pa grund av géllande begransningsregler for
avdragsgill ranta, framférallt i Storbritannien.

Uppskjuten skatt uppgick till 127 (-117) MSEK, forklarat av
vardeforandring i Forvaltningsfastigheter och aktivering av tidigare
ars underskottsavdrag. Se vidare Not 3 pa sida 21.

Periodens resultat uppgick till -1 125 (101) MSEK och periodens
resultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare uppgick till
-1 112 (121) MSEK, vilket motsvarar -6,05 (0,66) SEK per aktie.

Cash earnings uppgick till 415 (515) MSEK, en minskning med 19
procent.

Per 31 december 2023 uppgick likvida medel och outnyttjade
kreditfaciliteter till 3 147 MSEK, jamfort med 2 988 MSEK per 30
september 2023.
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Finansiell utveckling januari-december 2023

Koncernens nettoomséttning uppgick till 6 849 (5 654) MSEK, en
okning med 21 procent. For jaimforbara enheter 6kade
nettoomsattningen med 16 procent justerat for valutakurseffekter.

Intdkter Hyresavtal uppgick till 3 690 (3 307) MSEK, en 6kning med
12 procent med stod av 6kade omséttningsbaserade hyror, vilka uppgick
till totalt 1 275 (1 020) MSEK. Justerat for mottagna statliga stod om 117
MSEK i Ovriga fastighetsintikter i jimforelseperioden, hanforliga till ar
2020—2021, var 6kningen 16 procent. For jamforbara enheter 6kade
intdkterna med 11 procent justerat for valutakurseffekter.

Intdkter Egen drift uppgick till 3 159 (2 347) MSEK, en 6kning med 35
procent. For jamforbara enheter 6kade béde intakter och RevPAR med
24 procent, justerat for valutakurseffekter.

Driftnetto Hyresavtal uppgick till 3 157 (2 868) MSEK, en 6kning med
10 procent. For jamforbara enheter 6kade driftnettot med 11 procent,
justerat for valutakurseffekter.

Driftnetto Egen drift uppgick till 713 (566) MSEK, en 6kning med 26
procent. Justerat for mottagna statliga stod om 143 MSEK som
kostnadsreduktion i jamforelseperioden, hanforliga till &r 2020—2021,
var 6kningen 69 procent. For jamforbara enheter 6kade driftnettot med
54 procent, justerat for valutakurseffekter.

Totalt driftnetto uppgick till 3 870 (3 434) MSEK, en 6kning med 13
procent. Justerat for mottagna statliga stod i jamforbar period, var
6kningen 22 procent. For jamforbara enheter 6kade totalt driftnetto
med 16 procent, justerat for valutakurseffekter.

Kostnaderna for den centrala administrationen uppgick till -197 (-153)
MSEK, dér jamforelseperioden paverkades av kostnadsreducerande
engéngsposter och nuvarande niva ar mer normal givet verksamhetens
nuvarande struktur.

Avskrivningar Egen drift uppgick till -283 (-330) MSEK. I
jamforelsekvartalet ingar -66 MSEK for utrangering inventarier i
samband med ombyggnation. Avskrivningar om -23 (-23) MSEK ingér i
administrationskostnader.

De finansiella kostnaderna uppgick till -1 498 (-1 022) MSEK, varav
-90 (-76) MSEK utgors av periodisering avskrivningar av aktiverade
uppliggningskostnader for 18n. Okningen forklaras huvudsakligen av en
hogre rantebarande nettoskuld, hogre marknadsrantor och negativa
valutakurseffekter och till mindre del av 6kade kreditmarginaler.

De finansiella intakterna uppgick till 31 (19) MSEK. Finansiella
kostnader avseende nyttjanderittstillgangar uppgick till
-108 (-95) MSEK.

Pandox - Bokslutskommuniké, Januari—december 2023

Orealiserade viardeforandringar fastigheter uppgick till -1 306 (1 185)
MSEK, varav -1 294 MSEK avser Forvaltningsfastigheter, -84 MSEK
avser Rorelsefastigheter och 71 MSEK avser tillgdngar som innehas for
forséljning. De dkade direktavkastningskraven paverkade
Forvaltningsfastigheter negativt med -4 609 MSEK samtidigt som
hotellmarknadens fortsatta goda snittprisutveckling bidrog med 6kade
kassafloden om 3 316 MSEK genom Pandox omsittningsbaserade
hyresavtal. Sammantaget motsvarade detta en virdenedgéng om cirka
2,2 procent under perioden.

Realiserade virdeférandringar fastigheter uppgick till 199 (-6)
MSEK, varav tvé tredjedelar avser reavinst vid forséljning av
InterContinental Montreal och resterande del avser nettot av
utrangering och forsakringsersattning for Dorint Parkhotel Bad
Neuenahr.

Orealiserade vardeforandringar derivat uppgick till -1 205 (2 318)
MSEK, vilket framst forklaras av ldgre marknadsréntor.

Den aktuella skatten uppgick till -375 (-164) MSEK. Okningen av aktuell
skatt mot foregdende &r forklaras av ett hogre resultat fore skatt i
Sverige och Norge, diar Pandox inte har nagra skattemassiga underskott
kvar att nyttja. Det rddande rianteliget medfor dven en hogre
skattekostnad pé grund av géllande begransningsregler for avdragsgill
ranta, framforallt i Storbritannien.

Uppskjuten skatt uppgick till 292 (-983) MSEK, forklarat av
vardeforandring i Forvaltningsfastigheter samt rantederivat. Se vidare
Not 3 pa sida 21.

Periodens resultat uppgick till -580 (4 204) MSEK och periodens
resultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare uppgick till -585 (4 217)
MSEXK, vilket motsvarar -3,18 (22,94) SEK per aktie.

Cash earnings uppgick till 1 742 (2 056) MSEK, en minskning med 15
procent. Justerat for mottagna statliga stod om totalt 260 MSEK i
jamforbar period, minskade cash earnings med 3 procent.
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Segmentrapportering oktober—december 2023

Hyresavtal

Okt-dec Jan-dec
MSEK 2023 2022 2023 2022
Hyresintdkter 895 803 3548 3052
Ovriga fastighetsintikter 33 45 142 255
Kostnader, exklusive
fastighetsadministration -75 -63 -290 -245
Driftnetto, fore
fastighetsadministration 853 785 3400 3062
Fastighetsadministration -84 -87 -243 -194
Bruttoresultat 769 698 3157 2868
Driftnetto, efter
fastighetsadministration 769 698 3157 2868

Oktober—-december 2023
Hyresintikter och Ovriga fastighetsintiikter uppgick till 928 (848)
MSEK, en 6kning med 9 procent. For jamforbara enheter 6kade
intdkterna med 7 procent, justerat for valutakurseffekter.

Omsittningsbaserad hyra uppgick till 324 (286) MSEK.
Beldggningsgraden for jamforbara hotell uppgick till cirka 64 (62)
procent i kvartalet.

Kontrakterade minimihyror plus fasta hyror uppgar till cirka 2 100
MSEK maitt i rstakt.

Storbritannien och Irland var sirskilt starka marknader i kvartalet.

Enskilda destinationer med en sarskilt god utveckling var Amsterdam
och regionala stdder i Storbritannien och Tyskland.

Driftnettot uppgick till 769 (698) MSEK, en 6kning med 10 procent.
For jamforbara enheter 6kade driftnettot med 7 procent, justerat for
valutakurseffekter. Driftnettomarginalen uppgick till cirka 83 procent.

Egen drift
Okt-dec Jan-dec

MSEK 2023 2022 2023 2022
Intakter 910 775 3159 2347
Kostnader 762 732 2729 2111
Bruttoresultat 148 43 430 236
Plus: Avskrivningar

inkluderade i kostnader 72 141 283 330
Driftnetto 220 184 713 566

Oktober-december 2023

Intdkter frén Egen drift uppgick till 910 (775) MSEK, en 6kning med 17
procent. For jamforbara enheter 6kade intakter och RevPAR med 8
respektive 7 procent, justerat for valutakurseffekter.

Hotellefterfragan var stabil, medan snittprisutvecklingen var fortsatt
stark.

Beldggningsgraden for jamforbara hotell uppgick till cirka 66 (65)
procent.

De hotell som presterade bist i kvartalet var Hilton Belfast (Belfast,
Storbritannien), Hilton Garden Inn London Heathrow Airport
(Heathrow, Storbritannien), DoubleTree by Hilton Bath (Bath,
Storbritannien) och Hotel Hubert (Bryssel, Belgien).

Driftnettot uppgick till 220 (184) MSEK, motsvarande en
driftnettomarginal om cirka 24 procent. For jamforbara enheter 6kade
driftnettot med 5 procent, justerat for valutakurseffekter.

Oktober-december 2023

Intékter per land, Hyresavtal

2% 77
6%
6%
8%
24%

B Sverige Storbritannien =~ ™ Tyskland
Finland Norge Danmark

Belgien Ovriga
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Intakter per land, Egen drift
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Fastighetsportfol
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dering istigheter
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Pandox genomfor interna viarderingar av hotellfastigheterna varje kvartal och Forvaltningsfastigheter redovisas
till verkligt varde. Det 4r Pandox interna virdering som utgor grunden for fastigheternas vardering. Darutover
gors externa varderingar av fastigheterna i jamfoérande och kvalitetssikrande syfte (se vidare Not E i Pandox
Arsredovisning 2022).

Genomforda externa varderingar under de senaste tolv ménaderna omfattar cirka 9o procent av
hotellfastighetsportfoljen, matt i varde, och ligger totalt sett i linje med de interna véarderingarna. I det fjarde
kvartalet externviarderades cirka 40 procent av portfoljen, mitt i varde.

Virderingarna av Rorelsefastigheterna redovisas i informationssyfte och ingr i EPRA NRV-berékningarna.
Rorelsefastigheternas redovisade virde i "Rapport 6ver finansiell stallning for koncernen i sammandrag”
motsvarar anskaffningsvirde minus avskrivningar och eventuella nedskrivningar och uppgick till 8 842 (8 450)
MSEK vid periodens utgang.

Marknadsvadrde fastigheter
Vid utgangen av perioden hade Pandox fastighetsportfo]j ett totalt marknadsviarde om 69 039 (69 231) MSEK,
varav 57 226 (57 563) MSEK for Forvaltningsfastigheter och 11 813 (11 669) MSEK for Rorelsefastigheter.

For helaret 2023 uppgick orealiserade vardeférandringar netto Forvaltningsfastigheter till -1 294 MSEK.
Okade direktavkastningskrav om 0,51 procentenheter paverkade negativt med -4 609 MSEK medan
hotellmarknadens fortsatta goda snittprisutveckling bidrog med 6kade kassafloden om 3 316 MSEK genom
Pandox omséttningsbaserade hyresavtal.

Orealiserade vardeforandringar netto Rorelsefastigheter uppgick till -391 MSEK (redovisas endast i
informationssyfte). Okade direktavkastningskrav om 0,52 procentenheter paverkade negativt med -604 MSEK
och okade kassafloden paverkade positivt med 213 MSEK.

Vardeférandring Férvaltningsfastigheter

MSEK
Marknadsvarde vid drets borjan (1 jan, 2023) 57 563
+ Forvdrv 330
+ Investeringar 493
+/- Omklassificeringar 467
+/- Vardeférandring -1294
+/- Utrangeringar -228
+/- Valutakursférandring -105
Marknadsvarde vid periodens slut (31 dec, 2023) 57226
Vardeférandring Rérelsefastigheter, redovisas endast i informationssyfte
MSEK
Marknadsvarde vid drets borjan (1 jan, 2023) 11 669
+ Forvdrv 1246
+ Investeringar 429
- Avyttringar -616
+/- Omklassificeringar -467
+/- Vardeférandring -386
+/- Valutakursférandring -62
Marknadsvarde vid periodens slut (31 dec, 2023) 11813
Forvaltningsfastigheter kanslighetsanalys, vardeeffekt per 31 december 2023
Péaverkan verkligt varde Forandring MSEK
Direktavkastningskrav +/-0,5% -4 345/ +5123
Valutakursférandring +/-1% +/-418
Driftnetto +/-1% +/- 547

Forvarv, omklassificeringar och avyttringar

Datum Hotellfastighet Handelse

Kv 32023 Forvérv Hilton Belfast Forvarv Egen drift

Kv22023 Hotel Mayfair, Copenhagen Omklassificering till Hyresavtal
Kv 12023 Best Western Hotel Fridhemsplan Forvarv Hyresavtal

Kv 12023 The Queens Hotel Leeds Forvarv Egen drift

Kv 12023 InterContinental Montreal Avyttring Egen drift

Kv 42022 Hotel Pomander Niirnberg Omklassificering till Hyresavtal
Kv 42022 NH Brussels Louise Omklassificering till Hyresavtal
Kv 32022 NH Brussels Louise Forvarv Egen drift

Kv 32022 DoubleTree by Hilton Bath Forvarv Egen drift

Kv 32022 Scandic Kajanus Avyttring Hyresavtal

Pandox - Bokslutskommuniké, Januari—december 2023

Genomsnittligt
direktavkastningskrav, %
(31 december 2023)
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Porttoljoversikt

I slutet av perioden bestod Pandox fastighetsportfolj av 159 (157) hotellfastigheter med 35 851 (35 490)

hotellrum i 12 ldnder.

Pandox huvudsakliga geografiska fokus &r norra Europa. Tyskland (23 procent) dr Pandox enskilt stérsta
geografiska marknad métt som andel av fastighetsportfoljens totala marknadsvarde, foljt av Sverige (22

procent), Storbritannien (19 procent), Belgien (8 procent) och Finland (6 procent).

Mer én 80 procent av portfoljens totala marknadsvarde técks av externa hyreskontrakt. Pandox hyresgéster ar
véalrenommerade hotelloperatorer med starka hotellvarumérken.

Per 31 december 2023 hade Forvaltningsfastigheter en viktad genomsnittlig kvarvarande hyresperiod

(WAULT) pa 15,0 (15,0) ar.

Portfoljoversikt per segment och land

Antal Marknadsvarde (MSEK)

Hyresavtal Hotell Rum Per land 1% av totalt Per rum
Sverige 42 9107 15470 22 17
Tyskland 33 6871 12 600 18 18
Storbritannien 20 4821 10538 15 22
Finland 12 2742 4430 6 1,6
Norge 14 2573 3303 5 13
Danmark 8 1843 4063 6 2,2
Osterrike 2 639 1574 2 25
Belgien 3 765 1415 2 18
Irland 3 445 1647 2 37
Schweiz 1 206 957 1 4,6
Nederldnderna 1 189 1228 2 6,5
Summa Hyresavtal 139 30201 57 226 83 1,9
Egen drift

Belgien 7 1968 4286 6 2,2
Tyskland 5 1490 3774 5 2,5
Storbritannien 5 1221 2681 4 2,2
Kanada 1 595 631 1 11
Nederldnderna 1 216 414 1 19
Finland 1 160 28 0 0,2
Summa Egen drift 20 5650 11813 17 21
Summa totalt 159 35851 69 039 100 19
Portfoljdversikt per varumarke

Antal

Varumarke Hotell Rum 1% av totalt
Scandic 48 10677 30
Leonardo 38 7957 22
Hilton 10 3042 8
Radisson Blu 8 2033 6
Strawberry 11 1949 5
NH 7 1681 5
Dorint 5 1085 3
Mercure 3 610 2
Elite Hotels 2 493 1
Holiday Inn 2 469 1
Novotel 2 421 1
Indigo 1 284 1
Crowne Plaza 1 262 1
Pullman 1 252 1
Citybox 1 246 1
Meininger 1 228 1
Scandic Go 1 221 1
Motel One 1 200 1
Vienna House Easy 1 150 0
Frich's 1 176 0
Adagio 1 146 0
Best Western 1 103 0
Oberoende varumadrken 12 3166 9
Totalt 159 35851 100

Pandox - Bokslutskommuniké, Januari—december 2023

Hyresavtalens forfalloprofil

(31 december 2023)
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Investeringar och hallbarhet

Investeringar

Under perioden januari—december 2023 uppgick investeringar i fastigheter och anlaggningstillgangar,
exklusive forvirv, till 922 (863) MSEK, varav 493 (432) MSEK for Forvaltningsfastigheter och 429 (431) MSEK
for Rorelsefastigheter.

Vid utgdngen av det fjirde kvartalet 2023 uppgick beslutade investeringar for pgdende och framtida projekt
till motsvarande cirka 1 600 MSEK, varav cirka 950 MSEK forvintas genomforas under 2024.

Underhéllet uppgick under fjarde kvartalet 2023 till 72 (55) MSEK.

Exempel pa storre pagdende projekt

Scandic Go Fridhemsplan Citybox Brussels

Hyresavtal Hyresavtal

Renovering och ny operatér Totalrenovering och ny operatér
Forvantas fardigstallas kv3 2024 Forvantas fardigstallas kv3 2024
Investering: cirka 35 MSEK Investering; cirka 12 MEUR
Hallbarhetsarbete

Fokusomraden

Pandox hallbarhetsarbete ska bidra till hallbara fastigheter, hallbar drift samt skapa nya affarsmoéjligheter.
Bolagets overgripande hallbarhetsmal &r att erbjuda sina hyresgaster resurseffektiva hotellfastigheter som
bidrar till FN:s globala mal for héllbar utveckling, minskar klimatp&verkan och majliggor en god hantering av
klimatrisker.

Pandox har definierat de mest visentliga hallbarhetsomradena och delat upp dem i fem fokusomraden:
Milj6 och klimat
Ansvarsfulla och rattvisa affarer
Nojda och trygga géster
Attraktiv och jamstélld arbetsplats
Inkluderande lokalsamhillen

D whd e

Science Based Targets initiative

Pandox vetenskapsbaserade klimatmal blev i november 2023 godkénda av Science Based Targets initiative
(SBTi). De validerade vetenskapsbaserade mélen innebar att Pandox AB (publ) till &r 2030 ska minska
utsldppen av vixthusgaser i Egen drift (Scope 1 och 2) med 42 procent samtidigt som utsldppen i Hyresavtal
(Scope 3) ska minska med 25 procent.

Hallbarhetslankade lan

Med hjélp av de validerade SBTi-mélen kunde vi ocksé i december 2023, for forsta gangen, hallbarhetslanka
befintliga bankldn om motsvarande 2 200 MSEK med tva banker. Lanen &r kopplade till ambitiosa och
relevanta mal inom miljo, socialt och styrning och &r en kvalitetsstampel for vart hallbarhetsarbete. Vi ser goda
forutsattningar att kunna hallbarhetslanka majoriteten av vara banklén pa sikt.

Gréna investeringar
Pandox mal ar att skapa resurseffektiva fastigheter och drift som minskar Pandox miljo- och klimatavtryck,
men ocksé klarar klimatférandringarna i form av skyfall och ett varmare klimat.

Pandox fattade i det tredje kvartalet 2023 beslut om att investera 29 MEUR i ett klimatomst&llningsprojekt
for atta hotellfastigheter i Egen drift. Nar projektet ar slutfort 2027 forvéntas vi né de SBTi-validerade
utsldppsmalen for Egen drift. Projektet kommer gradvis att generera kostnadsbesparingar, som vid utgangen
av 2027 berdknas uppga till 3 MEUR arligen. Klimatomstéllningsprojektet bestar av utfasning av olja och gas,
uppgradering eller byte av uttjanta tekniska system for energioptimering, samt fornyelsebar energi och
beteendef6érandring.

Det tidigare paborjade grona investeringsprogrammet inom Egen drift har slutforts enligt plan. Totalt har
cirka 7 MEUR investerats for att reducera klimatpéverkan genom energi- och vattenreducerade projekt samt
teknikinstallationer. Malet dr att minska energi-, gas -och vattenanviandningen med 35 procent, 25 procent
respektive 20 procent, samt att minska CO--utsldppen med 20 procent. Investeringsprogrammets férvantade
finansiella avkastning om 20 procent har sa har 1angt 6vertriffats med god marginal.

Pandox - Bokslutskommuniké, Januari—december 2023
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Beldningsgrad netto, %

Finansiering

Sammandrag 55
e Per 31 december 2023 var den genomsnittliga kapitalbindningstiden 2,3 (1,7) r, den genomsnittliga 50 407 462 467 468 46,6

rantenivan 4,2 (3,2) procent och den genomsnittliga rantebindningstiden 3,9 (2,7) ar. 45

40

e  Under det fjarde kvartalet har Pandox genomfort refinansieringar om totalt 1 527 MSEK med 2 till 3 ars gg

16ptid, varav merparten med forlangningsoption om ytterligare 2 ar. Under 2023 har Pandox refinansierat 25

skulder med 16ptid kortare &n tolv manader om totalt motsvarande cirka 15 337 MSEK, varav merparten 20

med internationella banker, till fem ars 16ptid 15

10

e  Per 31 december 2023 uppgick andelen kreditfaciliteter med en 16ptid kortare dn tolv manader till 25 5

0

procent, jamfort med 44 procent vid samma tidpunkt féregdende &r.

e  Per 31 december 2023 var cirka 76 procent av Pandox rantebarande nettoskuld sikrad mot ranterdrelser
pé lidngre perioder an ett ar och den genomsnittliga fasta rantan pa Pandox rantederivat uppgick till 1,2
(0,5) procent

Kv4 2022
Kvi2023
Kv2 2023
Kv3 2023
Kv4 2023

) ) o ) Réntetdckningsgrad (R12M), ggr
Finansiell stdllning och substansvarde
Vid utgingen av perioden uppgick beldningsgraden netto till 46,6 (46,7) procent. Eget kapital hanforligt till

moderbolagets aktiedgare uppgick till 29 573 (30 731) MSEK. EPRA NRV uppgick till 36 976 (37 694) MSEK, 5
motsvarande 201,12 (205,03) SEK per aktie. Likvida medel plus outnyttjade kreditfaciliteter uppgick till 3 147
(4 489) MSEK och det finns flera helt obelanade fastigheter om totalt cirka 3 300 MSEK. Dérutéver finns 4 37 36
ytterligare outnyttjade kreditfaciliteter som, vid varje givet tillfélle, tdcker emitterad volym under Pandox 32 28
foretagscertifikatprogram. 3 =27
Réntebdrande skulder 2
Vid utgangen av perioden uppgick laneportfoljen, exklusive upplaggningskostnader for lan, till 32 960 (33 964)
MSEK. Outnyttjade kreditfaciliteter efter avdrag for foretagscertifikat uppgick till 2 378 (2 859) MSEK och !
emitterad volym under foretagscertifikatprogrammet uppgick till 816 (699) MSEK. Foretagscertifikat anvinds o
enbart for att optimera Pandox finansiella kostnader via rantearbitrage. 82 2 9
Forutom foretagscertifikat bestar Pandox skuldfinansiering enbart av bankfinansiering med sékerhet i en g S 8 8§ §
kombination av fastighetspanter och aktiepanter. Pandox har en geografiskt diversifierad langivarbas S 5 g o F
bestaende av 14 nordiska- och internationella banker, samt AMF Tjénstepension AB. HoEoR &S
Per 31 december 2023 var den genomsnittliga kapitalbindningstiden 2,3 (1,7) &r och den genomsnittliga
Finansiella kovenanter:

rantenivan, inklusive effekter av rintederivat, men exklusive uppldaggningskostnader, var 4,2 (3,2) procent.

Denna rantenivé ar ocksé en rimlig approximation for den forvantade nivén vid utgangen av forsta kvartalet Pandox finansiella kovenanter utgors pa

2024, givet oforindrade marknadsrintor. Okningen i den genomsnittliga rintenivin forklaras i huvudsak av koncernnivd av beldningsgrad och
hogre marknadsrantor. Vid utgéngen av perioden var rantetéckningsgraden (matt pé rullande tolv ménader) réntetickningsgrad.
2,7 ggr.

Kortfristiga kreditfaciliteter med en 16ptid pd mindre &n tolv ménader uppgér till 8 760 MSEK, varav 5 490
MSEK forfaller under andra halviret 2024.

Under 2023 har Pandox sammanlagt genomfort refinansieringar av tidigare korta skulder motsvarande totalt
cirka 15 337 MSEK, varav den absoluta merparten med internationella banker, pa fem é&rs 16ptid.

Forfallostruktur kreditfaciliteter 31 december 2023

Forfall (MSEK) Kreditlimiter?)
<1lar 8760
1-2 ar 12 577
2-3ar 4885
3-4ar 285
4-5 ar 8831
>5ar -
Summa 35337

1)Exklusive kontraktuell amortering.

L&n irespektive valuta 31 december 2023

SEK DKK EUR? CHF CAD NOK GBP Summa

Summa kreditlimiter, MSEK?) 9558 2049 15312 547 - 1109 6762 35337
Summa rantebarande skulder,

MSEK?) 6781 2049 15712 547 - 1109 6762 32960
Andel skuld i valuta, % 20,6 6,2 47,7 1,7 - 3.4 20,5 100
Genomsnittlig rdnta, %?2) 32 39 36 4,5 - 58 6,3 4,2
Genomsnittlig rdantebindningstid, ar 45 1,3 39 0,2 - 4,7 4,3 39

Verkligt varde fastigheter, MSEK") 15470 4063 31396 957 631 3303 13219 69039

DOmrdknat till MSEK.
2)Genomsnittlig ranta inklusive marginal och derivat, exklusive uppldggningskostnader for ldn.

3)Delar av rdntebdrande skulden dr en del av kreditutrymmet i SEK, vilket kan dras i flera valutor, déribland EUR.
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For att minska valutaexponeringen i utldndska investeringar stravar Pandox efter att finansiera investeringen i
lokal valuta. Eget kapital sdkras normalt inte eftersom Pandox strategi dr att ha ett langsiktigt perspektiv pa
sina investeringar. Valutaexponeringen ar i huvudsak av karaktdren valutaomrakningseffekter.

Pandox bankfinansiering 16per med rorlig ranta. For att hantera ranterisk och 6ka forutsagbarheten i Pandox
resultat anvands rantederivat.

Per 31 december 2023 uppgick rantederivatens nominella bruttovolym till 31 842 MSEK, inklusive
framtidsstartande swappar. Vid samma tidpunkt uppgick rantederivatens nominella nettovolym till 24 504
MSEK, vilket utgor den rantesikrade delen av Pandox 1&neportfdlj.

Cirka 776 procent av Pandox nettoskuld var sikrad mot ranterérelser pa langre perioder an ett &r och den
genomsnittliga rantebindningstiden var 3,9 (2,7) ar.

Forfallostruktur avseende rantebindning 31 december 2023

Total rantebindning Rdntebindning derivat

Genomsnittsranta
Loptid (MSEK) Belopp?) Andel, % Volym Andel, % derivat, %
<1lar 8 456 26 - - -
1-2ar 1526 5 1526 6 -0,3
2-3ar 3567 11 3567 15 0,2
3-4ar 3222 10 3222 13 0,6
4-53ar 6036 18 6036 25 1,5
>54r 10153 31 10153 41 19
Summa 32960 100 24 504 100 1,2

1 Andel av kredit som har en rdntebindning som forfaller under perioden.

Rintederivatportfoljen marknadsvirderas vid varje bokslut och virdeférandringen redovisas over
resultatrakningen. Vid slutforfall har ett rintederivats marknadsvirde uppldsts i sin helhet och
vardeforandringen 6ver tid har dirmed inte paverkat eget kapital.

Vid utgangen av perioden uppgick marknadsvérdet netto for Pandox rintederivat till 1 055 (2 261) MSEK.

Finansiell kanslighetsanalys 31 december 2023

Paverkan resultat fére vardeférandringar Forandring MSEK
Nuvarande rantebindning férandrat ranteldge, med derivat +/-1% -/+75
Nuvarande rantebindning férandrat ranteldge, utan derivat +/-1% -/+320
Omvdrdering av rantederivat vid férskjutning av rantekurvor +/-1% +/-1067

Pandox - Bokslutskommuniké, Januari—december 2023
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Ovrig information

29 december 2023  Pandox héllbarhetslankar befintliga 1dn med tva
banker

Pandox tecknar nytt hyresavtal for Hotel
Pomander i Niirnberg

Pandox Hotellmarknadsdag 2023

Pandox vetenskapsbaserade klimatmal godkéanda
av Science Based Targets initiative

Delérsrapport januari-september 2023

Pandox tecknar hyresavtal for Hotel Mayfair

14 december 2023

21 november 2023
9 november 2023

26 oktober 2023
9 oktober 2023

For fullstandiga pressmeddelanden se www.pandox.se.

Ingen visentlig forandring har skett i tidigare kommenterade tvister och
forsdkringsarenden.

Vid utgangen av perioden hade Pandox motsvarande 1 442 (1 226)
heltidsanstéllda, baserat pa antal arbetade timmar omvandlat till
heltidsanstillda. Av det totala antalet anstéllda var 1 393 (1 179)
anstéllda inom segmentet Egen drift och 49 (47) inom segmentet
Hyresavtal samt central administration.

Aktiviteterna inom Pandox fastighetsédgande foretag administreras av
personal som ar anstillda i moderbolaget, Pandox AB (publ).
Kostnaderna for dessa tjanster faktureras Pandox dotterbolag.

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

Eiendomsspar AS ager 5,1 procent av 22 hotellfastigheter i Tyskland
och 9,9 procent av ytterligare en hotellfastighet i Tyskland, vilka
forviarvades av Pandox under 2015, 2016 och 2019. Pandox har ett
forvaltningsavtal avseende Pelican Bay Lucaya Resort pa Bahamas, som
dgs av narstdende till Helene Sundt AS respektive CGS Holding AS.
Under perioden januari—december 2023 uppgick intdkterna fran
Pelican Bay Lucaya till 0,2 (0,6) MSEK.

Pandox allménna syn pé affarsriskerna har inte férandrats jaimfort med
den detaljerade redogorelse som aterfinns i arsredovisningen for 2022.
Det finns en risk att hogre finansieringskostnader kommer att leda till
fortsatt hogre direktavkastningskrav. Det finns en osikerhet om hur
geopolitisk oro och en forsvagad konjunktur kommer att paverka
foretags och hushalls hotellefterfragan.

Hotellbranschen &r sasongsbunden till sin natur. De perioder som
bolagets fastigheter redovisar hogre intékter varierar fran fastighet till
fastighet, fraimst beroende pa efterfragans sammanséttning och
hotellets lage. Det andra kvartalet 4r normalt det starkaste drivet av hog
efterfragan och betalningsvilja fran samtliga delsegment i
hotellmarknaden. Eftersom storre delen av de kunder som bor pa
Pandox-dgda eller Pandox-drivna hotell ar affarsresenérer &r
hotellefterfrdgan normalt svagast under det forsta kvartalet.

Pandox tillimpar European Securities and Markets Authoritys (ESMA)
riktlinjer om Alternativa Nyckeltal. Riktlinjerna syftar till att géra
alternativa nyckeltal i finansiella rapporter mer begripliga, tillforlitliga
och jamforbara och ddrmed frimja deras anvdndbarhet. 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 pé sidorna 22—-24.

Pandox - Bokslutskommuniké, Januari—december 2023

Vid utgangen av perioden uppgick det totala antalet aktier fore och efter
utspadning till 75 000 000 A-aktier och 108 849 999 B-aktier. For det
fjarde kvartalet 2023 uppgick det viktade antalet aktier fore och efter
utspadning till 75 000 000 A-aktier och 108 849 999 B-aktier.

Siffror inom parentes hanfors till motsvarande period foregéende &r for
resultatposter och arsslut 2022 for balansposter savida inget annat
anges.

Pandox AB (publ) &rsstimma 2024 hélls den 10 april 2024. Information
om arsstimman och formerna for dess genomférande kommer att
ldmnas i kallelsen till drsstimman.

Stockholm den 8 februari 2024

Liia Nou, vd

Denna rapport har inte varit foremal for granskning av bolagets
revisor.
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Finansiella rapporter i sammandrag

Koncernens rapport 6ver totalresultat i sammandrag

Okt-dec Jan-dec
MSEK Not 2023 2022 2023 2022
Intdkter Hyresavtal
Hyresintakter 2 895 803 3548 3052
Ovriga fastighetsintdkter 33 45 142 255
Intdkter Egen drift 2 910 775 3159 2347
Nettoomsattning 1838 1623 6 849 5654
Kostnader Hyresavtal 2 -159 -150 -533 -439
Kostnader Egen drift 2 -762 -732 -2729 -2111
Bruttoresultat 917 741 3587 3104
varav bruttoresultat Hyresavtal 2 769 698 3157 2868
varav bruttoresultat Egen drift 2 148 43 430 236
Central administration -53 -59 -197 -153
Finansiella intakter 5 8 31 19
Finansiella kostnader -381 -297 -1498 -1022
Finansiella kostnader avseende nyttjanderdttstillgdngar -28 -26 -108 -95
Resultat fore vardeférandringar 460 367 1815 1853
Vardefoérandringar
Vdardeforandring fastigheter 2 389 -66 -1107 1180
Vdardefoérandring derivat -1236 -59 -1205 2318
Resultat fore skatt -1115 242 -497 5351
Aktuell skatt -137 -24 -375 -164
Uppskjuten skatt 127 -117 292 -983
Periodens resultat -1125 101 -580 4204
Poster som inte kan omféras till resultatrdkningen, netto
efter skatt
Arets omvirdering av materiella anliggningstillgdngar o - 39 -
Poster som kan komma att omforas till resultatrdkningen,
netto efter skatt
Nettoinvesteringssdkring av utlandska verksamheter 174 -99 26 -439
Omrdkningsdifferenser utlandska verksamheter -1019 407 -177 1762
Periodens 6vrigt totalresultat 1) -845 308 -112 1323
Periodens totalresultat -1970 409 -692 5527
Moderbolagets aktiedgare - andel av periodens resultat -1112 121 -585 4217
Innehav utan bestdmmande inflytande - andel av periodens
resultat -13 -20 5 -13
Moderbolagets aktiedgare - andel av periodens totalresultat -1950 425 -698 5522
Innehav utan bestimmande inflytande - andel av periodens
totalresultat -20 -16 6 5
Resultat per aktie fore och efter utspadning, SEK -6,05 0,66 -3,18 22,94

1] Periodens ovrigt totalresultat om -112 MSEK ingdr skatt om -23 MSEK, varav 44 MSEK ar hanforligt till aktuell skatt.

Pandox - Bokslutskommuniké, Januari—december 2023
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Rapport over finansiell stallning fér koncernen i sammandrag

31 dec
MSEK 2023 2022
TILLGANGAR
Rorelsefastigheter 8273 7 306
Inventarier/Inredning 580 683
Forvaltningsfastigheter 57 226 57 563
Nyttjanderatter 2848 3218
Uppskjuten skattefordran 340 305
Derivat?) 1535 2374
Andra langfristiga fordringar 77 88
Summa anldggningstillgdngar 70879 71537
Omsdttningstillgdngar
Varulager 16 17
Aktuell skattefordran 173 147
Kundfordringar 445 600
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 648 587
Ovriga fordringar 207 225
Likvida medel 769 1630
Tillgdngar som innehas for forsaljning 71 474
Summa omsattningstillgdngar 2329 3680
Summa tillgdngar 73208 75217
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 460 460
Ovrigt tillskjutet kapital 7525 7525
Reserver 1205 1318
Balanserade vinstmedel inklusive periodens resultat 20 383 21428
Summa eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 29573 30731
Innehav utan bestdmmande inflytande 152 202
Summma eget kapital 29725 30933
SKULDER
Langfristiga skulder
Langfristiga rantebarande skulder?) 23374 17 189
Ovriga langfristiga skulder 29 3
Langfristig leasingskuld 2826 3192
Derivat?) 479 114
Avsattningar 40 37
Uppskjuten skatteskuld 5270 5538
Summa lingfristiga skulder 32018 26 073
Kortfristiga skulder
Avsdttningar 35 40
Kortfristiga rantebarande skulder?) 9396 16 682
Kortfristig leasingskuld 30 31
Skatteskulder 551 328
Leverantdrsskulder 333 314
Ovriga kortfristiga skulder 170 173
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 950 643
Summa kortfristiga skulder 11 465 18 211
Summa skulder 43 483 44 284
Summa eget kapital och skulder 73208 75217

Derivaten varderas till verkligt varde enligt Niva 2-vardering enligt IFRS, baserat pd indata som dr observerbara, antingen direkt till

indirekt.

2)De redovisade vardena for rantebdrande skulder och andra finansiella instrument utgdr en rimlig approximation for deras verkliga

varden.

Pandox - Bokslutskommuniké, Januari—december 2023
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Rapport over férandringar i koncernens eget kapital i sammandrag

Hanforligt till moderbolagets aktiedgare

Balanserade
vinstmedel
Ovrigt inklusive Innehav utan

Aktie- tillskjutet Omraknings- Omvadrderings- periodens bestammande Totalt eget
MSEK kapital kapital reserver reserv?) resultat Summa inflytande kapital
Izr(’)gzéze“de egetkapital 1 jan, 460 7 525 174 187 17215 25213 209 25422
Periodens resultat — — — — 4217 4217 -13 4204
Ovrigt totalresultat — — 1305 — — 1305 18 1323
Utdelning innehav utan
bestimmande inflytande — — — — — — 16 16
Forskjutning innehav utan
bestéammande inflytande — — — — -4 A 4 _
g;giende eget kapital 31 dec, 460 7525 1131 187 21428 30731 202 30933
121(1)g2c’13ende eget kapital 1 jan, 460 7525 1131 187 21428 30731 202 30933
Periodens resultat — — — — -585 -585 5 -580
Ovrigt totalresultat — — -152 39 — -113 1 -112
Utdelning innehav utan
bestéammande inflytande — — — — — — 56 56
Utdelning — — — — -460 -460 — -460
g;giende eget kapital 31 dec, 460 7525 979 226 20383 29573 152 29725
 Avser verkligt virde fordndring av hotellfastigheter som omklassifiserats fran Egen drift till Hyresavtal.
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Rapport Over koncernens kassaflode i sammandrag

Okt-dec Jan-dec
MSEK 2023 2022 2023 2022
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Resultat fore skatt -1115 242 -497 5351
Aterforing av avskrivningar 72 142 286 334
Vardeforandring fastigheter 339 67 1107 -1180
Vardeforandring derivat 1236 58 1205 -2 319
Ovriga poster som inte ingdr i kassaflodet 103 50 40 145
Betald skatt -62 -33 -178 -86
Kassaflode fran den 16pande verksamheten fore forandringar av
rorelsekapital 573 526 1963 2245
Okning/minskning rérelsefordringar -86 -17 137 -14
Okning/minskning rérelseskulder -26 -19 93 146
Fordndringar av rorelsekapital -112 -36 230 132
Kassaflode fran den 16pande verksamheten 461 490 2193 2377
INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Investeringar i fastigheter och anlaggningstillgdngar -194 -238 -922 -863
Avyttring av hotellfastigheter, netto likviditetspaverkan -3 - 894 124
Forvarv av hotellfastigheter, netto likviditetspdverkan -1 -23 -1 465 -901
Forvarv/avyttring av finansiella tillgangar 0 9 12 3
Kassaflode fran investeringsverksamheten -198 -252 -1481 -1637
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Upptagna lan 1604 1845 12 944 12811
Amortering av skuld -1816 -2919 -14168 -13601
Utdelning innehav utan bestaimmande inflytande -17 -16 =il7 -16
Utbetald utdelning - - -460 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -229 -1090 -1701 -806
Periodens kassaflode 34 -852 -989 -66
Likvida medel vid periodens bérjan 749 2463 1630 1593
Kursdifferens i likvida medel -13 19 129 103
Likvida medel vid periodens slut 769 1630 769 1630
Upplysningar om betalda rantor
Erhdllen rdnta uppgick till 5 12 31 19
Betald ranta uppgick till =277 -263 -1243 -893
Finansiella kostnader avseende nyttjanderattstillgangar -28 -26 -108 -95
Upplysningar om likvida medel vid periodens slut 769 1630 769 1630

Likvida medel bestdr av bankmedel.

Pandox - Bokslutskommuniké, Januari—december 2023
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Resultatrdkning fér moderbolaget i sammandrag

Okt-dec Jan-dec

MSEK 2023 2022 2023 2022
Nettoomsadttning 24 -26 112 79
Administrativa kostnader -67 -19 -245 -130
Rorelseresultat -43 -45 -133 -51
Resultat fran andelar i koncernféretag 842 -8 964 1840
Ovriga rantor och liknande resultatposter 72 163 1235 338
Derivat, orealiserade -204 8 -231 184
Resultat efter finansiella poster 667 118 1835 2311
Bokslutsdispositioner 352 23 352 23
Resultat fore skatt 1019 141 2187 2334
Skatt pd periodens resultat -1 -17 -217 -17
Uppskjuten skatt 52 5 46 -49
Periodens resultat 1070 129 2016 2268
Periodens ovrigt totalresultat - - - -
Periodens totalresultat 1070 129 2016 2268
Balansrakning fér moderbolaget i sammandrag

MSEK 31dec2023 31dec2022
TILLGANGAR

Anlaggningstillgdngar 22841 19037
Omsattningstillgdngar 2054 3794
Summa tillgdngar 24895 22831
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 13314 11759
Obeskattade reserver 4 1
Avsattningar 69 73
Langfristiga skulder 7077 6764
Kortfristiga skulder 4431 4234
Summa eget kapital och skulder 24895 22 831

Noter

Pandox AB foljer International Financial Reporting Standards (IFRS) - och tolkningarna (IFRIC) - s som de antagits av EU. Den hiar

delarsrapporten har upprittats i enlighet med IAS 34 "Delarsrapportering" 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 hinsyn till kopplingen mellan redovisning och

beskattning.

Derivaten virderas till verkligt varde enligt Niva 2-virdering enligt IFRS, baserat pa indata som &r observerbara, antingen direkt eller indirekt.
De redovisade virdena for rantebarande skulder och andra finansiella instrument utgor en rimlig approximation for deras verkliga varden.

Delérsrapporten omfattar sidorna 1—26 och sidan 1—13 utgor siledes en integrerad del av denna finansiella rapport.

De redovisningsprinciper som tillimpas 6verensstimmer med de som beskrivs i Pandox &rsredovisning for 2022.

Affarssegmentens namnbyte, angivna pa sida 1, paverkar inte redovisningsprinciperna.

Pandox - Bokslutskommuniké, Januari—december 2023
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Not 2. Rorelsesegment

Pandox rorelsesegment utgors av verksamhetsgrenarna Hyresavtal och Egen drift. Segment Hyresavtal foradlar och forvaltar fastigheter och
tillhandahéller hotellokaler men &ven andra typer av lokaler till externa kunder i anslutning till hotellfastigheten. I segment Egen drift d4ger normalt
Pandox hotellfastigheter samt bedriver egen hotellverksamhet. Segmentet Egen drift innefattar ocksé ett forvaltningsavtal for en externt 4gd

hotellfastighet. Ej fordelade poster dr poster som inte dr hanforbara till ett specifikt segment eller 4r gemensamt for de tvi segmenten samt

finansiella kostnader hanforliga till nyttjanderéttstillgéngar enligt IFRS 16. Segmenten ar framtagna utifrdn den rapportering som sker internt till
foretagsledning avseende utfall och stillning. Segmentsrapporteringen &ar uppstalld utifran de redovisningsprinciper som arsredovisningen i vrigt
och summan av segmenten ar lika med beloppen i koncernen. Scandic Hotels Group och Fattal Hotels Group &r hyresgéster som, var for sig, star for

mer dn 10 procent av intdkterna.

For det fjarde kvartalet och heléret 2023 uppgick de omsittningsbaserade intakterna i Hyresavtal till 324 (286) MSEK respektive 1 275 (1 020)

MSEK.
Kv 4 2023 (Okt-dec 2023) Kv 4 2022 (Okt-dec 2022)
Koncerngemens Koncerngemens
amt samt ej amt samt ej
MSEK Hyresavtal Egen drift férdelade poster Totalt Hyresavtal Egen drift foérdelade poster Totalt
Intakter
Hyresintdkter samt 6vriga
fastighetsintakter Hyresavtal 928 — — 928 848 — — 848
Intdkter Egen drift — 910 — 910 — 775 — 775
Nettoomsattning 928 910 — 1838 848 775 — 1623
Kostnader Hyresavtal -159 — — -159 150 — — 150
Kostnader Egen drift — -762 -762 — -732 — -732
Bruttoresultat 769 148 — 917 698 43 — 741
Central administration — — -53 -53 — — 59 59
Finansiella intdkter — — 5 5 — — 8 8
Finansiella kostnader — — -381 -381 — — -297 -297
Finansiella kostnader avseende
nyttjanderattstillgngar — — -28 -28 — — -26 -26
Resultat fore vardefoérandringar 769 148 -457 460 698 43 -374 367
Vardefoérandringar
Vardeforandring fastigheter -251 -88 — -339 .66 — — 66
Vardefoérandring derivat — — -1236 -1236 — — -59 -59
Resultat fore skatt 518 60 -1693 -1115 632 43 -433 242
Aktuell skatt — — -137 -137 — — 24 24
Uppskjuten skatt — — 127 127 — — -117 -117
Periodens resultat 518 60 -1703 -1125 632 43 -574 101
Q4 2023 (Okt-dec 2023)
Sverige  Danmark Norge Finland Tyskland Belgien UK+IE Ovriga Totalt
Nettoomsdttning
Hyresavtal 241 54 55 73 201 22 220 63 929
Egen drift — 20 — 10 219 337 209 115 910
Marknadsvarde fastigheter 15470 4063 3303 4458 16 374 5701 14 866 4804 69039
Investeringar i fastigheter 48 8 16 6 47 57 — 10 192
Forvarv fastigheter — — — — — — 5 — 5
Vardeforandring fastigheter -168 188 23 59 -205 -11 -133 26 -339
Redovisat varde Rorelsefastigheter — — — 30 2026 3047 2754 985 8842
Totala anlaggningstillgdngar till redovisat varde exkl
uppskjuten skatt 17514 4076 3306 5172 15285 4717 15592 43805 70 467
Q42022 (Okt-dec 2022)
Sverige  Danmark Norge Finland Tyskland Belgien UK+IE Ovriga Totalt
Nettoomsattning
Hyresavtal 222 46 59 69 200 18 184 50 848
Egen drift — 17 — 11 159 297 106 186 776
Marknadsvarde fastigheter 15 436 3987 3575 4536 16 964 5536 13641 5556 69231
Investeringar i fastigheter 59 21 6 3 61 47 30 12 239
Forvarv fastigheter — — — — — -10 34 — 24
Vérdeforandring fastigheter 451 84 136 195 5 -3 398 -10 1246
Redovisat varde Rorelsefastigheter — 388 — 29 2045 2980 1529 1479 8450
Totala anldggningstillgdngar till redovisat varde exkl
uppskjuten skatt 17920 3950 3578 5268 15974 4624 14 680 5298 71292
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Kv 1-4 2023 (Jan-dec 2023, ackumulerade varden) Kv 1-4 2022 (Jan-dec 2022, ackumulerade varden)

Koncerngemens Koncerngemens
amt samt ej amt samt ej

MSEK Hyresavtal Egen drift fordelade poster Totalt Hyresavtal Egen drift fordelade poster Totalt
Intakter Hyresavtal
Hyresintdkter samt 6vriga
fastighetsintakter 3690 — — 3690 3307 — — 3307
Intdkter Egen drift — 3159 — 3159 — 2347 — 2347
Nettoomsattning 3690 3159 — 6849 3307 2347 — 5654
Kostnader Hyresavtal -533 — — -533 439 — — 439
Kostnader Egen drift — -2729 — -2729 — -2111 — -2111
Bruttoresultat 3157 430 — 3587 2868 236 — 3104
Central administration — — -197 -197 — — -153 -153
Finansiella intakter — — 31 31 — — 19 19
Finansiella kostnader — — -1498 -1498 — — -1022 -1022
Finansiella kostnader avseende
nyttjanderattstillgdngar — — -108 -108 — — -95 -95
Resultat fore vardeforandringar 3157 430 -1772 1815 2868 236 -1251 1853
Vardefoérandringar
Vardefoérandring fastigheter -1155 48 — -1107 1180 — — 1180
Vardeforandring derivat — — -1205 -1205 — — 2318 2318
Resultat fore skatt 2002 478 -2977 -497 4048 236 1067 5351
Aktuell skatt — — -375 -375 — — -164 -164
Uppskjuten skatt — — 292 292 — — -983 -983
Periodens resultat 2002 478 -3 060 -580 4048 236 -80 4204
Q1-Q4 2023 (Jan-dec)

Sverige  Danmark Norge Finland Tyskland Belgien UK+IE Ovriga Totalt
Nettoomsattning
Hyresavtal 967 227 246 306 795 73 841 235 3690
Egen drift — 87 — 40 728 1181 637 485 3158
Marknadsvarde fastigheter 15 470 4063 3303 4458 16 374 5701 14 866 4804 69 039
Investeringar i fastigheter 156 47 38 20 189 217 222 32 921
Forvarv fastigheter 326 — — — — 4 1247 — 1577
Vdrdeforandring fastigheter 448 43 73 83 267 2 415 138 -1107
Redovisat varde Rorelsefastigheter — — — 30 2026 3047 2754 985 8842
Totala anldggningstillgdngar till redovisat varde exkl
uppskjuten skatt 17514 4076 3306 5172 15285 4717 15592 4805 70 467
Q1-Q4 2022 (Jan-dec)

Sverige  Danmark Norge Finland Tyskland Belgien UK+IE Ovriga Totalt
Nettoomsdttning
Hyresavtal 860 190 249 264 801 54 697 191 3307
Egen drift 1 73 — 39 515 843 306 571 2348
Marknadsvarde fastigheter 15436 3987 3575 4536 16 964 5536 13641 5556 69231
Investeringar i fastigheter 248 48 34 14 243 179 65 32 863
Forvarv fastigheter — — — — — 365 537 - 902
Virdeférandring fastigheter 501 97 129 214 -156 6 428 27 1180
Redovisat varde Rorelsefastigheter — 388 — 29 2 045 2980 1529 1480 8450
Totala anldggningstillgdngar till redovisat varde exkl
uppskjuten skatt 17920 3950 3578 5268 15974 4624 14680 5298 71292
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Aktuell skatt berdknas pa periodens beskattningsbara resultat baserat pa de skatteregler som ar gillande i de lander dar koncernen ar verksam.
Eftersom beskattningsbart resultat exkluderar kostnader som inte ar skattemassigt avdragsgilla samt intdkter som inte ar skattepliktiga sé skiljer sig
detta fran resultatrakningens resultat fore skatt. Aktuell skatt innefattar dven justeringar avseende tidigare perioders redovisade aktuella skatt.
Pandoxkoncernens vigda genomsnittliga skattesats, berdknad enligt lagstadgad skattesats i respektive land, &r cirka 24 procent. Pandox storsta
marknader ar Tyskland med cirka 30 procents skattesats respektive Storbritannien som per den 1 april 2023 — for rakenskapsar som borjar efter den

1 april 2023 — hojde skattesatsen till 25 procent fréan tidigare 19 procent. Skattesatsen i Sverige ar 20,6 procent.

Vid utgangen av perioden uppgick de uppskjutna skattefordringarna till 340 (305) MSEK. Dessa utgors framst av redovisat virde av skatteméassiga

underskottsavdrag som bolaget bedomer kan utnyttjas under de kommande rakenskapsaren.
De uppskjutna skatteskulderna uppgick till 5 270 (5 538) MSEK, vilka framst avser temporéra skillnader hénforligt till verkligt virde virdering

avseende Forvaltningsfastigheter, samt temporara skillnader mellan redovisat varde och skattemassigt viarde avseende Rorelsefastigheter, samt

temporara varderingsskillnader for rantederivat.

31dec 2022

Belopp i MSEK 31dec 2023

Tillgdngar

Tillgangar i Hotel Pomander (Egen drift) 71 -

InterContinental Montreal (Egen drift) - 474

Tillgangar klassificerade som innehav

for forsiljning 71 474
Valutakurser januari-december

Genomsnittskurs Balansdagskurs
2023 2022 Fordandr % 2023 2022 Forandr %
Euro (EUR) 11,477 10,632 8% 11,096 11,128 0%
Brittiska pund (GBP) 13,198 12,467 6% 12,768 12,581 1%
Danska kronor (DKK) 1,540 1,429 8% 1,489 1,496 1%
Norska kronor (NOK) 1,005 1,052 4% 0,987 1,057 1%
Kanadensiska dollar (CAD) 7,864 7,771 1% 7,578 7,706 2%
Schweizerfranc (CHF) 11,817 10,595 12% 11,983 11,291 6%
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Avstamning alternativa nyckeltal

Okt-dec Jan-dec
Per aktie, SEK?) 2023 2022 2023 2022
Totalresultat per aktie, SEK
Andel av periodens totalresultat, moderbolagets aktiedgare, MSEK -1950 425 -698 5522
Viktat genomsnittligt antal aktier fére och efter utspadning 183 849 999 183 849 999 183 849 999 183849999
Totalresultat per aktie, SEK -10,61 2,31 -3,80 30,04
Cash earnings per aktie, SEK
Cash earnings, moderbolagets andel 415 515 1742 2056
Viktat genomsnittligt antal aktier fére och efter utspadning 183 849 999 183 849 999 183 849 999 183849999
Cash earnings per aktie, SEK 2,26 2,80 9,48 11,18
Substansvarde (EPRA NRV) per aktie, SEK
EPRA NRV (substansvarde), MSEK - - 36976 37694
Antal aktier vid periodens slut - - 183849 999 183849999
Substansvarde (EPRA NRV) per aktie, SEK - - 201,12 205,03
Utdelning per aktie, SEK
Utdelning, MSEK - - 734 460
Antal aktier vid tillfallet for utdelning - - 183849 999 183849999
Utdelning per aktie, SEK3) - - 4,00 2,50
Viktat genomsnittligt antal aktier fére och efter utspadning 183 849 999 183 849 999 183 849 999 183849999
Antal aktier vid periodens slut 183849999 183849999 183849999 183849 999
FASTIGHETSRELATERADE NYCKELTAL
Antal hotell, periodens slut?) - - 159 157
Antal rum, periodens slut?) - - 35851 35490
WAULT, ar - - 15,0 15,0
Marknadsvdrde fastigheter, MSEK - - 69 039 69 231
Marknadsvérde Forvaltningsfastigheter, MSEK - - 57226 57563
Marknadsvarde Rorelsefastigheter, MSEK - - 11813 11669
RevPAR (Egen drift) f6r jamforbara enheter till jamférbar valutakurs,
SEK 1078 1003 1036 839

1Totalt antal utestdende aktier efter full utspadning uppgar till 183 849 999 varav 75 000 000 A-aktier och 108 849 999 B-aktier. Berdknat pa totalt antal aktier

for balansposter och viktat antal aktier for resultatposter.
2)Pandox agda hotellfastigheter.
3)For 2023 anges foreslagen utdelning.
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Avstamning alternativa nyckeltal

Pandox - Bokslutskommuniké, Januari—december 2023

Okt-dec Jan-dec
MSEK 2023 2022 2023 2022
 Rantebarande nettoskuld
Langfristiga rdntebdrande skulder - - 23374 17189
Kortfristiga rantebdrande skulder - - 9396 16 682
Upplaggningskostnader lan - - 189 93
Likvida medel - - -769 -1630
Rantebdrande nettoskuld - - 32190 32334
Belaningsgrad netto, % - -
Rantebdrande nettoskuld - - 32190 32334
Marknadsvdrde fastigheter - - 69 039 69231
Belaningsgrad, % - - 46,6 46,7
Rantetackningsgrad, ggr - -
EBITDA 942 829 3696 3304
Minus: Finansiella kostnader avseende nyttjanderattstillgdngar -28 -26 -108 -95
Netto rantekostnader 347 258 1335 873
Rantetackningsgrad, ggr 2,6 31 27 3,7
Genomsnittlig skuldranta vid slutet av perioden, % - - 4,2 32
Investeringar, ink. moderbolag, exkl. férvarv 194 238 922 863
Driftnetto Hyresavtal
Hyresintdkter 895 803 3548 3052
Ovriga fastighetsintakter 33 45 142 255
Kostnader, exKkl fastighetsadministration -75 -63 -290 -245
Driftnetto, fore fastighetsadministration 853 785 3400 3062
Fastighetsadministration -84 -87 -243 -194
Driftnetto Hyresavtal 769 698 3157 2868
Driftnetto Egen drift
Intdkter 910 775 3159 2347
Kostnader =762 -732 -2729 -2111
Bruttoresultat 148 43 430 236
Plus: Avskrivningar inkluderade i kostnader 72 141 283 330
Driftnetto Egen drift 220 184 713 566
EBITDA
Totalt bruttoresultat frdn respektive segment 917 741 3587 3104
Plus: Avskrivningar inkluderade i kostnader Egen drift 72 141 283 330
Plus: Avskrivningar inkluderade i Central administration 6 6 23 23
Minus: Central administration -53 -59 -197 -153
EBITDA 942 829 3696 3304
Cash earnings
EBITDA 942 829 3696 3304
Plus: Finansiella intakter 5 8 31 19
Minus: Finansiella kostnader -381 -297 -1498 -1022
Minus: Finansiella kostnader avseende nyttjanderattstillgdngar -28 -26 -108 -95
Plus/Minus: Orealiserad omrakningsettekt
banktillgodohavanden 1 5 1 1
Minus: Aktuell skatt -137 -24 -375 -164
Plus/Minus: Innehav utan bestimmande inflytande - andel av
periodens resultat 13 20 &5 13
Jash earnings, moderbolagets andel 415 515 1742 2056
[ EPRANRV
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare - - 29573 30731
Plus: Omvardering av Rorelsefastigheter = - 2971 3220
Minus: Verkligt varde finansiella derivat - - -1056 -2260
Plus: Uppskjuten skattefordran, derivat - - 218 466
Plus: Uppskjuten skatteskuld - - 5270 5538
EPRA NRV = - 36 976 37694
Tillvaxt i EPRA NRV, i arstakt, %
EPRA NRV hanfoérligt till moderbolagets aktiedgare 1B B - 37694 31905
EPRA NRV hanforligt till moderbolagets aktiedgare UB = - 36976 37694
Aterlagd utdelning innevarande ar B - 460 -
Tillvaxt i EPRA NRV, i drstakt, % = - -0,7 18,1

Om nyckeltal som inte
definieras enligt IFRS

Flera beskrivningar och analyser i
denna delarsrapport presenterar
utveckling och status pa finansiella och
aktierelaterade nyckeltal som inte
definieras enligt IFRS (International
Financial Reporting Standards).
Vidstéende alternativa finansiella
nyckeltal ger virdefull kompletterande
information till investerare och
bolagets ledning d& de mojliggor
utvirdering av bolagets prestation.
Eftersom inte alla féretag berdknar
finansiella métt pA samma sitt, ar
dessa inte alltid jamforbara med matt
som anvénds av andra foretag. Dessa
finansiella métt ska darfor inte ses som
en erséttning for métt som definieras
enligt IFRS. P4 sidorna 22—-24
presenteras matt som inte definieras
enligt IFRS, om inte annat anges, samt
avstdmning av métten. Vidare aterfinns
dven definitionerna av dessa matt pa
sidan 26.

Finansiell risk

Pandox éger, forvaltar och utvecklar
hotellfastigheter samt driver hotell.
Risktagandet uttrycks i en malsittning
om en beldningsgrad netto pa 45-60
procent, beroende pé marknads-
utvecklingen och rddande majligheter.
Utover belaningsgrad si ar
rantetdckningsgrad, genomsnittlig
skuldrénta och réntebdrande
nettoskuld relevanta kompletterande
matt pa Pandox finansiella risk.

Tillvaxt och 16nsamhet

Pandox 6vergripande mal dr att 6ka
kassaflodet och fastighetsvirdet och
darigenom skapa utrymme for
investeringar som stodjer Pandox
fortsatta expansion. Eftersom Pandox
bade dger och driver hotellfastigheter
behovs flera matt for att méta
foretagets maluppfyllelse i detta
avseende. Tillvixt i cash earnings ar
Pandox primira fokus och det dr ocksa
basen for vad som é&rligen skall delas ut
till aktiedigarna, dvs 30—50 procent av
cash earnings med en genomsnittlig
utdelningsandel om cirka 40 procent
over tid. Driftnetto skapar transparens
och jamforbarhet mellan bolagets tva
rorelsesegment samt med andra
fastighetsbolag. EBITDA miéter Pandox
samlade operativa lonsamhet pa ett
enhetligt sitt.

EPRA NRYV (substansvarde)
och eget kapital

Substansvardet (EPRA NRV) ar det
samlade kapital Pandox forvaltar for
sina aktiedigares rakning. Pandox miter
langsiktigt substansvirde med
utgéngspunkt fran balansrakningen
justerat for poster som inte innebér
négon utbetalning i nértid, som derivat
och uppskjuten skatteskuld.
Marknadsvirdet for Rorelsefastigheter
ingar ocksa i berdkningen. Se vidare
sida 26.
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Substansvarde enligt EPRA NRV, EPRA NTA och EPRA NDV
EPRA NRV ér det 1dngsiktiga substansvirdet och utgér fran balansrdkningen med justering av poster som €j innebér en utbetalning i nartid, sdsom
goodwill, finansiella derivat, uppskjuten skatteskuld samt Gvervirde Rorelsefastigheter (se sidan 8 for mer information). EPRA NTA ar detsamma
som léngsiktigt substansvirde med skillnaden att goodwill, som inte &r hanforligt till uppskjuten skatt, skall aterlaggas samt att uppskjuten skatt kan

marknadsvirderas med hansyn till hur bolaget de senare &ren genomfort fastighetstransaktioner. D& Pandox inte har nagon goodwill, har ett

langsiktigt investeringsperspektiv, samt inte redovisar bedémd verklig uppskjuten skatt medfor det att viardet for NRV och NTA i Pandox fall blir
detsamma. EPRA NDV é&r substansvérdet enligt eget kapital i balansrdkningen med justering av goodwill (Pandox har ingen goodwill) och 6vervérde

Rorelsefastigheter.
Substansvarde
31 dec 2023 31 dec 2022

MSEK MSEK kr/aktie!) MSEK kr/aktie!)
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 29573 160,85 30731 167,15
Plus: Omvdrdering av rorelsefastigheter 2971 16,16 3220 17,51
Minus: Verkligt varde finansiella derivat -1056 -5,74 -2 260 -12,29
Plus: Uppskjuten skattefordran, derivat 218 1,18 466 2,53
Plus: Uppskjuten skatteskuld 5270 28,66 5538 30,12
Substansvarde EPRA NRV 36976 201,12 37 694 205,04
Aterlaggs: — — — —
Substansvarde EPRA NTA 36976 201,12 37 694 205,03
Aterlaggs: derivat och uppskjuten skatt -4432 -24,10 -3744 -20,36
Substansvarde EPRA NDV 32 544 177,01 33951 184,67

1Antal aktier vid periodens slut

Beldningsgrad enligt EPRA LTV

EPRA LTV ér ett nyckeltal som visar rantebarande nettoskuld i férhallande till det totala marknadsvardet for fastighetsportféljen samt Gvriga
tillampliga tillgdngar i syfte att skapa jamforbarhet mellan fastighetsbolag. I stort skiljer sig inte EPRA LTV mot Pandox tidigare definition av

beléningsgrad, med enda skillnaden att netto rorelsefordringar och rorelseskulder inkluderas i EPRA-méttet. D& Pandox inte har intressebolag och

Joint Ventures eller har en minoritetsandel som ar vésentlig for verksamheten gors inga ytterligare justeringar. Justering jamfort med hittills
rapporterad belaningsgrad avser nettot av féljande kortfristiga rorelseposter: Skattefordran, kundfordringar, 6vriga fordringar, avsattningar,

skatteskulder, leverantorsskulder samt Gvriga kortfristiga skulder.

31dec 2023 31 dec 2022
Hittils rapp- Hittils rapp-
orterad orterad

beldningsgr Beldningsgrad, beldningsgr Beldningsgrad,
MSEK ad, % Just. %, EPRA ad, % Just. %, EPRA
Langfristiga rantebdrande
skulder 23 374 — 23374 17 189 — 17 189
Kortfristiga rantebdrande
skulder 9396 — 9396 16 682 — 16 682
Upplaggningskostnader 1an 189 — 189 93 — 93
Netto rorelsetordringar och
rérelseskulder — 264 264 — — -
Exkludera: Likvida medel -769 = =769 -1630 — -1630
Nettoskuld 32190 264 32 454 32334 — 32334
Marknadsvarde fastigheter 69 039 — 69 039 69231 — 69231
Netto rorelsefordringar och
rorelseskulder = — — — 117 117
Totalt fastigheter samt
ovriga tillampliga
tillgdngar 69 039 — 69 039 69 231 117 69 348
Beldningsgrad, % 46,6% 47,0% 46,7% 46,6%
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Kvartalsdata

Rapport over totalresultat for koncernen i sammandrag

Okt-dec Jul-sep Apr-jun Jan-mar Okt-dec Jul-sep Apr-jun Jan-mar
MSEK 2023 2023 2023 2023 2022 2022 2022 2022
Intdkter Hyresavtal
Hyresintékter 895 1002 908 743 803 886 761 602
Ovriga fastighetsintakter 33 38 34 37 45 81 97 32
Intékter Egen drift 910 844 832 573 775 706 624 242
Nettoomsattning 1838 1884 1774 1353 1623 1673 1482 876
Kostnader Hyresavtal -159 -120 -136 -118 -150 -101 -97 -91
Kostnader Egen drift 762 -694 -685 -588 732 578 -449 -352
Bruttoresultat 917 1070 953 647 741 994 936 433
Central administration -53 -46 -53 -45 -59 -28 -34 -32
Finansnetto -376 -420 -361 -310 -289 -248 -236 -230
Finansiella kostnader avseende nyttjanderattstillgdngar -28 -28 -26 -26 -26 24 -22 -23
Resultat fore vardeférandringar 460 576 513 266 367 694 644 148
Vardefoérandringar
Vérdeforandring fastigheter -339 -90 -466 212 -66 572 395 279
Virdeforandring derivat 1236 43 332 344 59 815 632 930
Resultat fore skatt -1115 529 379 -290 242 2081 1671 1357
Aktuell skatt -137 95 -78 -65 24 -48 -59 -33
Uppskjuten skatt 127 26 -13 152 -117 -346 -240 -280
Periodens resultat -1125 460 288 -203 101 1687 1372 1044
Ovrigt totalresultat -845 -583 1146 170 308 341 455 219
Periodens totalresultat -1970 -123 1434 -33 409 2028 1827 1263
Rapport over finansiell stéllning fér koncernen i sammandrag
MSEK 31dec2023 30sep2023 30jun2023 31mar2023 31dec2022 30sep2022 30jun2022 31mar 2022
TILLGANGAR
Fastigheter inklusive inventarier 66079 68210 68927 66550 65 552 64712 62 832 61120
Nyttjanderétter 2848 2975 3345 3250 3218 3383 3222 3155
Ovriga anlaggningstillgdngar 1612 2600 2708 2274 2462 2544 1711 1017
Uppskjuten skattefordran 340 335 269 268 305 239 262 55
Omsattningstillgngar 1560 1454 1333 1287 2050 1964 1434 1398
Likvida medel 769 749 1008 2004 1630 2463 1873 1477
Summa tillgdngar 73208 76 323 77590 75633 75217 75 305 71334 68222
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 29725 31751 31874 30900 30933 30 540 28512 26685
Uppskjuten skatteskuld 5270 5470 5476 5359 5538 5287 4918 4415
Réntebarande skulder 32770 33891 34526 34054 33871 34478 33242 32710
Leasingskulder 2856 2983 3352 3256 3223 3387 3226 3158
Icke rantebdrande skulder 2587 2228 2362 2064 1652 1613 1436 1254
Summa eget kapital och skulder 73208 76 323 77 590 75633 75217 75305 71334 68 222
Nyckeltal
Okt-dec Jul-sep Apr-jun Jan-mar Okt-dec Jul-sep Apr-jun Jan-mar
MSEK 2023 2023 2023 2023 2022 2022 2022 2022
Driftnetto Hyresavtal 769 920 806 662 698 866 761 543
Driftnetto Egen drift 220 222 219 52 184 193 238 -49
EBITDA 942 1102 977 675 829 1037 970 467
Rantetdckningsgrad, ggr 2,6 2,8 29 2,3 31 48 4,7 2,2
Resultat per aktie, fore och efter utspadning, SEK -6,05 2,48 1,56 -1,17 0,66 9,16 7,45 567
Cash earnings 415 558 510 259 515 717 645 178
Cash earnings per aktie, fére och efter utspadning, SEK 2,26 3,04 2,77 1,41 2,80 3,90 351 0,97
RevPAR-tillvaxt ( Egen drift) fér jamférbara enheter och
jamforbar valutakurs, % 7 8 26 112 113 140 370 232
31dec2023 30sep2023 30jun2023 31mar2023 31dec2022 30sep2022 30jun2022 31mar 2022
Rantebdrande nettoskuld 32190 33333 33718 32188 32334 32119 31472 31345
Beldningsgrad fastigheter, % 46,6 46,8 46,7 46,2 46,7 471 478 49,1
Marknadsvarde fastigheter 69 039 71177 72164 69 695 69 231 68 257 65 804 63808
EPRA NRV per aktie, SEK 201,12 207,53 209,86 204,93 205,03 202,96 190,37 178,31
WAULT (Hyresavtal), ar 15,0 14,4 14,6 14,7 15,0 15,2 15,4 13,8
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Definitioner

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

Belaningsgrad netto, %

Réntebarande skulder, inklusive upplaggningskostnader for 1an, minus
likvida medel i forhallande till fastigheternas marknadsvirde vid
periodens utging.

Bruttoresultat, Hyresavtal, MSEK
Intdkter minus direkt relaterade kostnader for Hyresavtal.

Bruttoresultat, Egen drift, MSEK

Intdkter minus direkt relaterade kostnader for Egen drift inklusive
avskrivningar i Egen drift.

Cash earnings, MSEK

EBITDA plus finansiella intdkter, minus finansiella kostnader, minus
finansiella kostnader avseende nyttjanderéttstillgdngar enligt IFRS 16,
minus aktuell skatt redovisad i resultatriakningen, justerat for eventuell
orealiserad omrékningseffekt banktillgodohavande och
minoritetsdgande.

Driftnetto, Hyresavtal, MSEK
Driftnetto motsvaras av bruttoresultat Hyresavtal.

Driftnetto, Egen drift, MSEK
Bruttoresultat Egen drift plus avskrivningar inkluderade i kostnader
Egen drift.

Driftnettomarginal, Egen drift, %
Driftnetto Egen drift i férhallande till totala intdkter Egen drift.

EBITDA, MSEK

Totalt bruttoresultat minus central administration (exklusive
avskrivningar).

EPRA NRV, MSEK

Redovisat eget kapital, hanforligt till moderbolagets aktiedgare,
inklusive aterforing av derivat, uppskjuten skattefordran derivat,
uppskjuten skatteskuld fastigheter samt omvérdering
Rorelsefastigheter.

EPRA NTA, MSEK

Redovisat eget kapital, hanforligt till moderbolagets aktiedgare,
inklusive dterforing av derivat, uppskjuten skattefordran derivat,
uppskjuten skatteskuld fastigheter samt omvérdering
Rorelsefastigheter.

EPRA NDV, MSEK

Redovisat eget kapital, hanforligt till moderbolagets aktiedgare,
inklusive omvérdering Rorelsefastigheter.

EPRALTV, %
Belaningsgrad netto justerat for netto rorelsefordringar/rorelseskulder.

Genomsnittlig skuldranta, %
Viktad genomsnittlig ranteniva, inklusive rantederivat, for rdntebarande
skulder vid periodens utgéng.

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

Rantebarande nettoskuld, MSEK

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

EBITDA minus finansiella kostnader nyttjanderéttstillgdngar dividerat
med netto rantekostnader, som utgors av rantekostnader minus
ranteintakter.

Tillvaxt i EPRA NRV (substansvardestillvaxt), arstakt, %

Ackumulerad procentuell fordndring i EPRA NRV, med &terlagd
utdelning samt avdrag for emissionslikvid, for den narmast foregdende
tolvmanadersperioden.

Tillvaxt for jamforbara enheter justerat for valutakurseffekter
Tillvaxtmétt som exkluderar effekter av forvirv, avyttringar och
omKlassificeringar samt valutakursforandringar.

Cash earnings per aktie, SEK

Cash earnings delat med det viktade genomsnittliga antalet utestdende
aktier.

Resultat per aktie, SEK

Periodens resultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare delat med
det viktade genomsnittliga antalet utestaende aktier.

EPRA NRV, NTA, NDV (substansvarde) per aktie, SEK
EPRA NRV, NTA, NDV delat med det totala antalet utestdende 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 utgéng.

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, fore utspadning, tusental

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

Viktat genomsnittligt antal aktier, efter utspadning, tusental

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

Antal hotell och rum
Antal 4gda hotellfastigheter och rum vid periodens utgang.

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

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

Intékter per tillgéngliga rum, dvs totala intékter fran slda rum delat
med antalet tillgidngliga rum. Jamforbara enheter definieras som
hotellfastigheter som har édgts och drivits under hela den aktuella
perioden och jamforelseperioden. Konstant valutakurs definieras som
valutakursen for aktuell period och jamforelseperioden riknas om till
denna valutakurs.

WAULT (Hyresavtal)
Genomsnittlig dterstdende hyrestid till f6rfall for
Forvaltningsfastigheter.
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telism by Panie

DOUBLETREE BY HILTON BRUSSELS CITY NHOW BRUSSELS BLOOM MOTEL ONE COPENHAGEN
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LEONARDO ROYAL HOTEL FRANKFURT HOTEL BERLIN BERLIN APARTHOTEL ADAGIO EDINBURGH ROYAL MILE

449 RUM = . . J-—701RUM

=
=

Pandox - Bokslutskommuniké, Januari—december 2023 27 (27)



