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Pandox | korthet

Pandox ar ett renodlat hotellfastighetsbolag
och &r sedan den 23 juni 1997 noterat pa

Stockholms Fondbdrs O-lista.

Pandox affarsidé ar att dga, utveckla och hyra
ut hotellfastigheter. Malet ar att genom specifika
kunskaper om hotell, hotellfastigheter och
affarsutveckling uppna en optimal avkastning
och vardetillvaxt i hotellfastighetsbestandet.
Visionen &r att Pandox skall vara det ledande
och Idnsammaste hotellfastighetsbolaget i
Norden samt att Pandox aktie skall vara ett
konkurrenskraftigt placeringsalternativ pa

kapitalmarknaden.

Pandox fastighetsbestand ar koncentrerat till
storre hotell i storstdder och regionsstader.
Vid arsskiftet dgde Pandox 28 hotellfastigheter
till ett bokfort varde inklusive inventarier av

2 085 MKkr.
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Aret i korthet

Resultatet efter skatt blev 61,5 miljoner kronor,

motsvarande 4,10 kronor per aktie.

Kassaflodet fran rorelsen blev 98,2 miljoner kronor,

motsvarande 6,55 kronor per aktie.

Nyemission om 210 miljoner kronor fére emissions-

kostnader genomférdes under januari 1998.

Pandox férvarvade och tilltradde totalt nio hotellfastigheter
for 260 miljoner kronor. Vidare traffades dverenskommelse
om ratt att i januari 1999 férvarva hotellfastigheten

Provobis Star Hotel i Lund fér 101 miljoner kronor.

Styrelsen foreslar bolagsstamman att en utdelning om

2,00 kronor per aktie skall lamnas.

Hotellmarknaden i Sverige har fortsatt att utvecklas
positivt under 1998. Antalet salda rum 6kade med

5,1 procent till 14,4 miljoner salda rum vilket motsvarar
en belaggning pa 46 procent. Belaggningen i Pandox
prioriterade marknadssegment uppgick till 61 procent (58).
Belaggningen i Stockholm ligger pd 72 (68) procent och i
Malmo pa 55 (52) procent. | Goteborg har belaggningen

okat till 62 (60) procent.
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LONSAMHETSOPTIMERING

Pandox dr ett renodlat hotellfastighetsbolag.
Fokusering pa utvalda marknadssegment och
specialistkompetens skapar forutsittningar for
hog lonsambet och tillvixt.

AFFARSIDE, MAL OCH VISION

Pandox affirsidé ar att 4ga, utveckla
och hyra ut hotellfastigheter. Mlet
ar att genom specifika kunskaper om
hotell, hotellfastigheter och affirsut-
veckling uppnd en optimal avkastning
och virdetillvaxt i hotellfastighetsbe-
standet. Visionen ir att Pandox skall
vara det ledande och lonsammaste
hotellfastighetsbolaget i Norden
samt att Pandox aktie skall vara ett
konkurrenskraftigt placeringsalter-
nativ pa kapitalmarknaden.

FINANSIELLT MAL

Pandox soliditet skall uppga till
minst 35 procent. Soliditetskravet
ska bland annat ses mot bakgrund av
Pandox forvirvsstrategi och skatte-
situation. Soliditetsmalet ska lopande
provas i syfte att uppnd en optimal
avkastning for aktiedgarna. Styrel-
sens avsikt dr att utdelningen skall
uppga till 30-50 procent av resultatet
efter skatt frin den lopande verksam-
heten. Styrelsen kommer att beakta
Pandox utvecklingsmojligheter,
investeringsbehov och finansiella
situation i ovrigt vid framtida utdel-
ningsforslag.

STRATEGI

For att Pandox ska uppnd de mal
som har stilles upp har ett antal
strategier formulerats.

Fokusering mot typ av fastighet

Pandox huvudstrategi ar att fokuse-
ring skall ske mot en typ av fastighet
— hotellfastigheter.

Portfélj- och expansionsstrategi

Pandox stirker fokuseringen ytter-
ligare genom inriktningen mot ett
prioriterat marknadssegment. Hotell-
fastigheterna ska vara storre hotell
med mer dn 75 rum, centralt beligna
1 Sveriges storsta hotellmarknader
Stockholm, Goteborg och Malmo
samt 1 svenska regions- och univer-
sitetsstider dar forutsittningar for
en stabil hotellrumsefterfragan finns.
Forvirv kan ocksd komma att ske i
huvudstider och andra storre stader
1 6vriga Norden.

Strategi for aktivt dgande

Pandox ir en aktiv hotellfastighets-
agare. Allt arbete syftar till att
optimera kassaflodet fran hotell-
fastigheterna. Pandox for darfor en
kontinuerlig dialog med sina sam-
arbetspartners 1 avsikt att utveckla
kassaflodet fran hotellfastigheterna
som sedan skall fordelas mellan
parterna.

Strategi for samarbetsformer

Pandox tillimpar en situationsanpas-
sad strategi och triffar alla former av
avtal med samtliga konkurrenskraftiga
aktorer pa hotellmarknaden. Avsik-
ten ar att kunna vilja den basta
kombinationen av avtal och samar-
betsformer.

Kassaflodesstrategi

Hotellfastigheterna skall kontinuer-
ligt utvarderas med sarskild fokus pa
marknadsforindringar, yteffektivitet,
distribution och val av samarbets-

partners. Pandox system for arbetet
med att optimera kassaflodet kallas —
Pandox-modellen.

PANDOX-MODELLEN

For att en hotellfastighetsigare ska
kunna agera aktivt kravs insikt och
kunskap om operatorens marknad
och verksamhet. Pandox skaffar sig
detta lopande genom att utvirdera
alla hotellfastigheter med hjilp av
Pandox-modellen. Modellen omfattar
fyra omriden. Dessa ir marknads-
analys, marknadsstrategi, 16nsam-
hetsoptimering och avtalsstruktur.
Varje hotellfastighet utvirderas kon-
tinuerligt inom de fyra omradena. P4
samma sitt foregds varje investering,
forvarv och avyttring av utvardering.

Marknadsanalys

Forst analyseras den lokala hotell-
marknaden avseende efterfrigan och
utbud 1 samtliga pris- och produkt-
segment. Intikter frin alternativa
anvindningsomraden jimfors mot
hotellintakter. Konkurrerande hotell
analyseras. Marknadsanalysen ger
svar pa vilka typer av intikter och
deras storlek i en specifik marknad.

Marknadsstrategi

Efter marknadsanalysen faststills en
strategisk plan for varje hotellfastig-
het. Den strategiska planen tar hinsyn
till hotellets specifika forutsittningar
och marknadsprofil. Vilken pris- och
produktprofil som bor efterstravas
avgors bl a av hotellets fysiska
utformning och lokala konkurrens.



Val av varunamn, marknadssegment
och hotellprodukt ir nyckelfragor
som Pandox dgnar speciell uppmark-
samhet dt. Fastighetens fortsatta
anvindningsomrdden och marknads-
strategi utvarderas kontinuerligt.

Lénsamhetsoptimering

Utifran genomford marknadsanalys
och faststalld marknadsstrategi ska
hotellverksamheten drivas pa effekti-
vast mojliga sitt av hotelloperatoren.
Operatdrens ansvar ar att uppratt-
halla marknadsandelar, ha en kost-
nadseffektiv drift samt att uppna
uppstillda kvalitetsmal. Med insik-
ten att hotellrorelsens 16nsamhet
direkt paverkar hotellfastighetens
virde framstdr operatoren som
Pandox viktigaste samarbetspartner.

For att siakerstilla en positiv
utveckling av hotellverksamheten
och dirmed av hotellfastighetens
virde utvirderas operatoren konti-
nuerligt. Uppnir operatoren inte
bedomd l6nsamhetspotential kan ett
alternativ for Pandox vara att sjalv ta
over driften av hotellverksamheten.
For att klara detta finns det i Pandox
organisation kompetens att driva
hotellverksamhet.

Avtalsstruktur

Nir forutsittningarna for ett optimalt
kassaflode skapats i en hotellfastighet
fordelas detta mellan Pandox, opera-
toren och dvriga berdrda parter.
Hyresavtalen formuleras sd att samt-
liga parter ges motivation for att
kontinuerligt forbattra hotellfastig-
hetens 16nsamhet. Pandox anvinder
sig av omsittningsbaserade, resultat-
baserade och fasta hyresavtal eller
kombinationer hirav.

OPERATORSVERKSAMHETEN

Ett kinnetecken for Pandox ir den
specifika kunskapen om hotell och
hotellfastigheter. Pandox kan driva
hotellverksamheten i egen regi.
Avsikten med detta ir att nir sa krivs
skapa handlingsfrihet for att kunna
besluta om och genomfora resultat-
hojande dtgirder i en hotellfastighet.
Nir sddana dtgirder genomforts och
resultatet hojts ir det Pandox avsikt
att dter teckna hyresavtal med en
extern hotelloperator.

ORGANISATION

Pandox organisation ér liten och
specialiserad. I organisationen finns
specialistkompetens inom omradena
hotell, hotellfastigheter och affarsut-
veckling. I koncernen arbetar cirka
12 personer med hotellfastigheterna.

Verksamheten ar uppdelad i tva
affirsomraden vilka leds av affars-
omradeschefer. Dessa ansvarar f6r
driftsoverskottet fran varje hotellfas-
tighet. En viktig del i arbetet ar den
kontinuerliga utvecklingen av kassa-
flodet 1 respektive hotellfastighet.
Ansvaret for uthyrning ligger ocksa
hos affirsomriddeschefen. Av Pandox
totala hyresintikter kommer cirka
90 procent frin hotellverksamheter
varfor det dr naturligt att affirsom-
rddescheferna har en bakgrund frin
hotellverksamhet. Allt arbete sker
enligt metodiken i den sd kallade
Pandox-modellen.

Koncentrationen till hotellfastig-
heter stiller speciella krav pa inrikt-
ningen av arbetet. Pandox analytiker
foljer darfor kontinuerligt utveck-
lingen 1 de egna hotellfastigheterna
och den verksamhet som bedrivs
ddri. Vidare laggs stor vikt vid att

VERKSAMHETEN

systematiskt folja utvecklingen i
hotellbranschen och att bevaka
utvecklingen 1 omvirlden. Analyti-
kern ansvarar ocksa for utvecklingen
och underhillet av IT-system for
marknadsinformation (MIS), hotell-
fastighetsinformation (HFD), media-
information (MIF) m.m.

I organisationen finns en fastig-
hetschef som arbetar med teknisk
forvaltning, fastighetsutveckling,
projektering samt med upphandling
och genomforande av investeringar.
Arbetet sker i ndra samarbete med
de affirsomradesansvariga. Fastig-
hetsskotsel upphandlas externt.

Den ekonomiska styrningen och
rapporteringen, administrativa ruti-
ner samt finansiering samordnas
centralt pa Pandox. Bland gemen-
samma funktioner kan ocksa nimnas
att Pandox har en egen jurist specia-
liserad pa fastighetsjuridik, hyreslag-
stiftning och hotellhyresavtal.

Affirsutveckling genom forvirv
och forsiljningar sker oftast som
projektarbeten och involverar alla
typer av personal; affirsomradeschefer,
analytiker, fastighetschef, jurist och
finansdirektor.

Ovre raden fran vanster: PG Wahlqvist, Niklas Berglund, Nevio Kucic, Salme Olsson, Anders Nissen och
Claes Livijn. Nedre raden fran vanster: Peter Tengstrom, Louise de Verdier-Madden, Folke Holmqyvist,
Marina Karlsson och Nils Lindberg.



VERKSAMHETEN

VD har ordet

Verksambetsaret 1998 kinnetecknades av hog tillvaxt for
hotellbranschen, fortsatt strukturomvandling och kraftig
resultattillvixt for Pandox.

BASTE AKTIEAGARE

1998 var ett spannande och aktivt ar
for Pandox. Aret priglades av ett
stort arbete 1 samband med tilltrade
av forvirvade hotellfastigheter.
Pandox affirsidé ir enkel — vi ar
ett renodlat hotellfastighetsbolag.
Vi har en fokuserad strategi mot
utvalda marknadssegment som kom-
bineras med specialistkunskap inom
hotell, hotellfastigheter och affarsut-
veckling. Detta ger oss goda forut-
sattningar att utveckla kassaflodet
och virdet pa vira hotellfastigheter.
Vid utgangen av 1998 bestod
Pandox av 28 hotellfastigheter i
Sverige. Pandox hotellfastigheter ar
av hog kvalitet inom ett vildefinierat
marknadssegment. Detta segment ir
hotell med mer dn 75 rum i Sveriges
och Nordens storre stider, med cen-
tralt lage och affarsreseprofil.

FORVARV

Under 1998 tilltridde Pandox atta
hotellfastigheter som forvirvats frin
Tornet. Vidare forvirvades hotellfas-
tigheten Radisson SAS Hotel Luled.
I linje med Pandox fokusering pa
hotellfastigheter avyttrades Killha-
gens Wirdshus samt en kontors-
fastighet. Efter forsiljningarna dger
Pandox enbart hotellfastigheter.

I slutet pa aret triffades ocksa ett
avtal om ritt att 1 januari 1999 for-
virva hotellfastigheten Provobis Star
Hotel i Lund.

Samtliga forvirv bidrar direke till
okad vinst och okat kassafldde per
aktie. Dé {orvirven f6ljer vér strategi
att fokusera pd storre hotellfastigheter
i cityligen pd storre orter har dven
kvalitén pa bestindet forbattrats.

SPECIALISTKOMPETENS OCH
ARBETSMETODIK

For att vara en framgangsrik hotell-
fastighetsigare krivs specialistkom-
petens inom hotell, hotellfastigheter
och affirsutveckling. Pandox har

darfor byggt upp en liten organisa-
tion med djup och bred kunskap
inom dessa omriden. For att behilla
och sikerstilla hog precision 1 det
dagliga beslutsfattandet har vi utveck-
lat en arbetsmetodik, den si kallade
Pandox-modellen. Inom ramen for
modellen formuleras strategi och
beslut samt skapas handlingsplaner
for varje hotellfastighet. For att
skapa ytterligare konkurrensfordelar
har Pandox utvecklat IT-system for
marknadsinformation, hotellfastig-
hetsregister och IT-baserade kassa-
flodesmodeller som underlag vid
forvirv- och avyttring samt for
operativa frigor.

En viktig arbetsuppgift r att
kontinuerligt utveckla och foridla
vara fastigheter. Under 1998 har ett
stort arbete lagts ner pa att, med
utgingspunkt frin Pandox-modellen,
starta utvecklingen av alla hotellfas-
tigheter som forvirvats 1997 och
1998. Som hotellfastighetsigare ar
det viktigt att ha en dppen dialog
med sina samarbetspartners och att
vara engagerad 1 driften av hotellet
for att oka kassaflodet. Exempel pa
dtgirder som genomforts under dret
har varit byte av operator och varu-
namn, nya avtal, investeringar for att
starka och utveckla hotellprodukten,
konvertering av ineffektiva ytor till
nya hotellrum. Samtliga atgirder ar
kassaflodesstyrda och ger resultat-
tillvaxt.

HOTELLMARKNADEN

Hotellmarknaden 1 Sverige har fort-
satt att utvecklas positivt under 1998.
Antalet silda rum okade med 5,1
procent till 14,4 miljoner silda rum
vilket motsvarar en beliggning om
46 procent for hela riket. Bakom
denna statistik doljer sig minga olika
geografiska delmarknader som 1 sin
tur ir segmenterade 1 olika produkter
och prisnivier.

Stockholms kommun dr Sveriges

storsta marknad med 2,7 miljoner
sdlda rum under 1998. Detta mot-
svarar en beliggning om 72 procent.
Inom Stor-Stockholm finns ca tio
geografiska delmarknader med stora
variationer 1 beliggning. I dessa olika
avgriansade marknader utkristalliseras
olika produkt- och prissegment som
innehiller betydande skillnader i
effektivitet och lonsamhet. Informa-
tionen som kravs for att bedoma en
hotellfastighet dr darfor omfattande
och inkluderar forutom hotellmark-
nadskunskap kinnedom om varu-
namn och distribution av hotellrum,
ytlayout, hotellprodukt och prisseg-
ment samt val av operatdr, samar-
betspartner och samarbetsform. Val
av prioriterat marknadssegment ar
darfor en nyckelfriga.

Hotellen i Pandox marknadsseg-
ment ar storre hotell pa orter med god
hotellrumsefterfrigan och centrala
ligen som ger goda forutsittningar
att konkurrera. Av Sveriges 1 697
hotell finns 207 inom Pandox mark-
nadssegment. Beldggningsgraden
inom segmentet ar drygt 61 procent,
det vill siga 15 procentenheter hogre
in genomsnittsbeliggningen for hela
Sverige. Storre hotell efterfrigas av
de flesta operatorerna vilket innebir
att vi alltid har valmojligheter nir vi
triffar nya hotellhyresavtal. Pandox
prioriterade marknadssegment vixer
for narvarande med drygt 6 procent
vilket innebar att tillvixten ir den
hogsta i branschen bide i absoluta
och relativa tal.

VAL AV PARTNER OCH AVTALSTYP

Operatorens formaga att skapa lon-
samhet i sin verksamhet ir avgorande
for virdet av en hotellfastighet. Dir-
for har Pandox valt en situationsan-
passad strategi. Pandox tecknar alla
kianda avtalstyper och samarbetar
med samtliga storre operatorer och
varunamn. Detta ger oss ménga olika
affarsmojligheter.



HOTELLFASTIGHETSMARKNADEN

En hotellfastighet har sirdrag som
skiljer den frin andra fastigheter. En
hotellfastighet ar en produktions-
enhet dir kassaflodet skapas. Det
finns ett dubbelt marknadsberoende.
Fastigheten bedoms bade efter
intresset for fastighetsaktier och
efter hotellmarknadens utveckling.
Andra sirdrag ir att hyresgisten,
operatoren, har ett avgorande infly-
tande pd fastighetens virde via sin
formaga att producera kassaflode. I
maénga fall har dessutom operatoren
initiativet 1 nyckelfrdgor trots att
fastighetsdgaren svarar for mer dn 90
procent av investerat kapital och
dirmed tar den storsta risken.

OKAT KRAV PA RENODLING

Fastighetsbranschen priglas alltmer
av renodling. En kartliggning visar
att merparten av fastighetsigarna
fokuserar pa geografisk renodling
eller mot typ av fastighet. Idag dgs
17 procent av de 300 storsta hotellen
1 Sverige av fastighetsbolag som inte
ar renodlade. En konvertering till ett
indirekt dgande 1 hotellfastigheter via
Pandox kan ge flera positiva effekter
for bade saljare och kopare. Siljaren
skulle kunna 6ka sin likviditet och
minska sin risk. Vidare skulle de
erhilla battre operationell och finan-
siell effektivitet genom att fokusera
sig mot sina prioriterade marknader.
Pandox tillvixt skulle 6ka och bola-
gets marknadsposition stirkas.
Likviditeten 1 aktien skulle 6ka och
ge en effektivare prissittning.

FORTROENDE FOR PANDOX

Pandox ar ett ungt foretag. Att
bygga ett langsiktigt fortroende for
bolagets affirsidé och strategi ar en
nyckelfriga for styrelse och ledning
i Pandox. Vi har valt en 6ppen och
rak dialog med kapitalmarknaden,
dar vi far dllfille att forklara och
argumentera for véira staindpunkter.

De omraden som dgnas speciell upp-
mirksamhet ar att vinst och kassa-
flode per aktie ska oka vid forvarv
och investeringsbeslut samt via
internt arbete med befintliga hotell-
fastigheter.

Bolaget skall ocksa vara tydligt
och konsekvent i sin kommunika-
tion med sina prioriterade markna-
der, hotell- och kapitalmarknaden,
samt infria limnade prognoser. Det
ar gladjande att detta arbete mots av
marknadernas uppskattning. Under
aret har Pandox fatt Deloitte &
Touche pris for bista arsredovisning
bland fastighetsbolagen och i en
undersokning som Dagens Industri
lit genomfora bland Sveriges analy-
tiker utsdgs Pandox till bista fastig-
hetsbolag.

HOTELLMARKNADEN 1999

Utsikterna f6r hotellbranschen
under 1999 ir positiva, speciellt 1
Pandox prioriterade marknadsseg-
ment. Ekonomisk aktivitet pd en
fortsatt hog niva ullsammans med
lagt kapacitetstillskott och en for-
vantad okad privatkonsumtion ska-
par forutsittningar for fortsatt god
efterfrigan pa hotellrum. I Pandox
prioriterade marknadssegment for-
vantas tillvixten fortsatt dverstiga
rikets genomsnitt. En hotellfastig-
hetsportfolj med starka varunamn
och pa ritt orter har ocksd bittre
forutsdttningar for ett uthdllige drift-
soverskott over en konjunkturcykel.
Pandox har darfor goda mojligheter
ull fortsatt resultattillvixt.

PROGNOS FOR 1999

Med nuvarande hotellfastighets-
bestind bedoms Pandox resultatfor-
battring for 1999 uppga till cirka 10
procent.

Anders Nissen
Verkstillande Direktor

ANDERS NISSEN

Verkstallande direktor

Anders har en gedigen bakgrund
frin hotellbranschen. Totalt har han
snart varit verksam i branschen i
20 dr. Han har bland annat operativ
erfarenhet frin arbetet som hotell-
direktor pa flera olika hotell 1
Sverige. Under perioden 1988-
1992 hade Anders ledande befatt-
ningar inom hotelloperatoren
RESOs koncernledning bland
annat som affirsomrideschef for
den svenska hotellverksamheten.

I borjan av 1993 anstalldes
Anders som verkstillande direktor
for Securum Hotel & Turism AB
och ledde arbetet med att struktu-
rera Securums hotellengagemang.
Anders var en av initiativtagarna
till Pandox bildande och har varit
bolagets verkstallande direktor
sedan starten 1995.




VERKSAMHETEN

Pandoxaktien

Pandox aktie dr noterad pa Stockholms
Fondbors O-lista sedan den 23 juni 1997.

KURSUTVECKLING

Sedan borsintroduktionen i juni
1997 har Pandoxaktiens virde 6kat
med 21,6 procent, frdn 47,7 kronor
(omraknat for nyemission) till 58
kronor den 30 december 1998.
Under samma tid har Affirsvirldens
Generalindex gitt upp med 11,5
procent, Carnegie Real Estate Index
okat med 6,9 procent och Carnegie
Smébolagsindex minskat med 1,3
procent. Pandox har under aret som
gatt hogst betalts med 75,5 kronor
och som lagst med 50 kronor. Under
aret har 40 procent av antalet aktier
omsatts. Vid utgingen av 1998 var
Pandox borsvirde 870 miljoner
kronor.

NYEMISSION

Som ett led i finansieringen av de
hotellfastigheter som forvirvades
frin WASA genomforde Pandox i

januari 1998 en nyemission med

foretradesratt for Pandox aktiedgare.
Emissionen fulltecknades vilket inne-
bar att det egna kapitalet 6kade med
205 Mkr efter emissionskostnader.

Agarstruktur

Utldndska
dgare

SvEnska
privatpersoner

Svenska
aktiefonder

AKTIEKAPITAL

Nyemissionen 1 januari innebar att
aktiekapitalet i Pandox 6kade med
75 miljoner kronor och antalet aktier

okade med 5 miljoner till totalt 15
miljoner. Aktiekapitalet i Pandox
uppgick per den 31 december 1998
till 225 miljoner kronor fordelat pa
15 miljoner aktier. Samtliga aktier
ager lika andel i bolagets tillgangar
och vinster. Varje aktie har ett nomi-
nellt varde pd 15 kronor.

AKTIEAGARE

Antalet aktiedgare 1 Pandox uppgick
vid arsskiftet till 2 221 (2 675). Det
institutionella dgandet i Pandox upp-
gér till ca 90 procent (83) och ande-
len utlindska dgare uppgar till 15
procent (14,7). 71 procent av antalet
aktiedgare dgde mindre dn 500 aktier
vardera.

UTDELNINGSPOLITIK

Styrelsens avsikt dr att utdelningen
till aktiedgarna ska uppga till 30-50
procent av resultatet efter skatt frin
den l6pande verksamheten. Styrelsen
kommer vid framtida utdelningsfor-
slag att ta hansyn till Pandox utveck-
lingsmojligheter, investeringsbehov
och finansiella situation.
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Aktiekapital

Ar Handelse Forandring i antal aktier ~ Antal aktier Aktiekapital, Kr
1994 Bildande 2,500 150,000
1995 Nyemission 1,250,000 1,252,500 75,150,000
1995 Fondemission 1,247,500 2,500,000 150,000,000
1997 Split 4:1 7,500,000 10,000,000 150,000,000
1998 Nyemission 5,000,000 15,000,000 225,000,000
Analytiker som kontinuerligt foljer Pandox

Foretag Namn Telefon

Alfred Berg Fondkommission Lars-Ake Bokenberger 08-723 58 00
Carnegie Fondkommission Fredrik Grevelius 08-676 86 84
Cheuvreux Nordic Tomas Ramsélv 08-723 51 00
Hagstromer & Qviberg FK Peter Wallin 08-696 18 19
Handelsbanken Hans Derninger 08-701 10 00
Norske Bank Lars Karlsson 08-440 58 62
Nordbanken Stefan Albinsson 08-614 85 27
Storsta aktiedgarna i Pandox per 1998-12-31

Namn Antal aktier %
Brummer & Partners, Zenit fonden 2,356,000 15.7%
Skanska AB 1,500,000 10.0%
Ratos Forvaltnings AB 1,499,500 10.0%
Hagstromer & Quiberg aktiefonder 705,000 4.7%
SPP 690,500 4.6%
Nordbanken aktiefonder 648,900 4.3%
Sjatte AP-Fonden 551,450 3.7%
Wasa aktiefonder 465,100 3.1%
Livforsakringsaktiebolaget Skandia 320,000 2.1%
Svenska Industritjdnstemannafoérb. 300,000 2.0%
Banco fonder 298,300 2.0%
Svolder AB 278,000 1.9%
Union Bank of Norway 251,800 1.7%
Pictet & Cie 230,000 1.5%
Sabis Invest 196,100 1.3%
Ovriga utlandska agare 1,798,046 12.0%
Ovriga 2911,304 19.4%
Totalt 15,000,000 100.0%
Totalt antal aktiedgare: 2 221

Aktiernas fordelning

Antal aktier Antal agare Antal aktier Andel aktier, %
Mer &n 100.000 26 11,759,220 78.4%
50.001 - 100.000 12 903,759 6.0%
20.001-50.000 19 708,122 4.7%
10.001-20.000 19 282,151 1.9%
5.001-10.000 26 199,420 1.3%
2.001-5.000 74 264,336 1.8%
1.001-2.000 160 254,946 1.7%
501-1.000 297 224,370 1.5%
0-500 1,588 403,676 2.7%
Summa 2,221 15,000,000 100.0%

NILS LINDBERG

Ekonomi- och finansdirektor

Nils har ling erfarenhet fran arbete
med ekonomi och finansfrigor.
inom industri och bank. Han har
arbetat som Controller och
Treasurer for Dow Chemical
Nordic Region. Vidare har han
varit bankdirektor pa Nordbanken
och arbetat som kundansvarig
inom avdelningen Stora Foretag.
Direfter arbetade Nils som affirs-
ansvarig inom Securum Finans.
Nils anstélldes pd Pandox i mitten
av 1995

Nils ansvarar for ekonomi och

finansfragor i koncernen. Ekono-
misk styrning och rapportering
inklusive rapportering till kapital-
marknaden samt koncernens finan-
siering ar centrala arbetsomraden.
Aktiv ekonomisk uppfdljning pa
hotellfastighetsnivd i samarbete
med affirsomradescheferna ar en
annan viktiga arbetsuppgift. Nils
deltar ocksa vid analys och utvir-
dering av forvirv och avyttringar.
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Aktuellt projekt — sa har 6kar vi vardet
pa vara hotellfastigheter
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For att illustrera var specialistkompetens och
var arbetsmetodik — Pandox-modellen —
presenteras ett exempel. Omvandlingen av
Radisson SAS Grand Hotel Helsingborg fran
ett gammaldags och anrikt hotell med lon-
sambetsproblem — till ett modernt hotell med
god underliggande verksambet och okande
hyresintikter for fastighetsdgaren.

Pandox forvirvade Radisson SAS
Grand Hotel inklusive rorelse och
inventarier vid arsskiftet 1994/1995.
Arbetet med att ta fram en strategisk
plan enligt vir arbetsmetodik Pandox-
modellen paborjades omgaende.
Nedan beskrivs detta arbete.

MARKNADSANALYS

Hotellmarknaden i Helsingborg
uppvisade vid forvarvstillfallet
relativt l3g beliggning, 45 procent.
Efterfragan hade minskat som en
foljd av en svag hotellkonjunktur.
Ny kapacitet hade ocksa tillforts 1
marknaden vilket forstirkte beligg-
ningsnedgdngen och skapade nya
pris- och produktsegment. Var
marknadsanalys gav foljande lages-
beskrivning:

- Overkapacitet i samtliga pris-
och produktsegment 1
Helsingborg.

- Vikande genomsnittspriser och
sjunkande beldggningsnivéer.

- Lonsamhetsproblem for opera-
torerna.

- Fallande hyresnivéer {or butiks-
och kontorsytor p g a ligkon-
junktur.

Ligesbeskrivningen for Grand Hotel

var foljande:

- Hotellet hade tappat sin position
som Helsingborgs ledande hotell.

- Operatorsverksamheten hade
bytt dgare nigra ginger p g a av
konkurser.

- Hotellprodukten var i behov av
uppgradering och produktut-
veckling.

- Grands Hotels vilkinda restau-
rang uppvisade stora forluster.

- Investeringar i fastigheten krav-
des for att fd den modern.

- Hotellet saknade bade operator
och distributor.

MARKNADSSTRATEGI

Utifran marknadsanalysen fastslogs
en strategi innehallande flera del-
moment och handlingsplaner som
skulle implementeras samtidigt. Tva
maénader efter 6vertagandet drabbades
hotellet av en brand som forsenade
och forsvirade omvandlingen.

Strategi for distribution:
Sammankoppla det lokalt vilkinda
Grand Hotel med ett riksomfattande
varunamn.



/ftgéim’: Ett franchiseavtal upprittades
med Radisson SAS.

Strategi for yteffektivisering:

Ytor med befintliga intikter skulle
effektiviseras och ytor utan intakter
skulle minskas

Atgéird: Konvertering av ytor till
hotellrum. Okning av antalet dub-
belrum for att stirka weekendbe-

laggningen. Ny lobbybar.

Malgruppsstrategi:

Okad fokus pa affirsresenirer.
Atgéird: Nytt varunamn inklusive
nytt gastprogram.

Strategi for hotellprodukten:
Uppgradering och utveckling av
hotellprodukten med bibehéllen
klassisk stil.

/ftgéird: Samtliga rum renoverades,
korridorer fick ny design. Publika
ytor féridlades och receptionen fick
en ny klassisk stil. Ny bastu/relax-
avdelning.

Strategi for restaurangprodukten:
Minimera forlust och skapa en
modern restaurangprodukt.

Atgéird: Restaurangen delas upp i
fler nischade produkter som breddar
gastunderlaget. Vissa restaurangytor
konverteras till annan verksamhet.

Ny frukostprofil.

LONSAMHETSOPTIMERING

For att 6ka fokuseringen pa faststillda
strategier traffades initialt ett manage-
mentavtal med extern operator.
Parallellt med genomforandet av
beslutade atgirder pagick arbetet

med att soka, utvirdera och for-
handla med en framtida samarbets-
partner.

AVTALSOPTIMERING

Efter ett ars verksamhet traffades
ett omsattningsbaserat avtal med
garantihyra med en privat operator,
Sverigerad AB, vilken vi tidigare
arbetat med och kinde vil. Tillsam-
mans med Sverigerdd AB slots ett
franchiseavtal med Radisson SAS
Hotels. Detta resulterade direfter i
ett managementavtal for att ytter-
ligare stirka banden mellan operator
och distributor.

Utvérdering efter genomfort atgérdsprogram:

- Radisson SAS Grand Hotel
tillhor ater Helsingborgs ledande
hotell.

- Grand Hotel har i en vixande
marknad 6kat sin marknadsandel
med mer an 40 procent.

- Hotellfastigheten och hotell-
produkten ar 1 gott skick.

- Lonsamhetsproblemen i restau-
rangen ir eliminerade.

- Operatoren bedriver en lonsam
verksambhet.

- Hyresintikterna som vid Pandox
overtagande var mycket liga har
okat vasentligt och ligger idag pa
en god marknadsmaissig niva.
Hyresintikterna forvantas ha en
fortsatt tillvaxt 1999.

Hotellet fick 1 januari 1999 i Dagens
Industris test 20 poang for service
och komfort vilket ir ett mycket bra
resultat da hittills hogsta uppnadda
podng ir 21 av 25 mojliga.

CLAES LIVUN

Affarsomradeschef

Claes ér utbildad inom hotell-
industrin i Schweiz. Han har lang
branscherfarenhet av anstallningar
bl a frin Hilton 1 Amsterdam,
Sheraton i Stockholm samt SAS
Internationals Hotels och Sara
Hotels i Sverige. Han har i dessa
anstillningar haft befattningar som
hotelldirektor, etableringsansvarig
for nya hotell och forvaltning av
hotell. Under 1993 borjade Claes
pa Securum Hotel & Turism AB
som projektledare. Claes var med
om bildandet av Pandox 1995 och
har varit anstalld sedan dess.

Som affirsomradeschef har
Claes resultatansvar for en del av
hotellfastighetsportfoljen. Det
dagliga arbetet innebar framforallt
kontakter med hotelloperatorerna
och att samordna Pandox specia-
listkompetenser inom hotell, fas-
tigheter, juridik och analys 1 syfte
att optimera hotellfastigheternas
driftsnetto. Affirsomradeschefen
ansvarar ocksa for uthyrningen av
hotellfastigheterna och for plane-
ring av investeringar
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Avtalstyper

Hyresintdkter per avtalstyp 1998

Egna operatdrsbolag

Resultatbaserade avtal

Omséttningsbaserade avtal

=
- Omsattningsbaserade avtal
—
=

med golv

Fasta avtal

Fasta avtal dvriga lokaler
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Hotellbyresavtalets utformning styr i hog
utstrdackning hotellfastighetens varde.

HOTELLAVTAL

Att konstruera ett hotellhyresavtal
ar komplicerat. Forutom juridisk
kompetens krivs omfattande insikt i
hotellbranschens villkor. Kunskap
om hur den virdeskapande processen
ser ut och formdgan att forstd och
utnyttja sirdragen 1 hotellfastigheten
ar mycket visentlig. Utgangspunk-
ten ar att en hotellfastighetsigare
alltid méste ha initiativet i de frigor
som skapar kassaflode.

En hotellfastighet har specifika
sardrag. Liksom kontorsfastigheten
dterfinns hotellfastigheten oftast 1
centrala ligen. Fastighetens varde dr
dock i hogre grad an industrifastig-
heten beroende av verksamhetens
lonsamhet. Hyreskostnaden utgér
en stor del av hotellrorelsens kost-
nader da fastigheten dr rdvaran i den
foradlade produkt som hyrs ut i
form av hotellrum. Vidare har hotell-
fastigheten i allmanhet endast en
hyresgist, hotelloperatoren.

Sammantaget innebir dessa sir-
drag att mycket stora krav stills pa
hotellhyresavtalets utformning da
hyresintikten 1 hog utstrickning styr
fastighetens virde. Varje avtal ar en
konsekvens av en omfattande mark-
nadsanalys som inkluderar mark-
nadsférandringar och olika aktorers
konkurrenskraft pd kort och ling
sikt. Véra avtal reglerar en stor
mingd frigor mellan fastighetsigare
och hyresgist och ir ofta mycket
omfattande. Utformningen av véra
hyresavtal ir situationsanpassad och
speglar Pandox arbete som aktiv
agare.

Hyresintakter kan minska bero-
ende pd att hotellmarknaden viker
eller att operatorens betalningsfor-
madga forsvinner. Med olika tekniker
kan vi begransa var risk i en fallande

marknad samtidigt som vi far del i
en stigande. Skulle operatorens
betalningsformaga forsamras har vi
kompetens att driva hotellrorelsen
sjalva. Darmed reduceras den opera-
tiva risken.

AVTALSTYPER

Det existerar ett antal typavtal som
har helt olika egenskaper. Pandox
arbetar 1 huvudsak med fasta och
omsattningsbaserade avtal eller en
kombination av dessa.

Fasta avtal ir oftast inflations-
sikrade genom att de ir kopplade till
KPI-utvecklingen. Avtalsformen
anvinds pd mogna marknader och i
vil etablerade produkter. Vidare kan
den lokala konkurrenssituationen
omojliggora andra avtalsformer. Ett
fast avtal begrinsar bade var avtals-
risk men ocksa var potential. Av
Pandox totala hyresintikter utgor
fasta hotellhyresavtal 36 procent.

Omsattningsbaserade avtal ar
knutna till hotellrorelsens forsilj-
ning. Avtalsformen ger Pandox del i
tillvaxt, bade i marknaden och 1
marknadsandel. For att begrinsa var
risk ir avtalen oftast forsedda med
en minimihyra (golvhyra). Detta
innebdr att operatoren garanterar en
ligsta hyra. Olika intiktsslag har
olika marginaler, varfor vira omsitt-
ningsbaserade avtal oftast ar differen-
tierade. Detta innebir att hyran utgir
med olika procentsatser baserat pa
de olika intiktsslagens barkraft.

Av Pandox totala hyresintikter utgor
omsattningsbaserade avtal 54 pro-
cent varav 63 procent med golvhyra.

Resultatbaserade avtal innebir
att hotellfastighetsigaren fir del av
operatorens driftsresultat. Drifts-
resultatet skapas av marknadsliget,
andel av marknaden samt opera-



torens formdga att driva verksam-
heten effektivt. Avtalsformen staller
hoga krav pd att hotellfastighetsiga-
ren bade forstar hotellbranschens
fundamentala frigor och har formaga
att bedoma ifall operatoren har kun-
skap att konkurrera pa en specifik
marknad. Denna typ av avtal forut-
satter ocksd att dgaren har kunskaper
om ekonomistyrning av operators-
bolaget. Resultatbaserade avtal kan
ibland kombineras med olika former
av golvhyra. Avtalskonstruktionen
ar lamplig 1 marknader med snabb
tillvixt alternativt i samband med
forindringar i verksamheten som
skapar kraftig resultattillvaxt.

Managementavtal innebir att
fastighetsdgaren ocksa har operators-
rollen men koper managementkun-
skap. For detta betalar man en avgift
som kan vara uppdelad i flera delar
kopplad till omsittning och resultat
for att bada parter skall {8 motivation
att driva en effektiv verksamhet.
Avtalen som ar vanliga 1 USA forut-
satter ett aktivt 4gande och stor kun-
skap om hotellbranschen. Manage-
mentavtal kan vara lampliga for
hotellfastighetsbolag med specialist-
kompetens di man kan integrera
operatorens verksamhet med sitt
igande och 4 storre andel av drifts-
resultatet.

Egna operatérsbolag. I vissa fall
kan det vara motiverat att som
hotellfastighetsigare ha en maximal
kontroll dven éver hotellrorelsen.
Exempel pa detta kan vara att verk-
samheten ir 1 ett uppbyggnadsskede

eller som en tillfallig l6sning medan
man genomfor ett operatorsbyte.
Att driva verksamheten 1 egen regi
ger ocksa full flexibilitet, t ex infor
en forsiljning. Pandox har egen
kompetens att driva hotell. Hyres-
avtal som upprittas med eget
operatorsbolag ar normalt omsitt-
ningsbaserat utan golvhyra.

PANDOX AVTALSSTRUKTUR

Pandox avtalsstruktur speglar vart
aktiva och situationsanpasssade
igande. Avtalskonstruktionen styrs
av faktorer som forvantad mark-
nadsutveckling, lokal konkurrens,
planerade investeringar samt val av
operatorer och distributorer. Genom
att kombinera olika avtalstyper har
vi fatt en avtalsstruktur som till 63
procent ar rorlig och ger oss okat
kassflode 1 en marknadsuppging
samtidigt som vi genom fasta avtal
och garantihyror ar skyddade till 70
procent i en marknadsnedging.

Hyresintakter 1998 fordelade efter
avtalstyp.

Mkr %

Egna operatorsbolag 34 2
Resultatbaserade avtal 16,6 8
Omsattningsbaserade

avtal 442 20
Omséttningsbaserade

avtal med golv 744 34
Fasta avtal 579 26
Fasta avtal 6vriga lokaler 22,0 10
Totalt 218,5 100

Hyresavtalen férfallostruktur
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NEVIO KUCIC

Bolagsijurist

Nevio har efter avlagd juristexamen
vid Lunds Universitet och studier
vid University of Montreal tjanst-
gjort pa tingsritt samt arbetat pa
advokatbyrd. Nevio anstilldes pa
Pandox 1996.

Som bolagsjurist bistir Nevio
koncernen med juridisk sakkun-
skap. Det innebar frimst utform-
ning och upprittande av hotell-
hyresavtal och andra hyresavtal
samt arbete med Pandox avtals-
optimering. Vidare arbetar Nevio
med avtal och juridisk due dili-
gence i samband med forvirv och
avyttring av fastigheter och fastig-
hetsbolag.
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Miljépolicy
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Hotellmarknaden satsar pa en miljoprofilerad
verksambet. Tyngdpunkten 1 miljéarbetet

ligger pa fastighetsforvaltningen och i samar-
betet med hotelloperatorerna. For att hantera
fragorna har Pandox utformat en miljépolicy.

MILJOPOLICY

Pandox skall aktivt arbeta for en
verksamhetsstyrning som sikrar en
miljoriktig och birkraftig forvalt-
ning. Miljoarbetet skall bedrivas som
en integrerad del av det [6pande
arbetet med hotellfastigheterna.

Pandox skall arbeta for att hotell-
fastighetsigare och hotelloperatorer
gemensamt utvecklar metoder och
system for ett ekologiskt hillbart
synsatt.

Den grundliggande tanken i
Pandox miljdarbete ar att genom
anvindning av fornyelsebara resurser
1 ett kretslopp minska utslipp och
forbrukning av naturresurser.

Pandox skall i forsta hand anlita
leverantorer, entreprenorer och kon-
sulter som har en uttalad miljopolicy.

MILJOMAL

De 6vergripande malen for miljo-
arbetet har konkretiserats 1 foljande
delmal:

- Systemen {or uppfoljning av
vatten och energiforbrukning skall
vidareutvecklas for att mojliggora
fortsatta energibesparingar.

- Pandox hotellfastigheter skall
anslutas till fjirrvirmesystem nir
sa ar mojligt.

- Pandox skall aktivt verka for att
minska antal typer och mingder
av kemiska produkter 1 sin for-
valtning.

- Pagiende konvertering av kylan-
laggningar till andra miljoriktiga
koldmedium skall snarast slutforas.

- Vid projektering och upphandling
avom - och tillbyggnad skall miljo-
markta, kretsloppsanpassade och
energisnala |6sningar prioriteras

- Den pagiende miljoinventeringen
av fastighetsbestindet skall slut-
foras under 1999.



Ar 2000

Risker forknippade med milleniumskiftet
bedoms som smd for Pandox verksambet.

Pandox arbete med att dtgirda

identifierade problem relaterade till

milleniumskiftet har pdborjats och

kommer att slutforas under forsta

halvéret 1999. Det ar primirt inom

tre omraden Pandox paverkas.

- Egna affirssystem

- Tekniska installationer i egna
fastigheter

- Kunder/leverantorers beredskap

Vad avser affarssystem anvinder
Pandox idag tva system som ar
vasentliga {or driften:
Hyresadministration och ekonomi-
system. Bada dessa system kommer
under forsta halvaret 1999 att ersittas
med system som ar 2000 ars certi-
fierade.

Tekniska installationer i egna
fastigheter har kartlagts och ett dt-
girdsprogram ir inom kort slutfort.
Dirvid har de system som ir vasent-
liga for fastighetens tekniska drift och
funktion identifierats och fortsatta
undersokningar koncentrerats till:

- Brandlarmsanlidggningar

- Hissar

- Styr- och 6vervakningsanligg-
ningar for ventilation, kyla, och
varme.

For att sikerstilla drift av realtids-
styrda styr- och 6vervakningssystem
pagar inventering med malsittning
att inventeringen och eventuella
nodvindiga modifieringar skall vara
avslutade andra kvartalet 1999.

Vid arsskiftet hade ca 90 procent
av systemen kontrollerats och inga
felaktigheter konstaterats.

Vad avser kunder/leverantorer
pagar en fortsatt dialog och genom-
ging av de viktigaste motparterna
med maélsittningen att senast per
halvérsskiftet 1999 erhalla en bekraf-
telse pa att de har sikerstillt sina
system.

Sammantaget ir det Pandox
beddmning att riskerna forknippade
med milleniumskiftet ir sma for
Pandox verksamhet.

FOLKE HOLMQVIST

Fastighetschef

Folke ir i grunden byggnads-
ingenjor och har tjugofem érs
erfarenhet frin entreprenads-
branschen samt fem ar som
Verkstallande direktor for ett
hotellbolag. Direfter var han
fastighetschef pa Securum Hotel
& Turism AB. Folke var med
om bildandet av Pandox 1995
och har varit anstilld sedan dess.

I Folkes ansvarsomrade ingar
drift och underhillsfrigor samt
teknisk forvaltning i 6vrigt for
koncernens samtliga hotellfastig-
heter. Han ansvarar ocksa for
planering och genomfoérande av
om- och tillbyggnad av hotell-
fastigheterna samt f6r myndig-
hetskontakter. Folke ansvarar
vid forvirv av hotellfastigheter
for besiktningar och teknisk
utvirdering.




MARKNADEN

Marknadsbeskrivning

For att forsta och analysera hotellfastighetsmarknaden dr det viktigt
att kanna till hur hotellmarknaden fungerar, vilka olika aktorer som
finns och hur dessa agerar. I Sverige finns 1 697 hotell som dgs, drivs
och distribueras pa manga olika sitt.

PANDOX MARKNAD

Pandox prioriterade marknadsseg-
ment ir hotellfastigheter storre an 75
rum, i centrala ligen och med inrikt-
ning pa affirsresande. Hotellen ska
vara beldgna i storre orter i Sverige
och 6vriga Norden. Detta segment

Fordelning av hotell i Sverige

omfattar i Sverige 168 hotell med

sammanlagt 24 900 rum. Dessa hotell
har 30 procent av samtliga hotellrum

i Sverige och en genomsnittlig stor-

lek om 148 rum. Ovriga 1 529 hotell

har sammanlagt 60 400 rum och en
genomsnittlig storlek om 38 rum.

Antal Antal  Genomsnittligt
hotell rum antal rum
Samtliga hotell 1697 85 300 50
darav beldgna pa Pandox
prioriterade orter 397 35 200 89
varav hotell med 75 rum eller fler 207 32 100 155
och med inriktning mot affarsresenédrer 183 26 600 145
samt med mer an 50% hotellrelaterad yta 168 24900 148
Kélla: Pandox.
Svenska hotellfastighetsagare
Antal hotell i Sverige, jan 1999 Kategori

Capona 37 Renodlad hotellfastighetsagare
Pandox 29 Renodlad hotellfastighetsagare
Hotellus 14 Renodlad hotellfastighetsagare

First Host 12 Renodlad hotellfastighetsagare
Choice Hotels 10 Operattr

Wihlborg 9 Diversifierad fastighetsagare

Balder 9 Diversifierad fastighetsagare

Skandia 8 Diversifierad fastighetsagare

SSRS Holding 8 Operator

Nordisk Renting 4 Rentingbolag

CA Bygg 4 Byggare / Diversifierad fastighetsagare
Folksam/AMF-S 3 Diversifierad fastighetsagare

NCC 2 Byggare / Diversifierad fastighetsagare
Kélla: Pandox.
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Av de 28 hotellfastigheter Pandox
ager uppfyller 21 samtliga dessa
kriterier. Detta ger en andel om 13
procent av kapaciteten i marknads-
segmentet.

HOTELLMARKNADENS AKTORER

Den totala hotellmarknaden omfattar
ett antal storre aktorer, som har
olika prioriteringar och olika aktivi-
tetsnivaer beroende pd konjunktur-
lige. Dessa aktorer skapar dessutom
sin lonsamhet med olika metoder.
Detta gor hotellbranschen komplex
och har en direkt paverkan pa virdet
1 en hotellfastighet. De storre akto-
rerna ir byggare, dgare av hotellfas-
tigheter, operatorer som driver och
ager verksamheten samt marknads-
forings- och forsiljningsorganisa-
tioner (distributorer) som via sina
varunamn och forsaljningsinsatser
forser hotellen med gaster.

BYGGARE

Byggarna initierar nya hotellprojekt.
Deras motiv ar fraimst att fa bygga,
inte att vara langsiktiga fastighets-
agare. De ar ofta mer aktiva i hog-
konjunktur.

HOTELLFASTIGHETSAGARE

Det finns olika typer av dgare till
hotellfastigheter:

Operatorer — Hotellbolag som dger
bade fastighet och rorelse.

Diversifierade fastighetsigare —
Dessa dger flera typer av fastigheter
och saknar ofta specialistkompetens
inom hotell.

Renodlade hotellfastighetsbolag —
Dessa dger endast hotellfastigheter
och kan genom specialkompetens



aktivt dga, forvalta och vid behov
driva hotell.

OPERATORER

Om agaren av hotellfastigheten vil-
jer att inte driva verksamheten sjalv
ar ett alternativ att hyra ut fastighe-
ten till en operator. Operatoren blir
da ansvarig for att hotellet drivs pd
ett effektivt och rationellt sitt.
Fastighetsigaren kan knyta tll sig
operatoren via olika typer avtal, t ex
fasta eller rorliga hyresavtal baserade
pa verksamhetens omsittning eller
resultatbaserade avtal.

Ett annat alternativ ir manage-
mentavtal dir hotellfastighetsigaren
aven ager hotellverksamheten och
koper hotellmanagementkunskap.

DISTRIBUTORER

En distributor har dll uppgift att
marknadsfora ett hotell, framfor allt
pa dess fjarrmarknader. Detta sker 1
huvudsak genom tillhandahallande
av varumirke, siljorganisation,
reservationscentral, samt marknads-
aktiviteter, t ex lojalitetsprogram.
Viktiga egenskaper dr god mark-
nadstickning och vl utvecklade IT-
system.

Storre operatorer verksamma i Sverige

Vissa bolag, t ex Scandic Hotels, ar
bade operatorer och distributorer
medan andra, t ex Best Western
enbart ir distributorer.

UTHYRNING AV HOTELLRUM

Ett hotell omfattar ofta flera olika
verksamheter, t ex restauranger och
konferenslokaler. Det viktigaste
intaktsslaget ar dock alltid forsalj-
ning av hotellrum d detta ger de
hogsta marginalerna.

Det faktum att efterfrigan starkt
varierar mellan olika sisonger, men
aven under en vecka innebir att ett
hotell i allmdnhet arbetar med ett
stort antal pris- och produktkombi-
nationer. Férmégan att kunna ut-
nyttja dessa, d v s att sdlja ritt pro-
dukt till ritt kund och till rdtt pris
for att dirigenom skapa en optimal
balans mellan volym och pris brukar
kallas yield management.

Distributorens formaga att gene-
rera intakter kombinerat med opera-
torens formdga att skapa lonsamhet
ar helt avgorande for fastighetens
varde. Det ar dirfor av storsta
betydelse att man som hotellfastig-
hetsagare har insikt 1 och kunskap
om denna process.

Antal hotell i Sverige, Jan 1999

Varumarken/Distributérer

Scandic Hotels 57 Scandic

First Hotels 23 First

Provobis Hotels 14 Provobis/Supranational

SSRS Elite Hotels 11 Elite/Best Western

Software Hotels 10 Software

Choice Hotels 9 Choice

SAS Hotels AB 7 Radisson SAS Hotels Worldwide
Kélla: Pandox.

Storre distributorer verksamma i Sverige

Antal hotell i Sverige, Jan 1999

Sweden Hotels

Scandic Hotels

Best Western Hotels

First Hotels

Provobis Hotels

Radisson SAS Hotels Worldwide
Choice Hotels

Sheraton Hotels

93
60
47
35
14
12

Kalla: Pandox.

NIKLAS BERGLUND

Affarsomradeschef

Niklas ér civilekonom frin
Handelshogskolan 1 Goteborg.
Han har tidigare arbetet som
Business Controller pa Policy
Management och Grand Hoétel 1
Stockholm. Direfter arbetade
Niklas som Business Controller
och projektledare pd Securum
Hotel & Turism AB. Niklas var
med om bildandet av Pandox 1995
och har varit anstilld sedan dess.
Som affirsomradeschef har
Niklas resultatansvar {or en del av
hotellfastighetsportfoljen. Det
dagliga arbetet innebar framfor
allt kontakter med hotellopera-
torerna och att samordna Pandox
specialistkompetenser inom hotell,
fastigheter, juridik och analys 1
syfte att optimera hotellfastig-
heternas driftsnetto. Affirsom-
rddeschefen ansvarar ocksa for
uthyrningen av hotellfastigheterna
och for planering av investeringar.




MARKNADEN

Hotellmarknaden i Sverige 1998

Under 1998 sdldes totalt 14,4 miljoner rumsndtter i Sverige. Detta dr
en okning fran 1997 med 5,1 procent

KAPACITET

I Sverige finns 1 697 anldggningar
vilka SCB anser definierbara som
“hotell”. SCBs definition omfattar
affirshotell, turisthotell, konferens-
anldggningar och kursgardar. Stati-
stiken omfattar anliggningar med en
storlek fran tvd till 465 rum och med
ett genomsnitt pa cirka 50 rum.
Hotell som ligger i Pandox priorite-
rade orter samt dr storre an 75 rum
uppgar till sammanlagt 207 stycken
med tillsammans 32 100 rum. Detta
ger en genomsnittlig storlek om 155
rum.

BELAGGNING

Under 1998 sildes totalt 14,4 mil-
joner rumsnitter i Sverige, vilket dr
en okning om 5,1 procent jamfort
med 1997. Kapacitetsutnyttjandet
(beliggningen) uppgick till 46 pro-
cent.

Nedan till vinster visas utveck-

lingen av beliggningsnivan under
perioden 1989-1998 i Sverige samt
for Stockholm, Goteborg och
Malmé. Diagrammet visar att kapa-
citetsutnyttjandet ar fortsatt stark pa
samtliga storstadsmarknader.

Nedan till hoger visas beligg-
ningen 1 Sverige totalt, pd hotell
storre an 75 rum 1 Pandox priorite-
rade orter samt pa resterande hotell 1
Sverige.

Av diagrammet framgdr att be-
liggningen pa de storre hotellen i
Pandox prioriterade orter ligger
klart 6ver rikets genomsnitt. Beligg-
ningen for dessa hotell uppgér ull 61
procent i genomsnitt. Beldggningen
for ovriga hotell uppgar till 38 pro-
cent 1 genomsnitt.

Inte bara den lokala marknaden
ar viktig, utan dven liget inom orten.
Detta kan belysas med beliggnings-
utvecklingen i de tre storstiderna
Stockholm, Géteborg och Malmé.

Den totala beliaggningen i dessa orter
uppgr till 66 procent. Pandox
beddmning ar att anldggningar i
centrala ligen har en beliggning om
ca 75 procent medan mindre centrala
lagen ligger under 55 procents beligg-
ning. Skillnaden i intdkter blir annu
storre dd motsvarande differenser
aven finns vad giller genomsnittliga
rumspriser.

MALGRUPPER

I den offentliga statistiken definieras
alla resenirer som turister, oavsett
syftet med resan/dvernattningen.
Dessa delas sedan upp i foretags-
marknad och privatmarknad.
Foretagsmarknaden delas i sin tur
upp i enskilda affirsresenirer och
konferensresenirer. Privatmark-
naden delas upp pa motsvarande satt
1 gruppresenirer och enskilda fritids-
resenarer.
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Fordelning per malgrupp 1997-1998
samt forandring i 1 000-tals dver-
nattningar och i %

Belagda rum
(1 000-tal) %
Enskilda +481 +7
Konferens -29 -1
Foretagsmarknad — +452 +5
Grupp +61 +5
Enskilda +135 +5
Privatmarknad +196 +5
Summa +648 +5

Kalla: SCB.

Tabellen visar att den huvudsakliga
marknadstillvixten sker 1 segmentet
foretagsmarknad. For att erhdlla en
optimal beldggning behdovs dock
samtliga malgrupper da de komplet-
terar varandra val. Under de perioder
affirsresandet ar lagt okar fritids-

resandet. Detta dr en av forklaringarna
till ate hotell 1 storstader har hogre
beliggning an hotell pad mindre orter.

KONJUNKTURBEROENDE

Hotellbranschens utveckling foljer
normalt utvecklingen av det allminna
ekonomiska klimatet i landet.
Diagrammet nedan visar hur antalet
belagda hotellrum och bruttonational-
produkten (BNP) i Sverige utveck-
lats under perioden 1984-1998. Av
diagrammet framgar tydligt hur den
liga ekonomiska aktiviteten 1 borjan
av 1990-talet avspeglade sig 1 hotell-
branschens utveckling.

En ytterligare korrelation mellan
hotellbeliggning och BNP kan
forklaras av tabellen nedan dar det
framgdr att majoriteten av gisterna
ar inrikes affirsresendrer vilket visar
att beroendet av naringslivet ir
patagligt.

Andelen hotelldvernattningar efter nationalitet och segment

PETER TENGSTROM

Analytiker

Peter ar utbildad inom hotell-
industrin bide 1 Schweiz och
USA. Han har en Bachelor of
Science in Hotel administration
frin Cornell University 1997.
Peter har arbetat pa hotell i bide
Schweiz och Sverige. Vidare har
han arbetat pd konsultfirman
HVS International i London med
marknads- och I6nsamhetsstudier
for hotell.

Ursprungsland % Segment % -

Efter sin examen arbetade
Sverige /8 Affarsresenarer 52 Peter hos hotellfastighetsmiklaren
Ovriga Norden 6 Konferens 17 Hotel Partners International i
Ovriga Europa 11 Turist 10 London med forsiljning och
Ovriga vérlden 5 Grupp 21 strategiplanering for internationella
Kailla: SCB. hotellkedjor. Peter anstilldes hos

Pandox i augusti 1998.

Som analytiker arbetar Peter
med utvardering och analys av
den l6pande verksamheten samt

140 av investeringar och utvecklings-
projekt i den befintliga hotell-
135 — Antal belagda hotellrum fastighetsportfoljen. Detta sker 1
— BNP i fasta priser nara samarbete med affirsomrades-
130 + cheferna. Vid f6rvirv och avytt-
ringar av hotellfastigheter ansvarar
125 + Peter for operatorskalkyler samt
kassaflodesvirderingar. Han ar
120 ocksa ansvarig for utveckling och
underhall av Pandox IT-system
115+ for marknadsinformation m m.
I detta ansvar ingdr att systematiskt
110 | samla in, bearbeta och samman-
stilla information om hotell-
105 branschen.
100 +
95 +
90 L— . . . . . . . . . . . . . .

1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998




MARKNADEN

HOTELLMARKNADEN | STOCKHOLM

Da Stockholm 1998 var Kultur-
huvudstad har efterfrigan pa hotell-
rum varit fortsatt stigande. Under
1998 sattes ett nytt rekord med nar-
mare 2,7 miljoner rumsnitter vilket
gav en beldggning om 72 procent
och dirmed den hogsta i Sverige.

Stockholms hotellmarknad bestar
av ett antal geografiska delmark-
nader samt olika marknadssegment.
Variationerna mellan dessa ir stora.
Intressant att notera ir att Arlanda-
marknaden dr Sveriges fjarde storsta
hotellmarknad efter de tre stor-
staderna.

Under 1998 svarade affirsrese-
ndrer for 66 procent av det totala
antalet hotellovernattningar i Stock-
holmsomradet. Den totala 6kningen
av hotellovernattningar i Stockholm
under de tre senaste aren uppgar till
14 procent bade for foretagsmarkna-
den och privatmarknaden. Dock ar
foretagsmarknadens tillvixt en vikti-
gare faktor da intakterna generellt ir
hogre 1 detta segment. Under 1998
var 41 procent av hotellgisterna i
Stockholmsomradet utlindska gister.
Motsvarande siffra for landet som
helhet dr 22 procent.

Stockholmsmarknaden omfattar
105 hotell med en sammanlagd kapa-
citet om ca 10 350 rum. Den genom-
snittliga storleken uppgar siledes till
ca 100 rum per hotell. Manga av
hotellen ir sm4, endast 40 hotell har
75 rum eller fler. Stockholms tre
storsta hotellanldggningar dr Sheraton
med 459 rum, First Hotel Amaranten
med 410 rum och Provobis Sergel
Plaza Hotel med 406 rum.

Da Stockholm ar Sveriges 1
sarklass viktigaste marknad finns
samtliga svenska distributorer repre-
senterade dér. Antalet internationella
aktorer dr dock lagt. Utover Sheraton
finns Radisson, genom samarbetet
med SAS, representerat med fem

hotell.
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Beldggningsnivaer i procent 1992-1998

Stockholms Stockholms Stockholm Stockholm

kommun centrum norr soder Arlanda
1992 53 60 42 36 44
1993 58 66 43 37 44
1994 63 73 48 43 48
1995 67 76 55 52 59
1996 67 77 56 b1 60
1997 68 78 59 51 63
1998 72 81 64 57 68
Kélla: SCB.

HOTELLMARKNADEN | GOTEBORG

Goteborgs hotellmarknad ar Sveriges
nist storsta. Efterfragan under 1998
var drygt 1,2 milj rumsnitter, en
okning med 6 procent sedan 1997.
Beliggningen uppgar till 62 procent,
landets nast hogsta.

Okningen av hotellévernatt-
ningar i Goteborg de tre senaste dren
uppgdr till 16 procent. Under 1998
svarade affarsresendrer {6r 69 pro-
cent av hotelldvernattningarna.

Goteborgsmarknaden omfattar
52 hotell med sammanlagt ca 5 560
rum varav 23 stadshotell med till-
sammans 4 500 rum. Goteborgs fem
storsta hotell ar Provobis Hotel
Europa med 465 rum, Sheraton med
347 rum, Panorama Hotel med 339
rum, Scandic Crown Hotel med 320
rum och Radisson SAS Park Avenue
med 318 rum (dgs av Pandox). Ett
flertal nya projekt ar under projek-
tering i city bland annat ett nytt 140-
rumshotell mitt i city. Ett kapacitets-
tillskott av denna storlek sinker
beliggningen i Goteborg med
ca 1 procentenhet.

Beldggningsnivaer i procent

1992-1998
Goteborgs Goteborgs
kommun centrum

1992 50 bb
1993 53 60
1994 b5 61
1995 61 67
1996 58 65
1997 60 67
1998 62 71
Kalla: SCB.

HOTELLMARKNADEN | MALMO

Malmo ar Sveriges tredje storsta
hotellmarknad. Efterfragan 1998 var
strax over 550 000 rumsnitter, vilket
gav en beliggning om 55 procent.
Tillvaxttakten i antalet hotellover-
nattningar planade ut under 1997
men fortsatte uppat under 1998.
Under perioden 1993-1998 okade
antalet 6vernattningar med 43 pro-
cent. Okningen ir till stor del hin-
forlig till segmentet affirsresenirer.

Under 1998 var 24 procent av
hotellgisterna i Malmé utlindska
gister vilket ar ndra snittet for riket.
Malmomarknaden (Malmé kom-
mun) omfattar 29 hotell med en
sammanlagd kapacitet om ca 2 700
rum varav 14 stadshotell med till-
sammans 1 984 rum. Malmos tre
storsta hotell ar Scandic Hotel S:t
Jorgen med 265 rum (4gs av Pandox),
Radisson SAS Hotel med 223 rum
och Scandic Hotel Triangeln med
208 rum.

Beldggningsnivaer i procent

1992-1998
Malmé Malmé

kommun centrum
1992 42 48
1993 41 46
1994 48 52
1995 52 54
1996 54 58
1997 52 56
1998 bb 61
Kalla: SCB.



REGIONS- OCH UNIVERSITETS
STADER

I Sverige finns cirka 35 universitets-
och regionsstider. Av dessa har
Pandox identifierat 20 orter som
ingdr 1 Pandox prioriterade segment
tillsammans med storstiderna
Stockholm, Goteborg och Malmo.
Dessa 20 orter har valts di man kan
pévisa att de har en underliggande
stabil marknad, dir den lokala
BNP:n under de senaste aren har
vuxit starkt och forvantas gora det
dven i fortsttningen.

Hotellmarknaden i dessa orter dr
vil segmenterad vilket skapar goda
forutsiteningar for operatdrerna att
oka sin beldggning och snittpriser.
Denna potential ar mycket viktig for
de nationella och internationella
operatorer som Pandox arbetar med.
Dessa orter sammantfaller dessutom
med storre operatorers strategiska
marknader vilket skapar god efter-
fragan att driva Pandox hotellfastig-
heter. I nedanstiende tabell kan
utldsas att den genomsnittliga beldgg-
ningen for dessa 20 orter hojdes med
en procentenhet under 1998.
Generellt kan man siga att utveck-
lingen var positivt med undantag for
Kalmar. Detta berodde pa att 1997
var ett rekordar dd Kalmar bl a firade
sitt 600-drs jubileum. Det samman-
lagda utbudet i Pandox prioriterade
regions- och universitetsstader om-
fattade ca 17 500 rum med en arlig
efterfrigan om ca 310 000 rums-
natter.

Under 1998 och i borjan av 1999
har Pandox forvarvat hotellfastig-
heter i ytterligare tva prioriterade
orter dir man tidigare inte var repre-
senterade, Luled och Lund. Nedan
limnas en detaljerad beskrivning av
dessa for Pandox nya orter.

MARKNADEN

Beldggningsnivaer i procent 1997 1998
Pandox prioriterade

Regions- och universitetsstader 48 49
Uppsala 47 50
Linkdping 47 49
Helsingborg 50 52
Jonkdping 45 47
Karlstad 50 50
Kristianstad 37 42
Ostersund 49 52
Lulea 43 44
Kalmar 49 43
Skovde 41 42

HOTELLMARKNADEN | LULEA

Luled hade en efterfrigan om 147 000
rumsnitter 1998. Beldggningen 1998
uppgick till ca 44 procent och har de
senaste aren varit mycket stabil.
Luledmarknaden omfattar 10 anligg-
ningar med sammanlagt drygt 900
rum. De storre hotellen ar Radisson
SAS Luled med 217 rum (igs av
Pandox), Scandic Hotel (159 rum),
och Luled Stads Hotell (135 rum).

Beldggningsnivaer i procent

HOTELLMARKNADEN | LUND

Lund ir en av landets storsta univer-
sitetsstider och har under de senaste
aren haft en stark industriell tillvixt.
Lund hade 1998 en efterfrigan om
136 000 rumsnitter. Beldggningen
1998 uppgick ull ca 58 procent och
har under de senaste tre dren okat
med 18 procent. Lundamarknaden
omfattar 11 anliggningar. Bland de
storre hotellen kan nimnas Star
Hotel med 196 rum (dgs av Pandox),
Lundia Hotel (97 rum), Grand
Hotel (80 rum) och Good Morning
Hotell med 69 rum.

Beldggningsnivaer i procent

1992-1998
Luleas
kommun

1992 44
1993 43
1994 49
1995 45
1996 43
1997 43
1998 44
Kalla: SCB.

1992-1998
Lunds
kommun

1992 43
1993 43
1994 50
1995 53
1996 55
1997 55
1998 b8
Kalla: SCB.
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PANDOX HOTELLFASTIGHETER

Scandic Hotel Slussen

Guldgrind 8, Stockholm, 08-517 35 300

Operatir: Scandic Hotels

Distributor: Scandic Hotels/Holiday Inn
Hotellhyresavtal: Omsittningsbaserat

Hotellet ir ett forstaklasshotell beliget vid Slussen i
centrala Stockholm. Scandic Hotel Slussen riktar sig
till affirsresenirer, konferensgrupper och turister.

Hotellet har 292 rum, kongressal, konferenslokaler,
tvé restauranger, bar, motionsanliggning och pool.

Byggnationen utgérs av tva nyare hotellbyggnader
uppforda 1989.

Radisson SAS Arlandia Hotel

Benstocksvigen 1, Stockholm-Arlanda, 08-593 618 00
Operatir: SAS International Hotels
Distributor: Radisson SAS Hotels Worldwide
Hotellhyresavtal: Fast

Radisson SAS Arlandia Hotel ar ett av tva flygplats-
hotell i direkt anslutning till Arlanda flygplats.
Hotellet riktar sig framst till affirsresenirer, konfe-
rensgrupper och charterturister. I hotellet, som ir ett
av Sveriges storsta, finns 343 rum, tvd restauranger,
bar, 30 konferens- och grupprum samt swimming-
pool och motionsanlaggning.

Byggnaden utgors av fem vaningsplan uppforda 1979
och tillbyggda 1989. Pa fastigheten finns dven tvd
mindre tribyggnader som anvinds till kontor
respektive konferenslokaler

Provobis Star Hotel

Aniaraplatsen 8, Sollentuna, 08-92 01 00
Operator: Provobis Hotels
Distributor: Provobis/Supranational

Hotellbyresavtal: Omsitiningsbaserat med golvbhyra

Hotellet ligger i direkt anslutning till Sollentuna-
maissan i norra Stockholm. Provobis Star Hotel ar
ett fullservicehotell med en omfattande konferens-
verksamhet och har 269 rum varav 204 ir sviter.
Hotellet var Sveriges forsta svithotell. Provobis

Svertog driften av hotellet i mars 1998. Sca N d iC H Otel U p p | an d S_Vé S by

Byggnaden uppfordes 1985/1988. Fastigheten dgs till
50 procent av Pandox och resterande del dgs av JM Hotellvigen 1, Upplands-Visby, 08-590 931 00
Byggnads och Fastighets AB. Agandet sker genom Operatir: Scandic Hotels

delad lagfart varfor varje deldgare direkt erhaller sin Distributér: Scandic Hotels/Holiday Inn

andel av resultat och kassaflode.
Hotellhyresavtal: Omsittningsbaserat

Hotellet ar beldget lings E4 i Upplands-Visby mel-
lan Stockholm och Arlanda flygplats. Scandic Hotel
har 150 rum samt restaurang och konferenslokaler.
Hotellet erbjuder en prisvird produkt i bra lige bade
for centralorten Upplands-Visby och den bilburne
gasten.

Byggnaden uppfordes 1986.
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First Hotel Royal Star

Miissvigen 1, Alvsjé, 08-99 02 20
Operatir: Cadhotels AB
Distributor: First Hotels
Hotellhyresavtal: Fast

Hotellet dr beldget intill Stockholms storsta mass-
anliggning, Alvsjomissan, cirka 15 minuters resvig
frén Stockholms centrum. First Hotel Royal Star har
103 rum samt restaurang och konferenslokaler.
Hotellet dr ett mellanklasshotell som framst riktar
sig till massbesokare, affarsresendrer och konferens-

grupper.

Byggnaden uppfordes 1973. P4 tomtratten finns
outnyttjad byggritt om cirka 5 000 kvm hotellyta.

Radisson SAS Park Avenue Hotel

Kungsportsavenyn 36-38, Géteborg, 031-17 65 20
Operator: SAS International Hotels AB
Distributor: Radisson SAS Hotels Worldwide
Hotellbyresavtal: Resultatbaserat med golvbhyra
Radisson SAS Park Avenue Hotel ir ett av Sveriges
mest vilkinda hotell och ar belaget i basta lige i
Goteborg pa Kungsportsavenyn. Hotellet har 318

rum, restaurang, bar och en omfattande konferens-
och bankettverksamhet.

Byggnaden uppfordes 1950 och tillbyggdes 1974. En
storre renovering genomfordes i borjan av 1990-talet.

Hotell Boheme

Stora Badhusgatan 2B, Géteborg, 031-17 40 50
Operator: Samball Restanrang

Distributor: -

Hotellbyresavtal: Omsitiningsbaserat med golvhyra
Hotellet ar belaget inom vallgraven i Goteborg och
har 52 rum, frukostmatsal och konferenslokaler.

Hotell Boheme ir ett budgetklasshotell som riktar
sig till affirsresendrer och turister.

Byggnaden uppfordes 1929 som bostadshus och
konverterades till hotell 1987.

PANDOX HOTELLFASTIGHETER

Scandic Hotel
S:t Jorgen

Stora Nygatan 5, Malmé, 040-773 00
Operatir: Scandic Hotels

Distributor: Scandic Hotels/Holiday Inn
Hotellhyresavtal: Fast

Hotellet som ér centralt beldget ar Malmos storsta
hotell. Scandic Hotel S:t Jérgen ar ett forstaklass-
hotell med 265 rum, konferenslokaler, restaurang
och barer. Hotellet riktar sig till affirsresenirer,
turister och konferensgrupper.

Byggnaden uppfordes 1967 och renoverades delvis
1995.
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PANDOX HOTELLFASTIGHETER

Operator:

Distributor:

Byggnaden uppférdes 1970 och omvandlades 1976
till hotell. Renovering av hotelldelen skedde under

1996.

Provobis Stora Hotellet

Hotellplan, Jonkdoping, 036-10 00 00

Operator: Provobis Hotels

Distributor: Provobis Hotels/Supranational
Hotellbyresavtal: Omsditiningsbaserat med golvbhyra
Stora Hotellet dr Jonkopings mest kinda forstaklass-
hotell, belaget i centrala Jonkoping. Hotellet ar ett
klassiskt stadshotell med inriktning mot affarsrese-
nirer, konferenser och turister. Hotellet har 114 rum,

tv3 restauranger, tre barer, konferenslokaler samt
bankettsal for 400 personer.

Byggnaden uppfordes 1860, tillbyggdes pa 1930-talet
och renoverades delvis 1995.
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First Express Malmo

Jorgen Kocksgatan 3, Malmo, 040-10 18 00
First Hospitality

Hotellhyresavtal: Omsittningsbaserat med golvhyra

Hotellet ar centralt beliget med gingavstand till
flygbatarna och centralstationen i Malmé. First
Express Malmo har 101 rum, frukostmatsal och
lobbybar. First Express Malmo erbjuder ett limiterat
servicekoncept som frimst riktar sig till affirs-
resendrer och turister.

Provobis Hotel Kramer

Stortorget 1, Malma, 040-20 88 00
Operatir: Provobis Hotels
Distributér: Provobis Hotels/Supranational

Hotellhyresavtal: Omsitiningsbaserat med golvhyra

Hotell Kramer ir ett av Sveriges mest klassiska hotell
beliget vid Stortorget i centrala Malmé. Hotellet har
113 rum, restaurang, bar och konferenslokaler.
Provobis Hotel Kramer ir av internationell standard
och riktar sig framst till affarsresenirer.

Byggnaden uppfordes 1875 och genomgick en total-
renovering 1994.

Radisson SAS Lulea

Storgatan 17, Luled, 0920-940 00

Operator: Max Hotellgrupp AB

Distributér: Radisson SAS Hotels Worldwide
Hotellbyresavtal: Omsittningsbaserat med golvhyra
Radisson SAS Luled dr Luleds storsta hotell med 209
rum, restaurang, nattklubb och konferens. Hotellet

ar centralt belaget och riktar in sig pa affarsresenirer,
turister och konferensgrupper.

Byggnaden uppfordes 1976 och genomgar for
nirvarande en omfattande hotellproduktférbattring.
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First Hotel Plaza

Vistra Torggatan 2, Karlstad, 054-100 200

Operatir: First Hospitality

Distributor: First Hotels

Hotellhyresavtal: Fast

Hotellet ar belaget centralt 1 Karlstad. First Hotel
Plaza ir ett av Karlstads populiraste hotell for affirs-
resendrer och konferensgister. Hotellet har 121 rum,

tva restauranger, pub, nattklubb samt konferens-
lokaler och ir ett forstaklasshotell.

Byggnaden uppfordes 1929 och tillbyggdes 1991
varvid en totalrenovering av fastigheten skedde.

Scandic Hotel Karlstad

Sandbiicksgatan 6, Karlstad, 054-18 71 20

Operatir: Scandic Hotels

Distributor: Scandic Hotels/Holiday Inn
Hotellhyresavtal: Omsittningsbaserat

Scandic Hotel Karlstad ar belaget vid E18 1 Karlstad,

ca 10 min frin centrum. Hotellet har 143 rum, res-
taurang och konferenslokaler.

Byggnaden uppfordes 1969 och tillbyggdes i etapper
1976 och 1983.

Scandic Hotel Winn

Norra Strandgatan 9-11, Karlstad, 054-10 22 20
Operatir: Scandic Hotels

Distributor: Scandic Hotels/Holiday Inn
Hotellhyresavtal: Omsitinings- och resultatbaserat
Scandic Hotel Winn ir Virmlands storsta affirsrese-
hotell. Hotellet ligger centralt i Karlstad och har 199
rum, restaurang, festvaning, konferenslokaler, relax-
avdelning och garage. Scandic Hotel Winn ir ett

hotell som riktar sig till affirsresenirer och konfe-
rensgrupper.

Byggnaden uppfordes 1984 och tillbyggdes 1990 .

Radisson SAS Hotel
Ostersund

Préstgatan 16, Ostersund, 063-12 77 40

Operator: Vanja Aronsson Hotel AB
Distributér: Radisson SAS Hotels Worldwide
Hotellhyresavtal: Resultatbaserat

Radisson SAS Hotel Ostersund ir ett forstaklassho-
tell som riktar sig till affarsresenirer, turister och
konferensgrupper. Hotellet 4r beliget i Ostersunds
centrum och har 177 rum, restaurang, bar, konfe-
renslokaler och pool.

Byggnaden uppférdes 1978 och igs via en bostads-
rattsforening. Hotellanldggningen omfattar 8 766
kvm och utgor 48 procent av fastighetens totala yta.
Pandox idger via andelen i bostadsrittsféreningen
endast den del av fastigheten som avser hotellanligg-
ningen och ansvarar enligt avtal med 6vriga bostads-
rittsmedlemmar endast for den andel av féreningens
skulder som avser hotellanliggningen.
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Radisson SAS Grand Hotel

Helsingborg

Stortorget 8-12, Helsingborg, 042-12 01 70
Operator: Sverigerdd AB

Distributor: Radisson SAS Hotels Worldwide
Hotellbyresavtal: Omsittningsbaserat med golvhyra
Radisson SAS Grand Hotel Helsingborg ar centralt
beliget vid Stortorget. Hotellet har en klassisk profil
och omfattar 117 rum, restaurang samt barer och
konferenslokaler. Radisson SAS Grand Hotel

Helsingborg ir ett forstaklasshotell som riktar sig till
affarsresenirer, turister och konferensgrupper.

Byggnaden uppférdes 1926 och renoverades 1996.

Quality Grand Hotel

Ostra Storgatan 12, Kristianstad, 044-10 36 00
Operatir: Choice Hotels Scandinavia
Distributor: Choice Hotels

Hotellhyresavtal: Omsitiningsbaserat med golvhyra

Quality Grand Hotel ligger centralt i Kristianstad
nira Stora Torg. Hotellet som ar kommunens storsta
har 148 rum, konferenslokaler samt en omfattande
restaurang- och nattklubbsverksamhet. Hotellet
drivs sedan mars 1998 av Choice Hotels under varu-
namnet Quality, vilket 4r Choice Hotels varumirke
for fullservicehotell.

Byggnaden ir uppford pa 1960-talet samt om- och
tillbyggd i omgéangar, senast 1989.
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First Hotel Linkdping

Storgatan 70-76, Linkoping, 013-13 02 00

Operatir: First Hospitality

Distributor: First Hotels

Hotellhyresavtal: Fast

First Hotel Linkoping ar ett av Linkopings ledande
hotell med 133 rum samt restaurang, bar och konfe-
rensytor. Hotellet ligger centralt och ér bl a kint for

sitt omfattande maltwhiskysortiment med Gver 200
sorter.

Byggnaden uppfordes pa 1960-talet.

Provobis Billingen Plaza

Triadgdrdsgatan 10, Skivde, 0500-41 07 90
Operatir: Provobis Hotels

Distributor: Provobis Hotels/Supranational
Hotellbyresavtal: Fast

Hotell i klassisk stadshotellstil vil beliget mittemot
jarnvigsstationen i centrala Skovde. Provobis
Billingen Plaza ir ett fullservicehotell som riktar sig
till affirsresenirer. Hotellet har 106 rum, en omfat-
tande restaurang- och nojesverksamhet samt konfe-
renslokaler.

Byggnaden uppfordes 1888 och kompletterades 1939
med ett anslutande annex samt pibyggdes med ytter-
ligare en véning 1965.




First Hotel Linné

Skolgatan 45, Uppsala, 018-10 20 00

Operator: Cadhbotels AB

Distributor: First Hotels

Hotellbyresavtal: Fast

Hotell Linné ir ett mellanprishotell av god standard.
Hotellet ligger centralt i Uppsala och har 116 rum,
restaurang och stor konferensverksamhet. I anslut-

ning till hotellet dger Pandox ocksd en obebyggd
tomt med byggritt.

Byggnaden ir ursprungligen uppférd i slutet av
1800-talet men om- och tillbyggd i omgangar, senast
1987.
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First Hotel Mora

Strandgatan 12, Mora, 0250-717 50
Operatir: First Hospitality
Distributor: First Hotels

Hotellhyresavtal: Omsitiningsbaserat med golvhyra

Hotellet dr beldget i Mora centrum och har 140 rum,
konferenslokaler, restaurang, bar och pool. First
Hotel Mora ir ett mellanklasshotell med inriktning
pa affdrsresenirer, turister och konferensgrupper
Hotellmarknaden i Mora omfattar 7 hotell med till-
sammans 380 rum. Marknaden kan uppskattas till
cirka 50 000 rumsnitter.

Byggnaderna uppfordes ursprungligen pa 1830-talet
och har tillbyggts vid olika tidpunkter, senast 1990.
Under 1996-1997 genomférdes en omfattande reno-
vering och omprofilering av hotellet.

PANDOX HOTELLFASTIGHETER

Scandic Hotel Kalmar

Dragonvéigen 7, Kalmar, 0480-46 93 00
Operatir: Scandic Hotels

Distributor: Scandic Hotels/Holiday Inn
Hotellhyresavtal: Omsittningsbaserat

Scandic Hotel Kalmar ligger utmed vag E22 dir

denna passerar genom Kalmar. Hotellet har 148
hotellrum, restaurang och konferensytor.

Byggnaden ir ursprungligen uppférd 1969 och till-
byggd i etapper 1970, 1977 och 1986.

Hotell Sten Stensson Sten

Stora Torget 12, Eslov, 0413-160 10

Operatir: Hotell och Restaurang Sten
Stensson AB

Distributor: Hotellbanken

Hotellbyresavtal: Omsitiningsbaserat med golvbyra

Hotellet dr Eslovs enda hotell och ligger centralt vid
Stora Torget. Med sina 80 rum och en omfattande
restauration r Sten Stensson Sten Eslovs stadshotell.
Eslov ligger cirka 20 minuters bilvig frin Malmo och
Lund.

Byggnaden uppfordes 1915 och totalrenoverades
under 1988.
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Scandic Hotel Karlshamn

Jannebergsvigen 2, Karlshamn, 0454-166 60
Operatir: Scandic Hotels

Distributor: Scandic Hotels/Holiday Inn
Hotellhyresavtal: Omsittningsbaserat

Scandic Hotel Karlshamn ar belaget utmed vig E22
vid infarten till Karlshamn ca 3 km frén centrum.
Hotellet har 99 rum, restaurang samt konferenslokaler.
Karlshamnsmarknaden omfattar fem anldggningar.

Utover Scandic Hotel kan Hotell Carlshamn med
132 rum namnas.

Byggnaden ir uppford 1969 samt tillbyggd 1972.

First Hotel Park Astoria

Kyrkogatan 7, Enképing, 0171-290 50
Operatir: First Hospitality
Distributor: First Hotels
Hotellhyresavtal: Fast

First Hotel Park Astoria, ett mellanklasshotell med
134 rum, ar Enkopings ledande hotell. De huvud-
sakliga malgrupperna ar affirsresenirer, konferens-
gister och militirer. Hotellet har restaurang, pub,
konferenslokaler och pool. Fram till arsskiftet dd
operatdrsbolagets verksamhet togs 6ver av First
drevs operatdrsbolaget av Pandox i egen regi.
Hotellmarknaden i Enkoping kan uppskattas till
30 000 rumsnitter.

Byggnaden uppfordes 1950 samt om- och tillbyggdes
1984.

Stadshotellet Princess

Smedsgatan 19, Sandviken, 026-25 40 50
Operator: Britta och Marco Restaurang AB
Distributér: -

Hotellhyresavtal: Omsitiningsbaserat med golvhyra

Stadshotellet Princess ir Sandvikens ledande hotell
och riktar sig 1 huvudsak till affirsresenirer. Hotellet
ligger centralt i Sandviken och omfattar 84 hotellrum,
dansrestaurang, tva barer samt ett storre diskotek.
Kungsbergets skidanliggning ligger nigra kilometer
frén hotellet och det dr ca 15 km till centrala Gavle.
Sandvikenmarknaden omfattar 3 hotell med en upp-
skattad snittbeldggning pd 40 procent.

Byggnaden uppférdes 1937 samt om- och tillbyggdes
1 omgéngar, senast 1986.

Good Morning Hotel

Kungsgatan 4, Boden, 0921-558 60
Operatir: AEM Hotell AB
Distributor: Good Morning Hotels
Hotellhyresavtal: Fast
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Good Morning Hotel ligger centralt invid jarnvags-
stationen i Boden. Hotellet ir ett ligprishotell av god
standard. Bodenmarknaden omfattar tre anliggningar,
Good Morning Hotel med 51 rum, Hotell Bodensia
med 99 rum och Hotell Standard med 11 rum.

Byggnaden ar uppford 1990.
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Fastighetsforteckning 1998

Total Varav Taxerings- Tot hyres-
Anlaggning Fastighetsbeteckning? Rum Yta hotell2 kontor butiker ovrigt vérde intakter
(kvm) (kvm) (kvm) (kvm) (kvm) (Mkr) (Mkr)
Stockholm
Scandic Hotel Slussen, Stockholm Overkikaren 31 T 292 18 416 15725 2 097 594 176,0
Provobis Star Hotel, Sollentuna® Centrum 12 T 269 18 573 18 573 0 52,4
Radisson SAS Arlandia Hotel,Arlanda Benstocken 1:5 T 343 15 260 15 260 0 61,2
Scandic Hotel, Upplands-Vasby Vilunda 6:48 150 6 955 6 955 0 17,9
First Hotel Royal Star , Alvsjo Herrgarden 2 T 103 4900 4900 0 13,9
Summa Stockholm 1157 64 104 61413 2 097 0 594 3214 69,0
Goteborg
Radisson SAS Park Avenue, Goteborg Lorensberg 28:4 318 21 998 21998 0 226,8
Hotell Boheme, Géteborg Inom Vallgraven 46:3 52 1 652 1652 0 10,5
Summa Géteborg 370 23 650 23 650 0 0 0 237,3 37,0
Malmé
Scandic Hotel S:t Jorgen, Malmdo S:t Jorgen 11 265 21 485 14 655 4 230 2 600 145,7
First Express, Malmo Hamnen 22:2 T 101 8195 4161 2344 1 690 36,0
Provobis Hotel Kramer, Malmo Gripen 1 113 6913 6 373 540 0 52,1
Summa Malmé 479 36 593 25189 2 344 4770 4 290 233,8 35,0
Regionstader
Radisson SAS Hotel, Luled Tjadern 19 209 12 166 12 166 0 36,9
Provobis Stora Hotellet, Jonkoping Alhambra 1 114 11 378 9379 899 1100 27,9
Scandic Hotel Winn, Karlstad Negern 2 199 10 580 10 580 0 57,2
Radisson SAS Hotel, Ostersund Borgens 3 B 177 8 766 8 766 0 31,8
Provobis Billingen Plaza, Skévde Fjolner 7 106 7 743 6 844 899 8,9
Radisson SAS Grand Hotel, Helsingborg  Hogvakten 7 117 6 832 5 845 987 0 19,8
First Hotel Plaza, Karlstad Hoken 1 121 5907 5581 326 0 442
Quality Grand Hotell, Kristianstad Hovratten 41 148 7 524 7 075 0 449 0 26,5
First Hotel, Linkoping Elden 9 och 10 133 6 540 6195 0 145 200 26,1
First Hotel Linné, Uppsala Dragarbrunn 4:10 och 4:11 116 5831 5831 0 0 0 27,1
Scandic Hotel, Karlstad Sandbacken 1:3 T 143 5694 5694 0 0 0 18,5
Scandic Hotel, Kalmar Hammaren 4 T 148 5 485 5 485 0 0 0 11,3
Summa Regions- och Universitetsstader 1731 94 446 89 441 326 2 480 2 199 336,2 62,5
Ovriga orter
First Hotel Mora , Mora Stranden 37:3 140 9161 7 670 446 1 045 14,0
Stadshotellet Princess, Sandviken Grillen 8 84 7 003 5630 963 0 410 23,2
Hotell Sten Stensson Sten, Eslov Képmannen 11 80 5833 4762 1071 0 11,1
First Hotel Park Astoria, Enktping Centrum 29:5 134 4 600 4 600 0 15,2
Scandic Hotel, Karlshamn Stampens Tradgérd 2 99 3335 3335 0 0 0 4.8
Good Morning Hotell, Boden Tor 23 51 1245 1245 0 0 0 6,2
Summa Ovriga orter 588 31177 27 242 963 1517 1455 74,5 15,0
Summa Pandox totalt 4325 249 970 226 935 5730 8 767 8538 1203,2 218,5
1) T=Tomtratt, B=Bostadsratt. . . .
2) Omfattar hotell-, restaurang- och konferensytor. Hyresintékter per geografiskt omrade
3) Inklusive inventariehyra.
4) Inklusive hotellinventarier. Ovriga orter 7%
5) Avseende statistikuppgifter redovisas hela fastigheten (100%).
medan redovisningsuppgifter avser Pandox andel (50%). )
Driftséverskott j fo Aret salda och kopta fastigheter. Region-
6) Driftsdverskott justerat for under aret salda och kopta fastigheter. stider 29% Stockholms-

7) Justerat driftsoverskott i relation till bokfort varde pa fastigheter

och hotellinventarier vid arets slut.
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Varav Ovr fastig- Tot forvalt- Drift och Drifts- Justerat Bokfort Direkt-
hotell3 kontor butiker dvrigt hetsintikter intakter Underhdll  dverskott driftoverskotté — virde?  avkastning?
(Mkr) (Mkr) (Mkr) (Mkr) (Mkr) (Mkr) (Mkr) (Mkr) (Mkr) (Mkr) (%)
62,7 5,5 0,0 0,8 3,9 72,9 -15,5 57,4 56,2 605,8 9,3%
36,9 0,0 0,0 0,1 2,3 39,3 4,1 35,2 35,2 415,3 8,5%
24,9 3,7 5,0 1,4 4.4 39,4 -8,2 31,2 31,2 303,5 10,3%
58,5 0,6 2,2 1,2 4,1 66,6 -14,7 51,9 59,6 642,4 9,3%
13,5 0,5 0,8 0,2 1,4 16,4 -5,3 11,1 12,4 118,2 10,5%
196,5 10,3 8,0 3,7 16,1 234,6 -47,8 186,8 194,6 2 085,2 9,3%

Hyresintakter per lokaltyp

Ovrigt 10%

Hotell 90%

Ytor per lokaltyp

Ovrigt 9%

Hotell 91%
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Fyraarsoversikt

Pandox fyra forsta verksambetsar kannetecknas av en stark utveck-
ling av bolagets resultat- och balansrikning. Pandox har ocksa aktivt
deltagit i strukturomvandlingen av hotellfastighetsbranschen.
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Justerad direktavkastning

1995 1996 1997 1998
Driftsdverskott
Mkr
1995 1996 1997 1998
Fastigheternas bokférda varde
Mkr inkl inventarier
1995 1996 1997 1998
Resultat efter skatt
Mkr
1995 1996 1997 1998

1995

Pandox verksambhet startades 1 januari
1995 da Skanska och Securum sam-
manforde sju respektive elva hotell-
fastigheter 1 ett gemensamigt bolag.
Syftet var att genom fokuserad och
aktiv forvaltning skapa mervirde 1
fastigheterna. Fran starten inleddes
arbetet med att utveckla de 18 fastig-
heterna som ingick i det nybildade
bolaget. Parallellt utvecklades verk-
samhetens system och metodik.
Under éret sildes en icke strategisk
fastighet vilket innebar att Pandox
agde 17 hotellfastigheter vid drets
utging. Egen operatorverksamhet
bedrevs i tre av fastigheterna.

1996

Under 1996 vidareutvecklades system
och metodik till Pandox-modellen.
Det aktiva arbetet med foradlingen
av hotellfastigheterna fortsatte och
tre icke strategiska fastigheter avytt-
rades. I samband med detta avyttra-
des dven en av Pandox egna opera-
torsverksamheter. Under aret 6ver-
tog Pandox operatorsverksamheten i
Mora Hotell och drev vid arets
utgdng egen operatorsverksamhet 1
tre av koncernens fastigheter.
Pandox dgde vid arets utgang 14
hotellfastigheter.

1997

En refinansiering av Pandoxkoncer-
nens lanestock genomfordes under
varen 1997. Den 23 juni 1997 notera-
des Pandox pa Stockholms Fondbérs.
Agarna Securum AB och Skanska
AB salde ut hela respektive storre
del av sitt innehav.

Under iret forvirvades sju hotell-
fastigheter. Det totala forvirvspriset
for de sju hotellfastigheterna uppgick
till 667 Mkr, varav fyra frin WASA
for 525 miljoner. Forvirvet frin WASA
paverkade inte 1997 drs resultat. En

icke strategisk fastighet avyttrades.

Den 30 december 1997 triffades
overenskommelse med Fastighets
AB Tornet om forvirv av atta hotell-
fastigheter med tilltride 1 mars 1998.
Under hosten triffades hyresavtal
med First Hospitality vilket innebar
att de tog over operatorsverksam-
heten i tvd fastigheter dar Pandox
drev egna operatdrsbolag. Efter denna
forandring drev Pandox ett eget
operatorsbolag.

Antalet fastigheter vid 1997 &rs
utging uppgick till 20 stycken.

1998

Under januari slutfordes en nyemis-
sion riktad till Pandox befintliga
aktiedgare som 6kade Pandox egna
kapital med 205 Mkr efter emissions-
kostnader. Emissionen var ett led i
finansieringen av forvirvet frin
WASA. Den 2 mars tilltraidde Pandox
de &tta fastigheter som forvirvats
frin Tornet. Ekonomisk avrikning
skedde den 31 mars vilket innebar
att detta bestdnd ingdr i resultatet
med nio ménader. Den 2 september
tilltriddes hotellfastigheten Radisson
SAS Luled. Den sammanlagda for-
varvskostnaden for de nio fastigheter
som forvirvats 1998 uppgick till 260
Mkr. I november ingicks ett avtal
om ratt att i januari 1999 forvirva
hotellfastigheten Provobis Star Hotel
Lund for ett forvirvspris inklusive
transaktionskostnader pa 101 Mkr.
Under aret har tvd icke strategiska
fastigheter avyttrats, Kallhagens
Wirdshus samt kontorsfastigheten
Overkikaren 19. T december har
avtal slutits med First Hospitality
om att g in som hyresgist och ope-
rator i Park Astoria Enkoping. Detta
innebir att Pandox fran arsskiftet
inte bedriver nigon egen operators-
verksambhet.

Vid érets slut dgdes 28 fastigheter.
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ANALYS

Mkr 1995 1996 1997 1998
Fastighetsverksamhet

Hyresintakter 120,1 123,8 140,6 218,56
Ovriga fastighetsintakter 6,7 12,4 116 16,1
Totala forvaltningsintékter 126,8 136,2 152,2 234,6
Fastighetskostnader -249 -30,5 -315 -478
Driftsdverskott 101,9 105,7 120,7 186,8
Avskrivningarl - 23,2 -239 -26,0 - 36,0
Resultat fastighetsverksamhet 78,7 81,8 94,7 150,8
Operatorsverksamhet

Rorelseintakter 33,7 29,0 41,5 18,5
Rorelsekostnader! - 38,2 -29,8 —-42,2 - 18,7
Resultat operatoérsverksamhet -45 -0,8 -0,7 -0,2
Bruttoresultat 74,2 81,0 94,0 150,6
Administrativa kostnaderl -17,0 -153 -17,2 -19,2
Intakter/kostnader av

engangskaraktar -2,1 0,9 1,0 1,4
Rorelseresultat 55,1 66,6 77,8 132,8
Finansnetto -69,0 -69,0 -50,3 -71,3
Resultat efter finansiella poster -13,9 -2,4 27,5 61,5
Latent skatt 19 0,2 -0,3 0
Betald skatt 0 0 0 0
Forvarvat resultat -0,1 — — —
Arets resultat -12/1 -2,2 27,2 61,5
KONCERNBALANSRAKNINGAR | SAMMANDRAG

Mkr, per 31 december 1995 1996 1997 1998
Tillgangar

Fastigheter inklusive hotellinventarier 1 268,2 12395 1874,3 2 085,2
Ovriga anlaggningstillgangar 19,4 18,5 17,3 16,5
Omsaéttningstillgangar 75,8 25,3 23,7 14,6
Likvida medel 27,4 43,7 14,4 82,9
Summa tillgdngar 1390,8 1327,0 1929,7 21992
Eget kapital 557,9 5b5,7 582,9 830,1
Réantebarande skulder 785,1 703,7 1078,3 1281,8
Icke rantebarande skulder 478 67,6 268,5 87,3
Summa skulder och eget kapital 1 390,8 1327,0 1929,7 2 199,2

1) Planenlig avskrivning av byggnad sker med 1,5 % och uppgick for 1998 till 29,1 Mkr. Avskrivningar i administration och
operatorsverksamheten uppgick 1998 till 0,5 resp 0,2 Mkr ( 1997 0,4 resp 0,1 Mkr, 1996 0,5 resp 0,3 Mkr och 1995 0,6

resp 0,1 Mkr)
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NYCKELTAL

1995 1996 1997 1998
Fastighetsrelaterade nyckeltal
Fastigheternas bokférda varde inklusive
hotellinventarier, Mkr 1268,2 12395 1874,3 2 085,2
Totala forvaltningsintakter, Mkr 126,8 136,2 1522 234.6
Driftsdverskott, Mkr 101,9 105,7 120,7 186,8
Justerat driftsdverskott, Mkr 98,8 104,6 169,1 1946
Direktavkastning 1, % 7,8% 8,4% 9,0% 9,3%
Direktavkastning 2, % 7,2% 7,9% 8,6% 8,9%
Finansiella nyckeltal
Réantetackningsgrad, ggr 0,84 0,97 1,52 1,82
Avkastning pa totalt kapital, % 5,5% 51% 5,9% 6,6%
Avkastning pa eget kapital, % neg neg 4,8% 7,6%
Soliditet, % 40,1% 41,9% 30,2% 37,7%
Kassaflode fore forandring av
rorelsekapital och investeringar, Mkr 9,7 22,3 54,0 98,2
Investeringar exklusive forvaryv, Mkr 49,3 27,3 11,2 22,6
Forvarvskostnad fastighet, Mkr 0 0 667 260
Data per aktie (15 000 000 aktier)!
Arets resultat -1,10 -0,20 2,47 410
Kassaflode fore forandring av
rorelsekapital och investeringar 0,88 2,02 490 6,55
Eget kapital per aktie 50,66 50,36 52,93 55,34
Utdelning per aktie 1,25 2,00°

1) Antalet aktier efter nyemission slutford under 1998 uppgér till 15 000 000. For 1995, 1996 och 1997 har justering gjorts for
fondemissionselementet i nyemissionen. Borskursen 58 kr den 27 november 1997 har anvants vid berakning av data per aktie.
2) Styrelsens forslag.
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Finansiell dversikt

FINANSPOLICY

Det 6vergripande maélet for Pandox
finansverksamhet ar att uppna lagsta
mojliga finansieringskostnad samti-
digt som man begrinsar sina rinte-
och uppléningsrisker. Med rinterisk
avses risken att forandringar i rinte-
nivan paverkar koncernens resultat
negativt. Med upplaningsrisk avses
risken att anskaffning av extern
finansiering forsvéras.

RANTERISKER/RANTESTRATEGI

Pandox grundliggande malsittning ar
att rinteexponeringen skall anpassas
sd att 6kade kostnader till f6ljd av
ranteférandringar 1 rimlig omfatt-
ning skall hinna kompenseras med
hogre intikter. Darfor maste rante-
risken begransas med hjilp av varie-
rande l6ptider i syfte att skapa en
optimal forfallostruktur och rante-
bindningstid. Den langsiktiga mal-
sattningen ar att den genomsnittliga
rantebindningen for laneportfoljen
skall matchas med den genomsnittliga
tidpunkt da hyresavtalen kan péver-
kas av en rinteférandring. (O-risken)

METODIK OCH SYSTEM

For att mojliggora en aktiv uppfolj-
ning har Pandox implementerat sys-
tem och rutiner for att kontinuerligt
folja och rapportera rianteriskens
utveckling.

FINANSIERINGSSTRATEGI

Pandox har for att erhélla flexibilitet
och administrativa férdelar centrali-
serat all upplaning till moderbolaget.
Malet dr att arbeta med linga ramavtal
som ger utrymme for uppldning med
varierande loptider och faststallda
marginaler. For att {6rldnga rinte-
bindningstider anvindes foretrades-
vis derivatinstrument som swapar.

KAPITALSTRUKTUR

Milet for koncernens kapitalstruktur
ar att soliditeten skall uppga till
minst 35 procent. Detta for att upp-
fylla kravet pé finansiell styrka och
pa sd sitt mojliggora en fortsatt
expansion.

FINANSIERING

Pandoxkoncernens rintebirande
skulder per 31 december 1998 upp-
gick till 1 281,8 Mkr. Lineportfoljen
hade en genomsnittlig rintebind-
ningstid pa 2,3 ar och den genom-
snittliga linerdntan uppgick ll 5,85
procent. Finansieringen ar i sin hel-
het upptagen i svenska kronor. Vid
samma tidpunkt uppgick Pandox-
koncernens likvida medel till 82,9
Mkr. Dirutover fanns outnyttjad
checkrikningskredit om 25 Mkr.

NYEMISSION

Under januari 1998 genomfordes en
nyemission i Pandox med foretrades-
ratt for Pandox aktiedgare. Emissionen
fulltecknades vilket innebar att det
egna kapitalet okade med 205 Mkr
efter emisssionskostnader. Antal

Réntebindningsstruktur

ANALYS

aktier efter nyemissionen uppgir till
15 000 000.

EGET KAPITAL

Pandoxkoncernens redovisade egna
kapital enligt balansrakningen den
31 december 1998 uppgick till 830,1
Mkr, varav 564,5 Mkr var bundet
eget kapital och 265,6 Mkr fritt eget
kapital.

Pandoxkoncernens kassaflode
fore forandring av rorelsekapital och
investeringar uppgick under 1998 ill
98,2 Mkr.

RORELSEKAPITAL

Pandox erhaller hyresintikter 1 for-
skott och betalar de flesta rorelse-
kostnader och rintekostnader i
efterskott, varfor koncernen normalt
sett inte har ndgot rorelsekapital att
finansiera.

Enligt balansrikningen den 31
december 1998 uppgick Pandox
rantefria skulder till 87,3 Mkr, varav
rantefri revers pd 2,5 Mkr och rorelse-
skulder pa 84,8 Mkr. Omsittnings-
tillgdngarna exklusive likvida medel
uppgick till 14,2 Mkr.

Réntebindning till &r Lanebelopp Andel % Genomsnitts-
Mkr ranta, %
1999 410,8 32 4,53
2000 182,8 14 6,35
2001 186,4 14 6,79
2002 201,8 16 6,85
2003 150,0 12 6,25
2004 och senare 150,0 12 5,96
Totalt 1 281,8 100 5,85

Pandox genomsnittliga réntebindningstid ar 2,3 ar.
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ANALYS

Faktorer som paverkar Pandox

Pandox verksambet och lonsambet paverkas av ett antal faktorer.

Nedan redogors for de visentligaste faktorerna.

HOTELLMARKNADENS
UTVECKLING

Pandox resultatutveckling och ut-
vecklingen av hotellfastigheternas
virde dr beroende av hur hotell-
marknaden utvecklas. Hotellmark-
nadens utveckling foljer relativt val
utvecklingen av det ekonomiska
klimatet. Under perioder med hog
ekonomisk aktivitet i den svenska
ekonomin dkar normalt saval affirs-
resande som konferensaktiviteter
medan en minskning normalt sker
under perioder med ldg ekonomisk
aktivitet. Det finns salunda en stark
koppling mellan konjunturutveck-
lingen och hotellmarknadens utveck-
ling. Se dven diagram pa sid 17.
Under slutet av 1980-talet bygg-
des minga nya hotellfastigheter och
en Overkapacitet av hotell i Sverige
uppstod. Overkapaciteten kommer
att finnas kvar dtskilliga dr dven om
den successivt minskar i takt med
tillvixten 1 ekonomin och genom
viss regional kapacitetsneddragning
(t ex i form av konvertering till
annan anvindning). En viss kapaci-
tetsutbyggnad kan dock forvintas —
huvudsakligen i de tre storstiderna
Stockholm, Goteborg och Malmo —
frimst via konvertering av andra
ytor till hotellrum samt enstaka
nybyggnadsprojekt.
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HYRESUTVECKLINGEN

Det stora beroendet av utvecklingen
1 en enda bransch sirskiljer Pandox
fran huvuddelen av de 6vriga fastig-
hetsbolagen i Sverige. Pandox har
dessutom valt att ytterligare stirka
kopplingen till hyresgisternas
ekonomiska utveckling genom att i
flertalet fall helt eller delvis koppla
hyresintikterna till respektive opera-
tors omsittning eller resultat. Av de
totala hyresintikterna 1998 var 64
procent rorliga och 36 procent fasta.
Utvecklingen av hyresintikterna
for 6vriga kommersiella lokaler, det
vill siga kontor och butiker, avgors i
forsta hand av det allminna ekono-
miska klimatet samt utbud och efter-
frigan pa respektive lokaltyp och ort.

AVTALSSTRUKTUR

Pandox har en relativt stor andel
rorliga (omsittnings- och resultatba-
serade) hyresavtal. Se tabell pa sid 11.
Avtalstrukturen innebar att Pandox i
storre utstrickning an andra fastig-
hetsbolag r beroende av den enskilda
hyresgastens verksamhet.

De beloppsmassigt fyra storsta
hyresgdsterna svarade 1998 for 73
procent av de totala hyresintikterna
om 218,5 Mkr.

Storre hyresgasters andel av hyresin-
takterna

% 1998
Scandic Hotels 30
SAS International Hotels 25
Provobis Hotels 10
First Hotels 8
Ovriga hyresgaster (76 st) 27
Totalt 100

Pandox andel rorliga hyresavtal
(inklusive avtal med golvhyra) svarade
1998 f6r 64 procent av de totala
hyresintakterna. Av de rorliga hyres-
avtalen utgjordes mer in hilften av
avtal med golvhyra vilket innebar att
endast 30 procent av hyresavtalen
var fullt rorliga nedat. En forandring
av beliggningen respektive den
genomsnittliga rumsintikten paverkar
foljaktligen Pandox olika mycket
beroende pa riktning.

UTHYRNINGSGRADEN

Den ytmaissiga uthyrningsgraden
uppgick per 31 december till 99,4
procent. De vakanta ytorna, 1 402
kvm, avser 1 sin helhet butiks- och
kontorsytor.

I egenskap av hotellfastighets-
dgare har Pandox betydligt farre
hyresgister per fastighet dn andra
marknadsnoterade fastighetsbolag.



I hindelse av att en hotelloperator av
nagon anledning skulle vilja att siga
upp sitt hyresavtal {or avilyttning
kan Pandox vilja att antingen soka
en ny lamplig operatdr som hyres-
gast eller att driva hotellrorelsen 1
egen regi. Med den specifika kunskap
som finns i Pandox om hotellbran-
schen bedoms dérfor risken for
vakanta hotellytor som lag och
hanterbar.

For de 6vriga kommersiella ytorna,
som svarar for cirka 9 procent av
den totala ytan, har Pandox samma
exponering mot forandringar av
utbud och efterfragan av lokaler som
andra fastighetsigare.

MYNDIGHETSBESLUT

Hotellmarknaden kan paverkas av
beslut frin myndigheter. Exempel pa
sadana beslut skulle kunna vara
andrade regler for skattemissig
behandling av resetraktamenten och
indrade momsregler generellt eller
for hotell- och restaurangbranschen.
Ett sddant beslut ar att frin och med
1 januari 1997 har avdragsritten for
representationsmaltider begrinsats
ytterligare. Det ir annu for tidigt att
bedoma vilka konsekvenser detta
kan fa for hotell- och restaurang-
naringen i Sverige.

FASTIGHETSSKATTEN

Fastighetsskatt for den typ av fastig-
heter som Pandox dger utgar fran och
med 1 januari 1996 med 1,0 procent
av taxeringsvardet. Forindringar av
skattesatsen eller av taxeringsvardet,
vilket justeras arligen, paverkar
Pandox resultat. Under 1998 har 62
procent av fastighetsskatten vidare-
debiteras till hyresgasterna, vilket
innebir att resultateffekten for
Pandox netto uppgar till 4,3 Mkr.

TOMTRATTSAVGALDER

Pandox innehar per 31 december
1998 itta fastigheter med tomtritt.
Avgilden for dessa berdknas for nir-
varande sd att kommunen erhaller en
bedomd skilig realrinta pd markens
uppskattade marknadsvirde. Tomt-
rittsavgilden loper vanligen 10 till
20 ar.

RANTELAGET

Rintekostnaden ir Pandox storsta
enskilda kostnadspost. En bestdende
forandring av rantenivdn kommer
darfor att paverka Pandox resultat.
For att begrinsa den finansiella risken
ir Pandox genomsnittliga rintebind-
ningstid 2,3 &r. En rinteforindring
far dirfor inte fullt genomslag pa
Pandox resultat forrin efter flera ar.

ANALYS

KANSLIGHETSANALYS

I tabellen nedan dskadliggors hur
Pandox resultat paverkas vid en
forandring av vissa nyckelfaktorer.

Resultatpéaverkan

Mkr 1998

Forandring hyresintakter:
Belaggning

+ 5 %-enheter + 6,6
Belaggning

- 5 %-enheter -51
Genomsnittlig

rumsintakt + 50 kr + 5,6
Genomesnittlig

rumsintakt - 50 kr -4.6
Ovriga kommersiella

lokaler +/- 5 %1 +-1,1
Forandring andra variabler:

Rantekostnad under aret

+/- 1 %-enhet -+ 4,1
Genomsnittlig rantekostnad

+/- 1 %-enhet! -+ 12,8
Drift- och underhallskostnader

+/-5 % -/+1,5

1) Siffrorna ar schabloniserade pa sé satt att
effekter av hyresforandringar och férandringar av
réantenivaer i tabellen & momentana medan dessa
forandringar i verkligheten far effekt forst nar
hyresavtalen respektive laneavtalen omforhandlas.
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Pandox skattesituation

BOLAGETS SKATTESITUATION

I Pandoxkoncernen ingdr savial bolag
vilka i skatterittslig mening betraktas
som fastighetsforvaltande, som bolag
vilka i skatterittslig mening anses
bedriva handel med fastigheter.
Innehav av fastigheter och inne-
hav av aktier och andelar i fastighets-
forvaltande dotterbolag utgor anligg-
ningstillgdngar hos ett fastighets-
forvaltande bolag. At tillgdngarna
skattemissigt betraktas som anligg-
ningstillgdngar medfor att skatte-
missigt avdrag for eventuell ned-
skrivning inte erhdlls forrin forlusten
realiserats. Detta kan exempelvis ske
1 samband med en {6rsiljning till en
kopare utanfor koncernen. Bedriver
det dgande bolaget i stillet handel
med fastigheter betraktas innehav av
fastigheter, aktier och andelar i fas-
tighetsforvaltande dotterbolag som
omsittningstillgdngar fran skattesyn-
punkt. Skattemissigt avdrag erhills
for nedskrivning av fastigheter som
utgor omsittningstillgdngar redan
vid en nedskrivning grundad pé en
virdering i enlighet med ldgsta
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vardets princip. En efterfoljande
vardeuppging innebir att nedskriv-
ningen maste dterforas till beskatt-
ning. En sddan aterforing hojer
omsattningstillgdngarnas skatte-
missiga restvarden.

Fastigheternas koncernmissigt
bokforda virden per 31 december
1998 uppgick till 2 070,1 Mkr exklu-
sive inventarier, varav koncernmais-
siga Overvirden 513,7 Mkr.

NETTOREDOVISNING AV LATENT
SKATT

I Pandoxkoncernens balansrakning
per 31 december 1998 ingar i Gvriga
tillgdngar ett nettobelopp om 1,5
Mkr avseende skillnaden mellan en
latent skattefordran om 75,8 Mkr
och en latent skatteskuld om 74,3
Mkr. Skattemissigt avdrag for arlig
avskrivning av fastigheter har i regel
skett med 3 procent av anskaffnings-
kostnaden f6r byggnaden. Detta
innebir att de skattemissiga avskriv-
ningarna overstiger de bokforings-
missiga, vilket per 31 december 1998
givit upphov till en latent skatte-

skuld om 14,9 Mkr. Resterande del
av den latenta skatteskulden om

59,4 Mkr avser diskonterat virde av
beriknad latent skatteskuld avseende
fastigheter ingdende i forvarvade
bolag. Skulden har virderats utifrin
respektive fastighets kortaste
bedémda innehavstid och motsvarar
en skattesats om ca 12 procent i
genomsnitt.

Den latenta skattefordran relaterar
huvudsakligen till underskottsavdrag
faststillda vid 1997 &rs taxeringar.
Resterande del forvintas faststillas
vid 1998 irs taxering. I koncern-
redovisningen har dessa avdrag
dsatts ett virde motsvarande knappt
halften av bruttobeloppet.

Utover de underskottsavdrag
som omfattas av koncernredovis-
ningen finns underskottsavdrag i
enskilda juridiska personer om ca 36
Mkr.

Pandox torde mot bakgrund av
ovan redovisade forhallanden ¢j
komma att betala ndgon skatt under
de nirmaste aren.



Fastighetsbestandets varde

KASSAFLODESVARDERING

Pandox virderar kontinuerligt samt-
liga sina fastigheter enligt en virde-
ringsmodell baserad pa fastigheternas
kassaflode. Virdet beriknas som
nuvirdet av de kommande tio drens
kassaflode med tilligg for nuvirdet
av fastigheternas restvirde ar tio.
Virderingsmodellen bygger pa fol-
jande antaganden.

- Hyresforandringar under kalkyl-
perioden sker med utgingspunkt
frin de individuella avtalens
utformning och bakomliggande
faktorer.

- Inflationen antas uppga till i snitt
2,0 procent per ar under kalkyl-
perioden.

- Driftskostnaderna antas oka 1
takt med inflationen.

- Kalkylrintan uppgir till mellan 7
och 12 procent och har beriknats
utifrdn realrinta med tilligg for
en riskpremie baserad pa orts-
risk, avtalsrisk och dgandeform.

En intern virdering enligt denna
metod av Pandox 28 hotellfastigheter
per december 1998 ger ett virde som
med god marginal overstiger det

bokforda virdet.

AVKASTNINGSVARDERING

En avkastningsvardemodell bygger
pa ett for fastighetsbestandet norma-
liserat driftsdverskott dividerat med
ett avkastningskrav. Det normaliserade
driftsoverskottet belastas med den
del av administrationskostnaderna
som ir relaterade till f6rvaltning och
utveckling av fastigheterna.

Det erhillna virdet justeras dar-
efter med nuvirdet av rintebidrag,

effekterna av bedomd langsiktig ut-
hyrningsgrad samt eventuella over-
alternativt underhyror.

Pandox har under 1998 inte
erhéllit nagot rantebidrag. Uthyr-
ningsgraden uppgar vid arsskiftet till
99,4 procent. De vakanser som finns
(1 402 kvm) hanfor sig helt till de
icke hotellrelaterade ytorna vilka
star for 9 procent av den totala ytan
1 bestindet. Pandox verksamhet och
arbetsmetodik innebir att en vakans
1 de hotellrelaterade ytorna i princip
inte kan uppstd. Det finns darfor
inget behov att justera for den lang-
siktiga uthyrningsgraden. Nigra
overhyror bedoms ej heller foreligga.

Normaliserat driftsoverskott

Mkr
Driftséverskott enligt
resultatrékning 1998 186,8
+Justering for kopta
fastigheter 9,0
-Justering for salda
fastigheter -1,2
-Fastighetsrelaterad
administration 9,2
Normaliserat
driftsdverskott, 1998 185,4

Fastighetsbestindets virde samt sub-
stansvirde per aktie vid olika direkt-
avkastningskrav framgar av foljande
diagram. Nagon skattebelastning har
¢j beraknats, se avsnittet Pandox
skattesituation.

ANALYS
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RAKENSKAPER

Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstillande direktoren for Pandox Hotellfastigheter
AB (publ), org nr 556030-7885, far harmed avge arsredovisning och

koncernredovisning for bolagets fiarde verksambetsar, 1998.

VERKSAMHETEN

Pandox affirsidé ar att 4ga, utveckla
och hyra ut hotellfastigheter. Mlet
ar att genom specifika kunskaper om
hotellfastigheter, hotellverksamhet
och affirsutveckling uppna en opti-
mal avkastning och virdetillvixt 1
fastighetsbestindet.

Pandox Hotellfastigheter AB ir
sedan den 23 juni 1997 noterat pa
Stockholms Fondbérs O-lista.

Nyemission med foretradesritt
att teckna for Pandox aktiedgare
genomfordes januari 1998. Emissio-
nen pa 210 Mkr fore emissionskost-
nader forstirker Pandox egna kapital
och var ett led i finansieringen av
fyra hotellfastigheter forvirvade fran
WASA Liv Omsesidigt i slutet av 1997.

Pandox har under 1998 fortsatt
utvecklingen av hotellfastighetsport-
foljen. Under dret har totalt nio
hotellfastigheter tilltritts, avtal om
forvirv av ytterligare en ingatts och
tva fastigheter har avyttrats.

FASTIGHETSVERKSAMHET

De totala forvaltningsintikterna for
1998 uppgick till 234,6 Mkr (152,2).
Driftsoverskottet 6kade med 66,1
Mkr till 186,8 Mkr (120,7). Jamfort
med 1997 forklaras forandringen
frimst av tillskottet fran de under
1997 och 1998 forviarvade hotellfas-
tigheterna. Den starka hotellkon-
junkturen har dessutom resulterat i
okade intikter frin omsittnings-
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och resultatrelaterade hyresavtal. I
resultatet ingdr en engdngshyra pa
0,7 Mkr. Justerat for salda och kopta
fastigheter uppgick driftsoverskottet
till 194,6 Mkr (169,1). Justerad
direktavkastning for heldr 1998 upp-
gick till 9,3 procent exklusive admi-
nistrativa kostnader.

OPERATORSVERKSAMHET

Rorelseintikterna for perioden upp-
gick till 18,5 Mkr (41,5). Resultat
efter driftskostnader, avskrivning
och intern hyra uppgir tll -0,2 Mkr
(-0,7). Kostnader for avvecklingen
av operatorsbolaget 1 Grand Hotel
Kristianstad, som ingick i forvarvet
fran Tornet, har belastat resultatet
vilket gor att det sammantagna
resultatet for operatorsverksamheten
blivit negativt.

First Hospitality AB 6vertog den
1 januari 1999 operatorsverksam-
heten i Hotell Park Astoria i Enko-
ping. Detta innebir att Pandox
darefter inte bedriver ndgon egen
operatorsverksamhet.

RESULTAT

Koncernens resultat efter skatt har
forbattrats med 34,3 Mkr vilket ger
ett resultat pd 61,5 Mkr (27,2), for
heldret 1998. Resultat{orbattringen
forklaras 1 huvudsak av ett forbattrat
driftsoverskott fran fastighetsverk-
samheten. Upptagande av nya lin
for att finansiera forvarvade fastig-

heter har resulterat i 6kade rinte-
kostnader och f6érsimrat finansnetto.
Vidare paverkas resultatet av en
engangsintikt pd 3,5 Mkr frin for-
saljningen av Killhagens Wirdshus
samt en engingskostnad avseende en
reservering for skattetilligg pa 2,1
Mkr. Beslutet om skattetilligg har
overklagats. Se not 4.

KASSAFLODE

Kassaflode fore forandring av rorelse-
kapital och investeringar uppgick
1998 till 98,2 Mkr (54,0), motsvarande
6,55 kr (4,91) per aktie.

LIKVIDITET OCH FINANSIERING

Finansnettot for aret uppgick till
-71,3 Mkr (-50,3). Forandringen ir
en effekt av den 6kade upplining
som skedde i slutet av 1997 samt
under varen 1998 for att finansiera
nyforvirv av fastigheter.

Koncernens rantebarande skulder
den 31 december 1998 uppgick till
1281,8 Mkr. Laneportfdljen har en
spridd forfallostruktur med en
genomsnittlig rantebindning pé 2,3
ir. Den genomsnittliga linerdntan
per 31 december 1998 uppgick ull
5,85 procent. Fastigheternas beld-
ningsgrad var 62 procent.

Soliditeten uppgick till 37,7
procent (30,2 procent).

Disponibla likvida medel inklusi-
ve outnyttjad checkkredit pa 25 Mkr
uppgick till 107,9 Mkr.



MARKNADEN

Hotellmarknaden i Sverige fortsitter
att utvecklas positivt. Under 1998
saldes 6ver 14 miljoner hotellrum
motsvarande en beliggning om 46
procent. I Pandox prioriterade
marknadssegment har tillvixten
under 4ret varit drygt 6 procent i
volym och beliggningen har 6kat
fran 58 ull 61 procent.

Den pédbérjade strukturomvand-
lingen pa hotellfastighetsmarknaden
har fortsatt under 1998 bl a genom
de affirer som Pandox gjort, bildan-
det av fler hotellfastighetsbolag och
hotellkedjornas starka expansion.

FASTIGHETSBESTANDET OCH
INVESTERINGAR

Under 1998 har Pandox tilltritt nio
hotellfastigheter. Den 2 mars till-
tridde Pandox de atta fastigheter
som forvirvats frin Fastighets AB
Tornet. Ekonomisk avrikning sked-
de slutgiltligen den 31 mars 1998. 1
juli 1998 triffades avtal om forvirv
av hotellfastigheten Radisson SAS
Luled med tilltridde den 2 septem-
ber 1998. Det totala férvirvskostna-
den inklusive lagfart for de nio fas-
tigheterna uppgar till 260 Mkr.
Under éret har tva icke strategiska
fastigheter avyttrats, hotell- och
restaurangfastigheten Killhagens
Wirdshus samt kontorsfastigheten
Overkikaren 19. Den sammanlagda
forsiljningslikviden uppgick till 49

Mkr och gav en reavinst pa 3,5 Mkr,
vilket i sin helhet ar relaterat till
Killhagens Wirdshus.

I november 1998 triffades ett
avtal som ger Pandox ritt att forvarva
hotellfastigheten Provobis Star Hotel
i Lund. Forvarvspriset inklusive
transaktionskostnader uppgick till
totalt 101 Mkr.

Pandox fastighetsbestand per 31
december 1998 exklusive Star Hotel
Lund omfattade 28 hotellfastigheter
med sammanlagt 4 325 hotellrum
och en total yta pa 249 970 kvm.
Fastigheternas bokforda virde
inklusive hotellinventarier uppgick
till 2 085,2 Mkr. Koncernens investe-
ringar under perioden uppgick till
22,6 Mkr (11,2) vilket i huvudsak
avsag hotellproduktforbittringar 1
ett antal fastigheter.

PERSONAL

Den centrala administrationen uppgar
per den 31 december till 11 personer.
Utover denna personal fanns under
aret 1 operatorsbolag 27 personer.
D4 verksamheten 1 operatorsbolaget
overlatits pa extern part per den forsta
januari 1999 finns for nirvarande
ingen personal 1 operatorsbolag
inom koncernen.

Uppgifter om medeltal anstillda
samt loner och ersittningar lamnas 1
not 16.

RAKENSKAPER

HANDELSER EFTER
RAPPORTPERIODEN

Pandox har under januari 1999 ut-
nyttat sin option att férvarva hotell-
fastigheten Provobis Star Hotel Lund.
Tilltradet skedde den 21 januari 1999
med ekonomisk avrikning fran ars-
skiftet. Driftsresultatet fran fastigheten
kommer att ingd 1 Pandox resultat
under hela 1999.

UTSIKTER FOR 1999

Hotellkonjunkturen i Pandox prio-
riterade marknadssegment forvantas
under 1999 ligga kvar pa 1998 ars
hoga nivd. Med nuvarande fastig-
hetsbestand beddms Pandox resultat-
forbattring for 1999 uppga till cirka
10 procent.

MODERBOLAGET

Fastighetsverksamheten 1 koncernens
fastighetsigande bolag administreras
genom personal anstilld i moder-
bolaget, Pandox Hotellfastigheter AB.
Kostnaden for dessa tjanster har
fakturerats pa dotterbolagen. Faktu-
reringen under 1998 uppgick till 18,7
(15,6) Mkr. Intikt av engdngskarakedr
avser 1 huvudsak vinst vid forsilj-
ningar av aktier i dotterbolag. Arets
resultat efter skatt uppgick ull 24,0
Mkr (-3,6).
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Resultatrakning

Koncernen Moderbolaget
kkr 1998 1997 1998 1997
Fastighetsverksamhet
Hyresintakter not 1,2 218 503 140 589 - -
Ovriga fastighetsintakter 16 130 11 593 - -
Totala forvaltningsintakter 234 633 152 182 - -
Fastighetskostnader -47 856 -31 490 - -
Driftstverskott 186 777 120 692 - -
Avskrivningar enligt plan not 3 -35 977 -25 974 - -
Resultat fastighetsverksamhet 150 800 94718 - -
Operatorsverksamhet
Rorelseintakter not 1 18 492 41 501 - -
Rorelsekostnader not 3 -18 709 -42 226 - -
Rorelseresultat operatoérsverksamhet -217 -725 - -
Bruttoresultat 150 583 93 993 - -
Administrativa kostnader not 3 -19 157 -17 236 -17 709 -17 026
Intékter/kostnader av
engangskaraktar not 4 1361 1026 3483 2 956
Ovriga intakter - - 18 705 15573
Rorelseresultat 132 787 77 783 4479 1503
Ranteintakter not 5 4 684 2226 62 241 27 292
Rantekostnader -75 446 -2 122 -73 160 -35 448
Ovriga finansiella intakter
och kostnader -481 -405 -379 -164
Resultat efter finansnetto 61 544 27 482 -6 819 -6 817
Erhallet aktieagartillskott - - - 27 400
Lamnat aktiedgartillskott - - - -27 264
Koncernbidrag - - 30819 3095
Resultat fore skatt 61 544 27 482 24000 - 3586
Skatt not 6 - -311 - -
Arets resultat 61 544 27 171 24 000 -3 586
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Kommentarer till koncernresultatrakningen

HYRESINTAKTER

Hyresintikterna avser lokalhyra for
hotellytor, inventariehyra for hotell-
inventarier samt lokalhyra for reste-
rande kommersiella ytor. Hyresin-
takterna for 1998 uppgick till 218,5
Mkr (140,6) Okningen forklaras
huvudsakligen av tillskott frin fastig-
heter forvirvade under 1997 och 1998.
Den starka hotellkonjunkturen har
dessutom resulterat i 6kade hyresin-
takter frin omsittnings- och resultat-
baserade avtal.

UTHYRNINGSGRAD

De vakanta ytorna uppgick per 31
december 1998 till 1 402 kvm, vilket
innebidr att den ytmassiga uthyr-
ningsgraden var 99,4 procent. De
vakanta ytorna hianfor sig helt ull de
icke hotellrelaterade ytorna vilka stir
f6r 9 procent av den totala ytan 1
bestindet.

OVRIGA FASTIGHETSINTAKTER

Ovriga fastighetsintikter avser utde-
biterade kostnader for framfor allt
varme, el och fastighetsskatt.

Fordelning ovriga fastighetsintakter

Mkr 1998 1997
Ersattning for

driftskostnader 9,1 8,0
Vidaredebiterad

fastighetsskatt 7,0 3,6
Totalt 16,1 11,6

Ersittningen {or driftskostnader
uppgar till 62 (63) procent av de totala
driftskostnaderna och till 62 (56) pro-
cent av den totala fastighetsskatten.

FASTIGHETSKOSTNADER

Driftkostnader

Driftkostnader dr sidana kostnader
som ar direkt hanforliga till driften
av fastigheterna sdsom t ex kostnader
for virme, vatten, el och fastighets-
skotsel. Kostnaderna bruttoredovisas,
det vill siga den del av kostnaderna
som vidaredebiteras till hyresgisterna
redovisas som intikt under dvriga
fastighetsintikter och hela kostnaden
redovisas bland kostnaderna.

Underhallskostnader

Underhéllskostnader dr kostnader
for att vidmakthélla byggnadernas
och byggnadsinventariernas standard.
Pandox hyresavtal ar i flertalet fall
konstruerade sd att hyresgisterna,
det vill siga hotelloperatorerna,
svarar for storre delen av det inre
underhillet av hotellfastigheterna.

Tomtrattsavgald

Totalt sju av Pandox fastigheter inne-
has med tomtritt. Villkor och loptider
for samtliga enligt gingse marknads-

villkor.

Fastighetsskatt

For hotell, butiker, kontor och lik-
nande kommersiella lokaler utgér
fr o m 1996 fastighetsskatt med 1,0
procent pa taxeringsvardet.

Ovriga kostnader

Innefattar bland annat kostnader for
juridisk konsultation 1 hyresfragor,
forsikringspremier, hyreskostnader
for externa ytor samt revisionsarvode.

Fordelning fastighetskostnader

Mkr 1998 1997
Driftskostnader 14,7 12,8
Underhallskostnader 14,4 6,9
Tomtrattsavgald 4.4 472
Fastighetsskatt 11,3 6,4
Ovriga kostnader 3,1 1,2
Totalt 47,9 315

Okningen i kostnader mellan 1997
och 1998 forklaras huvudsakligen av
de fastighetsforvirv som skedde 1
slutet av 1997 och borjan av 1998.

DRIFTSOVERSKOTT

Driftsoverskottet for 1998 uppgick
till 186,8 Mkr vilket ar en 6kning
med 66,1 Mkr. Justerad direktavkast-
ning exklusive administrativa kostna-
der uppgick tll 9,3 (9,0) procent.

AVSKRIVNINGAR ENLIGT PLAN

Den planmassiga avskrivningen pa
byggnad ir 1,5 procent. Inventa-
rierna avskrives med mellan 15 och
33 procent. Huvudsakligen som en
effekt av forvarv av fastigheter 6kade
1998 avskrivningen fran 26 till 36 Mkr.
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OPERATORSVERKSAMHETEN

Den hotellrorelse som bedrivs 1 egen
regi belastas redovisningsmaissigt
med en internhyra. Internhyran ir
kopplad till operatorsbolagens
omsittning och baseras pa vad som
bedéms vara marknadsmassiga vill-
kor. Internhyran kostnadsfors 1
hotellrorelsen och intiktsfors i fastig-
hetsforvaltningen.

Under 1998 har hotellrorelse 1
egen regi bedrivits i Hotell Park
Astoria i Enkoping. Under 1997
bedrevs operatorsrorelse dven 1
Hotell Favorit i Malmé6 och Mora
Hotell (9 méanader). For niarvarande
bedriver inte Pandox egen operators-
verksamhet.

ADMINISTRATIVA KOSTNADER

Av de totala administrationskostna-
derna fér 1997 och 1998 om 17,2
respektive 19,2 Mkr avser 9,9 respek-
tive 10,0 Mkr kostnader for central
administration samt uppratthallande
av bolagets marknadsnotering.
Resterande 7,3 respektive 9,2 Mkr
avser kostnader som ir relaterade till
forvaltning och utveckling av fastig-
heterna. Engangskostnader pa 0,9
Mkr har belastat 1998.

INTAKTER/KOSTNADER AV
ENGANGSKARAKTAR

I detta belopp ingar for 1998 dels
reavinst avseende forsiljningen av
Kaillhagens Wardshus med 3,5 Mkr
dels reservering for skattetilligg med
—-2,1 Mkr. Se not 4.

FINANSIELLA INTAKTER OCH
KOSTNADER

Okningen av irets rintekostnader ir
en foljd av den nyupplaning som
skett vid finansiering av nyforvirvade
fastigheter.

Se Finansiell 6versikt sid 35.

SKATTER

P4 grund av att Pandox har betydan-

de underskottsavdrag uppstdr ingen

skattekostnad avseende drets resultat.
Se Pandox skattesituation sid 38.
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Balansrakning

Koncernen Moderbolaget
kkr 1998-12-31 1997-12-31 1998-12-31 1997-12-31
Tillgangar
Anlaggningstillgdngar
Materiella anlaggningstillgdngar
Fastigheter not 7 2 070 054 1 856 421 - -
Inventarier not 8 16 466 19 029 962 1154
2 086 520 1 875 450 962 1154
Finansiella anlaggningstillgdngar
Aktier och andelar i dotterbolag not 10 - - 829 637 829 067
Fordringar koncernbolag - - 482 536 198 035
Latent skattefordran not 6 1489 1489 - -
Ovriga langfristiga fordringar 13677 14 670 - -
15 166 16 159 1312173 1027 102
Summa anlaggningstillgéngar 2 101 686 1 891 609 1313135 1 028 256
Omsattningstillgdngar
Varulager 171 218 - -
Kundfordringar not 9 6 002 6 643 - -
Fordringar koncernbolag - - 683 169 B544 254
Skattefordran - 294 - 301
Ovriga fordringar 3294 5299 22 2138
Forutbetalda kostnader
och upplupna intakter 5107 11 258 1736 6619
14 574 23712 684 927 bb3 312
Kassa och bank 82 979 14 386 73 042 9484
Summa omsattningstillgangar 97 553 38 098 757 969 562 796
Summa tillgangar 2 199 239 1929 707 2071 104 1 591 052
Eget kapital och skulder
Eget kapital not 11
Bundet eget kapital
Aktiekapital 225 000 150 000 225 000 150 000
Bundna reserver 339514 210 020 339 454 210 000
564 514 360 020 564 454 360 000
Fritt eget kapital
Fria reserver 204 083 195 702 187 100 209 436
Arets resultat 61 544 27 171 24 000 -3 586
265 627 222 873 211 100 205 850
Summa eget kapital 830 141 582 893 775 554 565 850
Skulder
Skulder till kreditinstitut not 12 1 281 839 1 078 306 1 259 300 1 008 350
Forlagslan - - - -
Leverantorsskulder 16 076 7 404 15 604 6974
Skulder koncernbolag - - - -
Ovriga skulder not 13 12 786 218 273 587 241
Upplupna kostnader
och forutbetalda intakter not 14 58 397 42 831 20 059 9 637
Summa skulder 1 369 098 1 346 814 1 295 550 1025 202
Summa eget kapital och skulder 2 199 239 1929 707 2 071 104 1 591 052
Stallda panter not 15 1 307 320 1 084 200 - -
Ansvarsforbindelser not 15 110 - 680 47 000
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Kommentarer till koncernbalansrakningen

FASTIGHETER OCH INVENTARIER

Det bokforda virdet pa fastigheterna
exklusive hotellinventarier har netto
okat med 213,7 Mkr till 2 070,1 Mkr.
Forvirv av fastigheter har under aret
gjorts for 259,7 Mkr. Till detta kom-
mer aktiverade lagfartsavgifter avse-
ende fastigheter forvirvade i slutet
av 1997 pa 11,0 Mkr, forsiljning av
fastighet till ett bokfort virde av
45,4 Mkr, arets avskrivning 29,9 Mkr
samt drets investeringar om 18,3 Mkr.
Inventariernas bokforda virde har
netto minskat till 16,5 ( 19,0) Mkr da
avskrivningen Overstiger nyinveste-
ringarna. Investering i inventarier
uppgick tll 4,3 Mkr 1998.
Huvuddelen av det bokforda
virdet pd inventarier, 15,1 Mkr avser
hotellinventarier vilka brukas av
hotelloperatoren. I vissa fall ingar
dessa som en ospecificerad del av
hyran, i andra fall som en separat
inventariehyra. D4 dessa intikter
ingdr i hyresintikterna inkluderar
Pandox virdet av dessa inventarier i
det fastighetsvarde som anvinds for
att berakna fastigheternas direkt-
avkastning. Fastigheternas bokforda
varde inklusive hotellinventarier
uppgick vid drets slut till 2 085,2
Mkr. Ovriga inventarier utgors av
inventarier i moderbolaget pa 1,3

Mkr

LATENT SKATTEFORDRAN

Posten utgdr nettot av en latent
skattefordran pd 75,8 Mkr och en
latent skatteskuld pa 74,3 Mkr. I
avsnittet Pandox skattesituation pd
sid 38 limnas en detaljerad beskriv-
ning.

OVRIGA LANGFRISTIGA
FORDRINGAR

Avser 1 huvudsak en f6rutbetald
tomtrattsavgild. Fordran dr rinte-
birande och amortering sker genom
avrakning mot den arliga tomtritts-
avgilden. Kostnaden for tomtratts-
avgilden periodiseras arsvis och har
ingen likviditetseffekt.

VARULAGER

Avser lager av forbrukningsvaror i
eget operatorsbolag. I samband med
att operatorsverksamheten overlits
pé extern part per 1 januari 1999
avyttrades dven varulagret.

KUNDFORDRINGAR

Pandox kundfordringar utgors nor-
malt till sin helhet av hyresfordringar.
D3 hyran generellt betalas kvartals-
eller manadsvis 1 forskott bestar
utestiende belopp vid arsskiftet i
huvudsak av upplupna omsittnings-
och resultathyror.

OVRIGA FORDRINGAR

Kortfristiga fordringar avser exem-
pelvis kostnader som skall vidare-
debiteras pa extern part.

FORUTBETALDA KOSTNADER OCH
UPPLUPNA INTAKTER

Innefattar 1 huvudsak forutbetalda
kostnader for nista ar som forsik-
ringspremier och hyror.

KASSA OCH BANK

Pandoxkoncernens likviditet hanteras
av moderbolaget genom central-
konto i bank. Utdver tidsbunden
placering i bank pa 35 Mkr var
likviditeten placerad pa rintebirande
transaktionskonto 1 bank. I tilligg
till detta har Pandox en icke utnytt-
jad checkrikningskredit pa 25 Mkr.

EGET KAPITAL

Nyemissionen som slutfordes i
januari 1998 tillforde ett eget kapital
pa 205 Mkr efter avdrag for emis-
sionskostnader. Beloppet fordelas

pa aktiekapitalokning med 75 Mkr
och 6kning av bundna medel med
130 Mkr. Antalet aktier 6kade med
5 miljoner till 15 miljoner.

SKULDER TILL KREDITINSTITUT

Pandox totala rintebirande skuld
den 31 december 1998 uppgick till
1 281,8 Mkr fordelat pa 5 kredit-
givare. Finansiering dr 1 huvudsak
upptagen under lingfristiga kredit-
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avtal varfor 1 princip hela skulden
kan betraktas som ling. Rintebind-
ningmaissigt ar 410 Mkr bundet med
en loptid under ett ar. Se avsnittet
Finansiell 6versikt sid 35.

LEVERANTORSSKULDER

Skulder till leverantorer har okat i
jamforelse med foregiende &r bero-
ende pa en okad kostnadsmassa. I
tilligg till detta slutfordes ett antal
investeringsprojekt 1 slutet av dret
vilket gav en storre volym leveran-
torsskulder an normalt.

OVRIGA SKULDER

I utgdende balansen dr 1997 ingick
en rantefri skuld pa 210 Mkr vilket
var en del av finansieringen av de 4
fastigheter som forvarvades frin
Wasa per den 30 december 1997.
Skulden l6stes februari 1998 1 sam-
band med att Pandox erh6ll nyemis-
sionslikviden. I balansen ingdr dven
nettoskuld f6r moms.

UPPLUPNA KOSTNADER OCH
FORUTBETALDA INTAKTER

Beloppet avser i huvudsak upplupna
rantekostnader samt forutbetalda
hyror. Se not 14.

STALLDA PANTER

Avser 1 sin helhet pantbrev 1 fastig-
het vilka pantsatts till kreditinstitut
som sikerhet for lan.
ANSVARSFORBINDELSER

I huvudsak garantiforbindelse till
VPC.
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Finansieringsanalys

Koncernen Moderbolaget
kkr 1998 1997 1998 1997
Resultat efter finansiella poster 61 544 27 482 -6 819 -6 817
Avskrivningar 36 705 26 541 b62 419
Kassaflode fore forandring av
rorelsekapital och investeringar 98 249 54 023 -6 257 -6 398
Forandring av rérelsekapital
Kortfristiga ej rantebdrande fordringar 9138 1 607 -131 615 -480 812
Kortfristiga ej rantebdrande skulder -181 249 200 887 19 398 -381 277
Summa férandring av rérelsekapital -172 111 202 494 -112 217 -862 089
Kassafloéde fore investeringar -73 862 256 517 -118 474 -868 487
Investeringar
Investering i aktier och andelar - - -570 102 860
Investeringar i inventarier -4 309 -4 816 -370 -579
Investeringar i fastigheter -288 949 -675 078 - -
Forsaljning av anlaggningstillgéngar 45 483 18 373 - -
Summa investeringar -247 775 -661 521 -940 102 281
Kassaflode efter investeringar -321 637 -405 004 -119414 -766 206
Extern finansiering
Forandring av finansiella anlaggningstillgangar 993 1137 -284 501 -66 694
Forandring av rantebérande skulder 203 533 374 590 250 950 798 350
Nyemission 204 454 - 204 454 -
Utdelning -18 750 - -18 750 -
Koncernbidrag - - 30819 3095
Aktiedgartillskott - - - 136
Summa extern finansiering 390 230 375727 182 972 734 887
Forandring av likvida medel 68 593 -29 277 63 558 -31 319

Kommentarer till koncernens finansieringsanalys

KASSAFLODE FORE FORANDRINGAR
AV RORELSEKAPITAL OCH INVESTE-
RINGAR

Arets kassaflode fran rorelsen upp-
gick till 98, 2 (54,0) Mkr vilket ar en
okning med 44,2 Mkr.

Resultatet har inte belastas med
nagon skatt dd Pandox har utnyttjat
del av faststillda underskottsdrag.

FORANDRING AV RORELSEKAPITAL

Den stora forandringen av rorelse-
kapitalet forklaras av det rintefria lin
pa 210 Mkr som ingick 1 1997 ars
utgiende balans for ovriga skulder.
Lanet l6stes 1 februari 1998 med
likviden frin nyemissionen.
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INVESTERINGAR

Pandoxkoncernens investeringar
exklusive forviry av fastigheter upp-
gick under 1998 il 22,6 (11,2) Mkr.
Pandox fastigheter bedoms 1
huvudsak vara i gott skick, varfor
investeringsbehovet i forsta hand
avser hotellproduktinvesteringar for
att uppgradera hotellprodukten. I
flertalet fall har Pandox dessutom
avtalat med hotelloperatorerna om
att dessa ansvarar for hela eller delar
av det inre underhallet av hotellan-
laggningarna. I samband med om-
forhandling av hyresavtal kan dock
en gemensam investering i uppgrade-
ring av hotellprodukten vara en
komponent i det nya hyresavtalet.
Se iven kommentarer under

rubriken Fastigheter och inventarier
pa sid 45.

EXTERN FINANSIERING

Forindringen under aret har sin for-
klaring 1 hur de stora forvirv som
gjorts 1 slutet av 1997 och under 1998
finansierades. Utover nyupplaning i
bank pa netto 203,5 Mkr tillforde
nyemissionen i januari 204,5 Mkr
efter emissionskostnader vilket inne-
bir att den externa finansieringen
okade med 408 Mkr under 1998.
Utdelning till aktiedgarna har under
arets gjorts med 18,8 Mkr.

FORANDRING LIKVIDA MEDEL

Kassa och bank har okat med 68,5
Mkr fran 14,4 Mkr till 82,9 Mkr.



Redovisningsprinciper

ARSREDOVISNINGSLAGEN

Arsredovisningen ir upprittad i
enlighet med &rsredovisningslagen
och god redovisningssed.

KONCERNREDOVISNING

Koncernredovisningen omfattar samt-
liga dotterbolag pa bokslutsdagen.

Redovisningen har upprittats
enligt Redovisningsradets rekommen-
dation RR 1:96. Koncernredovisningen
har upprittats enligt forvarvsmetoden,
som innebir att tillgdngar och skulder
overtagits till marknadsvirde enligt
upprattad forvirvsanalys. Skillnaden
mellan anskaffningsvirde och forvar-
vat eget kapital har tillforts byggnader
och mark som &vervirde. Avskriv-
ning av overvirde sker enligt samma
princip som for fastigheter. Berik-
nade latenta skatteskulder avseende
koncernmissiga 6vervirden och
beriknad latent skattefordran netto-
redovisas som latent skattefordran i
balansrikningen.

KLYVNINGSMETODEN

Fastigheten Radisson SAS Hotel
Ostersund 4dgs som en andel i en
bostadsrittsforening. Den ekonomis-
ka konstruktionen av dgandet kan
jamforas med en joint venture 1 vil-
ken varje deldgare uppbir sina egna
kostnader och intikter. Mot denna

bakgrund har fastigheten konsolide-
rats enligt klyvningsmetoden.

FASTIGHETSVERKSAMHET

Koncernens fastigheter redovisas i
balansrikningen som anliggningstill-
gingar dé avsikten med innehavet ar
att langsiktigt dga, forvalta och
utveckla fastigheterna.

OPERATORSVERKSAMHETEN

Den hotellrorelse som bedrivs i egen
regi belastas redovisningsmaissigt
med en internhyra. Internhyran ar
kopplad till operatorsbolagens om-
sattning och baserad pa vad som
bed6ms vara marknadsmassiga villkor.
Internhyran kostnadsfors 1 operators-
verksamheten och intaktsfors 1 fastig-
hetsverksamheten.

MATERIELLA
ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Vid ny- eller tillbyggnad aktiveras
samtliga direkta utgifter inklusive
projekteringsutgifter.

Vid ombyggnad aktiveras sidana
direkta utgifter som innebar forbatt-
ring av fastigheterna jamfort med det
ursprungliga skicket.

Utgifter for upprustning till
samma skick som fastigheten ursprung-
ligen haft aktiveras ej. Ett undantag
frdn denna princip ir utgifter for
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sddana atgirder som rubriceras som
eftersatt underhall i samband med
forvarv och hinsyn tagits till detta i
forvirvspriset.

Utgifter for hyresanpassningar
som innebir att hyran kan hojas
aktiveras och skrivs av under hyres-
kontraktets terstiende loptid.

Avskrivning enligt plan har be-
raknats med foljande procentsatser.

Byggnader 1,5%
Markanliggning 3,5%
Inventarier 6,7-33%

Avskrivning enligt plan berdknas pa
anskaffningsvirdet.

AKTIER OCH ANDELAR

Aktier och andelar 1 dotter- och
dotterdotterbolag har virderats till
anskaffningsvirdet, med undantag
for innehav vilka har skrivits ned till
bedomt marknadsvirde.

OVRIGA FORDRINGAR OCH
SKULDER

Fordringar har tagits upp till de
belopp varmed de forvintas inflyta.
Opvriga tillgingar och skulder har
tagits upp till nominella virden.
Skulder i utlindsk valuta finns ej.
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Noter

NOT 1

I en av koncernens fastigheter drevs under 1998 hotellverksamheten av ett heligt operatorsbolag. Den hyra och ersatt-
ning for 6vriga lokalkostnader som hotelloperatorsbolaget erlagt till fastighetsbolaget har bruttoredovisats, dvs de har
inte eliminerats i resultatrakningen. Detta for att ge en mer korrekt bild av fastighetsverksamhetens driftséverskott
och operatorsverksamhetens rorelseresultat. Vid en eliminering skulle hyresintikter, dvriga fastighetsintakter respek-
tive operatorsverksamhetens rorelsekostnader reduceras med 3 409 kkr for 1998 (9 491 kkr).

NOT 2 HYRESINTAKTERNAS GEOGRAFISKA FORDELNING

1998 1997
Stockholm 31% 41%
Goteborg 17% 1%
Malmo 16% 26%
Regionstader 29% 27%
Ovriga orter 7% 5%
100% 100%

NOT 3 ARETS AVSKRIVNINGAR ENLIGT PLAN (KKR)

Koncernen Moderbolaget

1998 1997 1998 1997
Byggnader -29 077 -19581 -
Markanlaggningar -811 -816 -
Inventarier -6 817 -6 144 -562 -419
Summa avskrivningar -36 705 -26 541 -562 -419

Av avskrivningar pa totalt 36 705 kkr dr 35 977 kkr (25 974) hinforliga till fastighetsverksamheten, operatorsverksam-
heten 166 kkr (148) samt administration 562 kkr (419).

NOT 4 INTAKTER/KOSTNADER AV ENGANGSKARAKTAR

Utover reavinst pa 3,5 Mkr avseende forsiljningen av Killhagens Wardshus ingar 1 posten en kostnad for skattetilligg.
Skattemyndigheten har beslutat underkinna ett dotterbolags yrkade underskottsavdrag pa 21,5 Mkr avseende
inkomstaret 1997 samt dessutom pafort bolaget ett skattetilligg pa 2,1 Mkr. Underskottet har ej utnyttats 1 1997 ars
bokslut och kommer att kunna utnyttjas i kommande bokslut. Kostnaden for skattetilligget pa 2,1 Mkr har reserverats
1 bokslutet for 1998. Beslutet ar 6verklagat.

NOT 5 RANTEINTAKTER MODERBOLAGET
Moderbolagets ranteintikter fordelar sig pa 57 974 Kkr fran koncernbolag och 4 267 Kkr frin 6vriga.

NOT 6 LATENT SKATTEFORDRAN OCH BETALD SKATT

Fordran utgor ett nettobelopp mellan latenta skattefordringar och latenta skatteskulder enligt nedan (kkr):
Se dven redovisning under avsnittet Pandox skattesituation pa sidan 38.

1998 1997
Latent skattefordran hanforlig till beraknade respektive faststéllda underskottsavdrag 75781 70 000
Latenta skatteskulder avseende forvarvade dvervarden i fastigheter -59 418 -59 418
Latenta skatteskulder hénforliga till skatteméssiga avskrivningar som overstiger
avskrivningar enligt plan -14 874 -9093
1489 1489
Arets skattekostnad
Betald skatt - -
Forandring latent skatt - -311
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NOT 7 FASTIGHETER

RAKENSKAPER

kkr

Ingdende

anskaffningsvarde

Investeringar, forvarv fastigheter

Ovriga investeringar

Forsaljningar

Utgdende ackumulerade anskaffningsvarden

Ingdende avskrivningar

Forsaljningar

Arets avskrivningar

Utgdende ackumulerade anskaffningsvarden
Utgdende restvérde

Taxeringsvarde

Varav mark

Koncernen

1998 1997
2 002 207 1 344 293
270 654 668 702
18 295 6376
-50 851 -17 164
2 240 305 2 002 207
-145 786 -125 862
5423 473
-29 888 -20 397
-170 251 -145 786
2 070 054 1 856 421
1 203 288 949 377
159 956 117 738

I anskaffningsvirdet for byggnad, mark och inventarier ingar virdet av bolagets hotellfastighet i Ostersund som 4gs
genom en andel pd 47,56 procent av bostadsrittsforeningen Borgens.

NOT 8 INVENTARIER

kkr

Ingdende anskaffningsvarde

Investeringar

Forsaljningar

Utgdende ackumulerade anskaffningsvarden

Ingdende avskrivningar
Forsaljningar

Arets avskrivningar
Utgdende ackumulerade
avskrivningar

Utgéende restvarde

NOT 9 KUNDFORDRINGAR

Koncernen Moderbolaget
1998 1997 1998 1997
44 506 43 207 1 986 1 407
7714 4 816 370 579
-4 052 -3 517 - -
48 168 44 506 2 356 1986
-25 477 -21 168 -832 -413
592 1835 - -
-6 817 -6 144 -562 -419
-31 702 -25 477 -1394 -832
16 466 19 029 962 1154

Den tvist med en operator rorande berikningen av den omsittningsbara hyran som ett av Pandox dotterbolag varit
part i har under aret 16sts. Utfallet av uppgorelsen har ingen paverkan pa Pandox resultat 1998 och har endast en

marginell effekt pa det framtida resultatet.
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NOT 10 AKTIER OCH ANDELAR | DOTTERBOLAG

kkr
Moderbolaget

Hotab Forvaltning AB

Pandox Forvaltning AB
Fastighets AB Hotell Kramer
Hotab 6 AB

Fastighets AB Grand Hotel

i Helsingborg

Hotab 11 AB

Pandox Fastighets AB
Fastighets AB Mora Hotell
Mora Hotell AB

Fastighets AB Stora Hotellet

i Jonkdping

Nya P.A. Hotell AB

Pandox Hotel Management AB
Malm¢ Favorit Hotell AB
Grand Hotell i Kristianstad AB
KB Lorensberg 49:2

Koncernen

Arlanda Flyghotell KB
KB Sjostjarnan
Utkiken KB

Org nr

556475-5592
556097-0815
556473-6402
556473-6352

556473-6329
556473-6303
556473-6261
556475-9370
556475-9461

556469-4064
556495-0078
556469-9782
556475-9446
556515-9216
916833-3269

916500-8021
916850-4554
916611-7755

Sate

Stockholm
Stockholm
Stockholm
Stockholm

Stockholm
Stockholm
Stockholm
Stockholm
Stockholm

Stockholm
Stockholm
Stockholm
Stockholm
Stockholm
Goteborg

Stockholm
Goteborg
Stockholm

Antal
aktier

1 000

550
1 000
1 000

1 000
1 000
1 000
1 000
1 000

1 000
1 000
1 000
1 000
1 000

Nom.
Vérde

100
550
100
100

100
100
100
100
100

100
100
100
100
100

Andel
%

100
100
100
100

100
100
100
100
100

100
100
100
100
100
100

100
100
100

Bokfort
vérde

285 050
434 429
37 267
100

15 877
2261
103

7 647
130

30 108
227

100

100

610
15628
829 637

100
20 259
6528

Under aret har Grand Hotell i Kristianstad AB forvirvats (100 kkr). Bolaget har dessutom tillforts ett villkorat
aktiedgartillskott pa 510 kkr. Hotab 22 AB har avyttrats (100 kkr). Nya P.A. Hotell AB har tllf6rts ett villkorat

aktiedgartillskott pa 60 Kkr.

NOT 11 EGET KAPITAL

kkr Aktie kapital
Koncernen
Vid arets ingadng 150 000
Vinstdisposition -
Nyemission 75 000
Utdelning
Arets resultat -
225 000
kkr Aktiekapital
Moderbolaget
Vid arets ingédng 150 000
Vinstdisposition -
Nyemission 75 000
Utdelning
Arets resultat
225 000

Antalet aktier uppgick per 31 december 1998 till 15 000 000 med en rdst per aktie och ett nominellt virde om 15 kro-

nor per aktie.

Bundna reserver

210 020
40
129 454

339 514

Overkursfond

129 454

129 454

NOT 12 SKULDER TILL KREDITINSTITUT

Fria reserver

195 702
8381

204 083

Reservfond

210 000

210 000

Arets resultat

27 171
-8 421

-18 750
61 544
61 544

Balanserad vinst

209 436
-3 586

-18 750

187 100

Totalt

582 893
0

204 454
-18 750
61 544
830 141

Arets resultat

-3 586
3 586

24 000
24 000

Totalt

565 850
0

204 454
-18 750
24 000
775 554

Skulder som forfaller inom ett ar fran balansdagen
Skulder som forfaller mellan ett till fyra ar fran

balansdagen

Skulder som forfaller senare &n fem
ar fran balansdagen

Summa
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Koncernen
1998 1997
31195 47 000
1 250 644 581 306
- 450 000
1 281 839 1 078 306

Moderbolaget
1998 1997
31195 -
1228 105 558 350
- 450 000
1 259 300 1 008 350



RAKENSKAPER

NOT 13 OVRIGA SKULDER

I balansen for 1998 ingér rantefritt lin uppgaende till 2 500 kkr (212 500 kkr).

NOT 14 UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER

Koncernen Moderbolaget
kkr 1998 1997 1998 1997
Forutbetalda hyror 25939 19 870 - -
Upplupna rantekostnader 17 653 8170 17 524 7 822
Fastighetsskatt 7 374 5959 - -
Ovrigt 7 431 8 832 2535 1815
Totalt 58 397 42 831 20 059 9 637
NOT 15 STALLDA PANTER OCH ANSVARSFORBINDELSER

Koncernen Moderbolaget
kkr 1998 1997 1998 1997
Stéllda panter
Fastighetsinteckningar 1307 320 1 084 200 - -
Ansvarsforbindelser 110 - 680
Borgen dotterbolag - - - 47 000
NOT 16 PERSONAL

Koncernen Moderbolaget
Medeltal anstéllda 1998 1997 1998 1997
Man 11 22 7 7
Kvinnor 27 b5 4 4
Totalt 38 77 11 11
Léner och ersattningar Koncernen Moderbolaget
kkr 1998 1997 1998 1997
Styrelsen och verkstéllande direktéren 2 581 1 801 1622 1523
Ovriga anstillda 10 252 15997 5 255 4524
Totalt 12 833 17 798 6 877 6 047
Sociala kostnader
Styrelsen och verkstallande direktoren 976 603 536 513
Ovriga anstallda 3449 5492 1736 1619
Tota 4 425 6 095 2272 2132
Varav pensionskostnader
Styrelsen och verkstallande direktoren 194 163 194 141
Ovriga anstillda 1382 1136 1117 696
Totalt 1576 1299 1311 837

ERSATTNING TILL LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Styrelsens arvode uppgick till 500 kkr, varav till styrelsens ordférande och 6vriga ledamoter 100 kkr vardera.
Styrelsens vice ordforande har inte uttagit sitt styrelsearvode varfor netto 400 Kkr har utbetalats. Till vice ordférande
har de tidigare dgarna, VF Holding AB och Skanska AB betalat konsultarvode om 1 705 kkr avseende arbete med
affirsutveckling och finansiella frigor.

Till VD har for 1998 utgitt en 16n och 6vriga formaner om 1 224 kkr. Fér VD finns pensionsutfistelse inom
ramen for allmin pensionsplan typ ITP med 65 ars pensionsilder.

For VD giller en uppsiagningstid om 24 manader frin foretagets sida med avrikning. Vid egen uppsagning galler
en uppsagningstid om 6 manader.

For 6vriga nyckelpersoner finns pensionsutfistelse inom ramen for allmin pensionsplan. For dessa giller en upp-
sagningstid om 12 ménader fran foretagets sida med avrikning. Vid egen uppsigning giller en uppsigningstid om 6
ménader.
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Forslag till vinstdisposition

KONCERNEN

Enligt upprittad koncernbalansrikning uppgar koncernens fria vinstmedel till 265 627 kkr. Overforing till bundna
fonder foreslas med 68 kkr.

MODERBOLAGET

Till bolagsstimmans forfogande star:

Balanserat resultat 187 099 815 kr
Arets resultat 23 997 497 kr
211 097 312 kr

Styrelsen och verkstillande direktoren foreslar att vinstmedlen disponeras enligt f6ljande:
Utdelning till aktieigare,
2,00 kr per aktie 30 000 000 kr

Overféres i ny rikning 181 097 312 kr
211 097 312 kr

Stockholm den 18 februari 1999

Mats Mared Bengt Kjell Paul Lederhausen
ordférande
Kai Ringenson Mats G Ringesten Anders Nissen

Verkstillande direktor

Var revisionsberittelse avseende denna arsredovisning och koncernredovisning

har avgivits den 19 februari 1999

Ulf Egenis Anders Scherman

Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till bolagsstimman 1 Pandox Hotellfastigheter AB (publ) org. nr 556030-7885.

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och rikenskaperna samt
styrelsens och verkstallande direktérens f6rvaltning i Pandox Hotellfastigheter AB (publ)
for &r 1998.

Det ar styrelsen och verkstillande direktéren som har ansvaret for rikenskapshand-
lingarna och forvaltningen. Vart ansvar dr att uttala oss om arsredovisningen, koncern-
redovisningen och {rvaltningen pa grundval av vér revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed. Det innebir att vi planerat
och genomfort revisionen for att 1 rimlig grad forvissa oss om att arsredovisningen och
koncernredovisningen inte innehéller visentliga fel. En revision innefattar att granska ett
urval av underlagen for belopp och annan information i rikenskapshandlingarna. I en
revision ingdr ocksd att prova redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstillande
direktorens tillimpning av dem samt att bedoma den samlade informationen i drsredo-
visningen. Vi har granskat visentliga beslut, dtgirder och forhallanden 1 bolaget for att
kunna bedéma om nigon av styrelseledamoéterna eller verkstéllande direktoren dr ersitt-
ningsskyldig mot bolaget eller pa annat sitt har handlat i strid mot aktiebolagslagen,
rsredovisningslagen eller bolagsordningen. Vi anser att var revision ger oss rimlig grund
for vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har upprittats i enlighet med arsredo-
visningslagen, varfor vi tillstyrker

att resultatrdkningen och balansrikningen for moderbolaget och f6r koncernen
faststalls och

att vinsten i moderbolaget disponeras enligt forslaget i forvaltningsberittelsen.

Styrelseledamoterna och verkstillande direktoren har inte vidtagit nigon atgird eller gjort
sig skyldiga till nigon férsummelse som enligt vir beddmning kan foranleda ersittnings-
skyldighet mot bolaget, varfor vi tillstyrker

att styrelsens ledamoter och verkstillande direktoren beviljas ansvarsfrihet for
rikenskapsaret.

Stockholm den 19 februari 1999

Ulf Egenis Anders Scherman
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
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Styrelse

Mats Mared, fodd 1944. Ordforande.
Verkstillande direktor i Drott AB.
Ledamot sedan 1995. Ovriga styrelse-
uppdrag: Drott AB, Fastighets AB
Norrporten och AB Piren. Innehav 1
Pandox: 1 000 aktier.

¥ )

Bengt Kijell, fodd 1954. Arbetande
vice ordférande. Partner i Navet
Affirsutveckling AB. Ledamot sedan
1996. Ovriga styrelseuppdrag: Hoist
International AB, Kungsleden AB,
och Franska Dickimporten AB. Inne-
hav i Pandox: 10 000 aktier samt kop-
optioner motsvarande 22 200 aktier.

Paul Lederhausen, fodd 1936.
Direktor. Ledamot sedan 1998.
Opvriga styrelseuppdrag: Ordférande
1 Svenska McDonalds AB och leda-
mot 1 Polarn och Pyret AB. Innehav
1 Pandox: 10 000 aktier.
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Kai Ringenson, fodd 1950.
Executive vice president Wyndham/
Arcadian Int Ltd, Patriot Europe a
division of Patriot American
Hospitality. Ledamot sedan 1995.
Ovriga styrelseuppdrag: Conran
Restaurant Ltd. Innehav i Pandox:
750 aktier.

Mats G Ringesten, fodd 1950.
Partner i Neuman & Nydahl HB.
Ledamot sedan 1997. Ovriga styrelse-
uppdrag: Biora AB, Viking Sewing
Machines AB, Pharmacia & Upjohn
Diagnostics AB och Volvo Techno-
logy Transfer AB. Innehav i Pandox:
750 aktier.

STYRELSENS ARBETE

Pandox styrelse dr sammansatt och

dimensionerad for att aktivt och

effektivt stodja ledningen i utveck-

lingen av foretaget och for att kunna

folja och kontrollera verksamheten.
I ett borsnoterat foretag som

Pandox ir kompetens och erfarenhet

fran foljande omriden av stor vikt:

- kunskap om hotellverksamhet
och hotellmarknaden

- kunskap om fastigheter och
fastighetsbranschen

- erfarenhet fran arbete i bors-
noterade foretag

- kunskap och erfarenhet inom
affirsutveckling

- kunskap om finansiering

I Pandox styrelse finns en bred erfa-
renhet och kunskap frin alla dessa
omraden. Dirutdver ar det viktigt
att styrelseledamoterna har hog
integritet, ar intresserade av bolagets
verksambhet, lonsamhetsorienterade
och beredda att arbeta for samtliga
aktiedgares bista.

Pandox styrelse har forutom
konstituerade sammantride sex
styrelsemoten inplanerade. Styrelse-
materialet utsindes ca en vecka i for-
vig. Bolagets revisorer deltar minst
en ging per ar for att limna en redo-
gorelse kring arets revision samt
deras genomgang av bolagets interna
kontrollsystem. Styrelsens sekreterare
ar jur kand Kjell Sollbe, tidigare
chefsjurist pd Securum Finans AB.

Styrelsen har antagit en arbetsord-
ning for sitt arbete och en instruk-
tion till verkstillande direktoren
samt givit ledningen en rapporte-
ringsinstruktion. Vidare har styrelsen
antagit en finanspolicy som underlag
for arbetet med upptagande av
krediter, val av kredittider och rinte-
bindningstider m m.



Ledande befattningshavare

-

£

Anders Nissen, fodd 1957. Nils Lindberg, fodd 1947. Ekonomi-
Verkstillande direktor. Anstilld och finansdirektor. Anstilld sedan
sedan 1995. Innehav i Pandox: 1 500 1995. Innehav 1 Pandox: 1 150 aktier
aktier samt kdpoptioner motsvarande  samt kopoptioner motsvarande

22 200 aktier. 8 880 aktier.

Revisorer

UIf Egenas, fodd 1938. Anders Scherman, fodd 1944.
Auktoriserad revisor. Auktoriserad revisor.
Deliotte & Touche AB. Ernst & Young AB
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Definitioner

FASTIGHETSRELATERADE

Totala forvaltningsintakter

Summan av hyresintikter och 6vriga
fastighetsintakter.

Driftsoverskott

Forvaltningsintikter minus drifts-
och underhallskostnader, fastighets-
skatt, tomtrittsavgald och ovriga
fastighetskostnader.

Justerat driftséverskott

Driftsoverskott justerat for under
dret sdlda och kopta fastigheter.

Direktavkastning 1

Justerat driftsoverskott 1 relation till
bokfort virde pa fastigheter och
hotellinventarier vid arets slut.
Bokfort virde pd hotellinventarier
ingdr i nimnaren beroende pd att
inventariehyran ingdr i tdljaren.

Direktavkastning 2

Justerat driftsoverskott inklusive
fastighetsrelaterad administration i
forhéllande till fastigheternas bok-
forda virde.

Fastighetsrelaterad administration

Den del av totala administrations-
kostnaden som ir direkt knuten till
fastigheternas forvaltning och utveck-
ling. Ovriga administrationskostnader
avser central administration och
kostnader for uppratthdllande av
bolagets marknadsnotering.
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FINANSIELLA

Réantetackningsgrad

Resultat efter finansnetto plus finan-
siella kostnader, i forhallande till
finansiella kostnader.

Avkastning pa eget kapital

Resultat efter finansnetto och betald
skatt i forhéllande till genomsnittligt
eget kapital. Det genomsnittliga egna
kapitalet for 1997 har justerats for
genomford nyemission.

Avkastning pa totalt kapital

Resultat efter finansnetto plus finan-
siella kostnader, i forhillande till
genomsnittlig balansomslutning. Vid
berikning av genomsnittlig balans-
omslutning for december 1997 ingar
¢j fastigheter forvirvade frin WASA
(525 Mkr) med tilltride den 30
december 1997.

Soliditet

Eget kapital vid drets slut i forhal-
lande till balansomslutningen.

HOTELLMARKNADSRELATERADE

Belagda rum

Antal silda rumsnitter under given
tidsperiod som normalt ar ett ar.

Tillgangliga rum

Tillganglig rumskapacitet under given
tidsperiod som normalt ar ett ar.

Beldggningsprocent

Antalet belagda rum dividerat med
antalet tillgangliga rum.

Genomsnittligt rumspris

Totala intikten for silda rum genom
antalet belagda rum.

REVPAR (Genomsnittlig intakt per
tillgangligt rum)

Totala intdkten for sdlda rum divide-
rat med antalet tillgingliga rum.

Marknadspenetration

Det enskilda hotellets beliggning 1
relation till marknadens genomsnitt.

GOP

Nettovinst i hotelloperatorsforetag
fore avskrivning, hyra, finansnetto
och skatt.



Valkommen till Pandox
bolagsstdmma

| Stockholm den 25 mars 1999

TID OCH PLATS

Ordinarie bolagsstimma 1999 dger rum torsdagen den 25 mars 1999 kl. 17.00 pa
Hotel Scandic Slussen, Auditoriet, Gullgrind 8 i Stockholm.

ANMALAN M M

Aktiedgare som Onskar delta 1 bolagsstimman skall;

dels vara inford i den av Virdepapperscentralen VPC AB (VPC) forda aktieboken
senast mandagen den 15 mars.

dels ha anmalt sig till bolagsstimman senast fredagen den 19 mars kl 12.00 under
adress Pandox Hotellfastigheter AB, Box 5364, 102 49 Stockholm eller per
telefon 08-506 205 50. Vid anmilan uppges namn, person- och telefon-
nummer samt aktieinnehav.

Aktiedgare som har sina aktier forvaltarregistrerade, maste for att dga ratt att deltaga
1 bolagsstimman, begira att tillfalligt foras in 1 aktieboken hos VPC. Aktiedgare
mdste underritta forvaltaren hirom i god tid f6re mandagen den 15 mars 1999. Om
innehavare av aktie avser foretradas av ombud skall till ombudet utfardas skriftlig
fullmakt. Fullmakten skall insindas fore bolagsstimman tillsammans med registre-
ringsbevis for juridisk person.

UTDELNING

Styrelsen foreslar att utdelning for &r 1998 limnas med 2,00 kronor per aktie.
Som avstimningsdag for utdelning foreslar styrelsen fredagen den 30 mars 1999.
Beslutar bolagsstimman enligt forslaget, beraknas utdelningen komma att

utsindas av VPC mandagen den 8 april 1999.
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PANDOX

Hotellfastigheter AB

Pandox Hotellfastigheter AB (publ), Box 5364, 102 49 Stockholm
TEL: 08-506 205 50, FAX: 08-506 20 70
INTERNET: www.pandox.se E-POST: pandox@pandox.se
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