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Arsredovisningen 2019 innehdller Pandox hallbarhetsredovisning som
aterfinns pd sidorna 35-60. Hallbarhetsredovisningen har upprattats
ienlighet med kraven fér GRI Standards och uppfyller niva Core. Den
utgdr ocksa Pandox Communication on Progress mot FN Global Com-
pact och Pandox lagstadgade hallbarhetsrapport.
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Hotelism ar laran om hur man genom lénsam
och hallbar hotelldrift skapar varde i hotell-
fastigheter. Hotelism bygger pad renodlat fokus
pa hotellfastigheter, kunskapsférdel genom
analys och insikter, aktivt dgande tillsammans
med starka hotelloperatorer, fri rorelse 6ver
vardekedjan, riskspridning genom diversifiering,
industriellt och langsiktigt perspektiv pa
vardeskapande samt en affarskultur som
praglas av nyfikenhet och viljan att ha roligt.

Pandox Arsredovisning 2019 1



INTRODUKTION / DETTA AR PANDOX

Pandox dger och hyr ut hotellfastigheter till ledande hotelloperatorer.
Totalt ager Pandox 155 hotellmed totalt 34 685 rum i 15lander. Pandox
har en integrerad affarsmodell och ar aktiv 6ver hela vardekedjan med
malet att erbjuda den mestattraktiva plattformen férhotellverksamhet.

Paneuropeisk position

Pandox ager fastigheter som hotelloperatorer hyr for
att driva hotellverksamhet i. Pandox ar helt speciali-
serat pa hotellfastigheter och har en stark paneurope-
isk position med 155 hotellfastigheter i 9o stader i

15 lander, diribland négra av virldens storsta hotell-
marknader som Tyskland och Storbritannien.

Natverkivarldsklass

Pandox fastighetsportf6lj har en god spridning mel-
lan geografiska marknader, hotelloperatorer, hotell-
varumarken och typer av efterfragan, vilket skapar
stabilitet 6ver hotellkonjunkturcykeln. Pandox har
ocksa ett naverk i varldsklass med starka relationer
med ledande hotelloperatorer och varumarken,
vilket 6ppnar manga nya affirsmojligheter.
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Portféljav hog kvalitet

Pandox portfolj innehaller framforallt stora hotell-
fastigheter med fullservicehotell av hog kvalitet med
starka lagen i sina delmarknader. Hotellen tillhor
overvigande mellanklass-, 6vre mellanklass- och
premiumsegmenten med efterfrdgan fran manga
olika typer av géster.

Pandox ar en aktiv dgare med djup hotellkunskap och
erfarenhet av alla forekommande driftsmodeller pa
hotellmarknaden. Kdrnan dr omséttningsbaserade
hyresavtal dir en viss andel av hotellets omsittning
blir Pandox hyresintékt. Pandox kan ocksa driva
hotell i egen regi i fastigheter som foretaget dger.

Det 6kar handlingsutrymmet och minskar risken.
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63 469 MSEK
marknadsvarde portfdl;

driftnett
Pandox har under de senaste fem &ren forvarvat
hotellfastigheter for cirka 25 000 MSEK pé stora

hotellmarknader i Europa. Den internationella
O e andelen av portf6ljens marknadsvirde har under
samma period mer dn férdubblats och uppgar nu

till cirka 60 procent. Tyskland, som ar den storsta
hotellmarknaden i Europa, utgor cirka 24 procent

3 4 6 8 5 I"lJm av portfoljens marknadsvirde.
15lander

Storbrit n

Irland ’
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Stark

atfarsplattform.

[ N J
Drivkrafterna bakom den goda utvecklingen ar valpresterande
férvarv, lonsam tillvaxti Fastighetsférvaltning och Operators-
verksamhet samt en stabil hotellmarknad.
Pandox tecknar avtal om férvarv av totalt 13 hotell, varav tolv
i Tyskland och etti Nederldanderna, fér totalt 537 MEUR. Hotel-
len dr fullservicehotell i det 6vre mellanprissegmentet med en
genomsnittsstorlek om 218 rum och goda lagen i vaxande stader.
Pandox avyttrar under aret Hotell Hasselbacken i Stockholm.
Pandox genomfér en riktad kontant nyemission och tillférs cirka
3000 MSEK. Intresset fér emissionen dr stort och den tecknas
av cirka 130 utvalda svenska och internationella institutionella
investerare.
Pandox dger 155 hotellfastigheter med totalt 34 685 rumi15
ldnder med ett totalt marknadsvarde om 63 469 MSEK. 137 av
hotellfastigheterna tillhér Fastighetsférvaltning och 18 Opera-
torsverksamhet.
Sammandrag (MSEK) 2019 2018  Forandring, %
Intdkter Fastighetsforvaltning 3129 2971 5
Driftnetto Fastighetsférvaltning 2764 2517 10
Driftnetto Operatérsverksamhet 625 540 16
EBITDA 3215 2909 11
Aretsresultat 2700 2823 -4
Resultat per aktie, SEKY 1591 16,83 -5
Cash earnings 2161 1893 14
Cash earnings per aktie, SEK?) 12,74 11,28 13
Réntebarande nettoskuld 29191 27421 6
Beldningsgrad fastigheter, % 46,0 49,7 na.
Rantetdckningsgrad, ggr 4,0 38 na.
Marknadsvérde fastigheter 63 469 55197 15
EPRA NAV per aktie, SEK2) 186,40 164,04 17

1 For uppgift om antal aktier se sidan 33.

2) Matt som tillvixt i EPRA NAV i arstakt med dterlagd utdelning samt avdrag for emissionslikvid.

Se nyckeltal p4 sidan 108.
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2019 var ett ar med hogt affarstempo pa alla omraden med bland annat fleralénsamma
forvarv, riktad kontant nyemission, omfattande vardeskapande investeringar i befintlig
portfélj och en god resultatutveckling. Totalt driftnetto och total cash earnings 6kade
med 11 respektive 14 procent. Tillvaxten i substansvarde var 17 procent med aterlagd
utdelning och justerat for likvid fran den riktade nyemissionen.

Forstarkt paneuropeisk

position

SOLID AFFARSPLATTFORM

Pandox ar ett av Europas ledande hotell-
fastighetsbolag bade finansiellt och afférs-
maissigt med 156 hotellfastigheter och

35 001rumiogo stiaderi 15 lander, inklusive
forvarvet av Maritim Hotel Niirnberg som
slutfordes i januari 2020. Allt sedan grun-
dandet 1995 har Pandox genom malmed-
vetet och industriellt arbete byggt en stark
paneuropeisk affarsplattform. Fastighets-
portfoljens marknadsvéirde uppgar nu till
cirka 64 000 MSEK, vilket 4r mer dn
hundra ganger hogre dn vid grundandet.
Portfoljen bestar av stora fullservicehotell
med en genomsnittsstorlek om 224 rum
igodaldgen. Portf6ljen dr diversifierad
iflera dimensioner, som till exempel geo-
grafi, ldge, efterfrigan, varumirke och
hotellprodukt och den utgor idag en kraft-
full bas for fortsatt expansion.

Pandox har under 2019 forstérkt sin
paneuropeiska position ytterligare och vi
ser nu tydliga storleks- och skalférdelar,
vilket i kombination med en stark egen
expertis och ett omfattande natverk driver
affarsaktivitet pa en hogre niva 4n nagonsin
tidigare. Det visar sig i fler forfragningar
om nya forvarv, fler och storre investerings-
projekt i befintlig portf6lj och ett generellt
sett storre intresse frén affarspartners,
kapitalmarknad och inte minst nya poten-
tiella medarbetare.

FORVARV PA STORA MARKNADER
Pandox tillvaxt drivs av en kombination

av forvirv av nya hotellfastigheter, investe-
ringar i befintlig portf6lj och marknads-
tillvaxt.

2019 var dnnu ett aktiv forvarvsar for
Pandox. Inrdknat Maritim Hotel Niirnberg
forvarvade Pandox 13 hotellfastigheter i
vaxande regionala centralorter i Tyskland
och Nederldnderna med ett totalt forvirvs-

6 Pandox Arsredovisning 2019

viarde om motsvarande cirka 5 500 MSEK.
Genom forviarven har Pandox kompletterat
verksamhetsportféljen med ytterligare sju
nya stdder, fem nya varumérken och tre nya
affarspartners. Eftersom Pandox endast
investerar i hotellfastigheter dr diversifie-
ring genom exponering till olika typer av
stader, varumarken och affarspartners ett
viktigt verktyg for att balansera riskerna i
hotellmarknaden. Pandox vill ha en god
balans mellan internationell, regional och
inhemsk efterfragan.

Efter forvarven 2019 har Pandox 16 pro-
cent av portféljens marknadsvarde i inter-
nationella stider som London, Amsterdam
och Berlin, 42 procent i regionala stider som
Stockholm, Manchester och Miinchen och
42 procent i inhemska stader som Koln,
Leeds och Tammerfors. Det betyder att den
naturligt hogre volatiliteten i internationell
efterfrdgan mer &n vil balanseras av stabil
inhemsk efterfragan. Till det kommer regio-
nal efterfragan som i huvudsak drivs av

inhemskt resande med internationella inslag.

INVESTERINGAR SOM SKAPAR VARDE
Nar det giller investeringar i befintlig port-
folj arbetar Pandox aktivt tillsammans med
sina affarspartners for att hitta och genom-
fora investeringar som driver tillvaxt, 16n-
sambhet och fastighetsvérde. Det handlar
genomgaende om att 6ka den kommersiella
potentialen i hotellfastigheterna genom till
exempel fler baddar i befintliga rum, fler
rum i befintliga fastigheter eller tillbyggnad
av befintliga fastigheter. Vid utgéngen av
aret uppgick beslutade investeringar till
mer dn 1400 MSEK. Huvuddelen utgors av
projekt med god avkastning, vilket 1agger
grunden for framtida organisk vardetillvaxt
for Pandox.

HOTELLMARKNADEN VAXER
Den globala ekonomiska utvecklingen och
aktivitetsnivin pd Pandox marknader ar
sarskilt viktiga drivkrafter for tillvaxt.
Forutsittningarna for hotellmarknaden
arigrunden goda. Framatblickande ekono-
miska indikatorer f6r varldsekonomin har
gradvis forbattrats och de positiva langsik-
tiga drivkrafterna for hotellmarknaden
bestér. Underliggande hotellefterfragan
ar fortsatt positiv men ett 6kat hotellutbud
begrinsar tillvixten i RevPAR. Baserat pa
en vildiversifierad portf6lj med en balanse-
rad efterfragan frin manga olika géastseg-
ment och ett positivt bidrag fran nyligen
genomforda forvarv, ser Pandox forutsatt-
ningar for tillvaxt 2020. Med hansyn taget
till omvérld och planerade investeringar,
framforallt i Operatorsverksamhet, kan
emellertid resultatutvecklingen mellan
kvartalen bli ndgot ojamn. Utbrottet av
Coronaviruset forvintas pa kort sikt ha
en viss dimpande effekt pa efterfragan i
framforallt internationella destinationer.

STARKA AKTIEAGARE SOM STOTTAR
Pandox har starka kassafloden och goda
mojligheter att sjalv skapa nya intakter
genom egna investeringar i befintlig
portfolj. For att Pandox ska kunna vixa
annu fortare kravs forvarv och 16pande till-
géng till nytt kapital. I det fjarde kvartalet
genomforde Pandox dérfor, i enlighet med
mandat frin drsstimman 2019, en riktad
kontant nyemission som inbringade cirka

3 000 MSEK. Intresset for emissionen, som
var den storsta ndgonsin i sitt slag i Sverige,
var stort och den tecknades av cirka 130
utvalda svenska och internationella institu-
tionella investerare. Vi dr oerhort tacksamma
for det stod som aktiedgarna visat oss och
som ger Pandox majlighet att hélla ett fort-
satt hogt affarstempo.
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WE SUPPORT

OKAT HALLBARHETSANSVAR elever, foraldrar och andra foretag, fram-

I takt med att Pandox véaxer okar ocksa hall-  forallt Scandic, for att skapa béttre forut-
barhetskraven. Har foljer Pandox en stra- sattningar for integration. Projektet speglar \
tegi som vi kallar Fair Play 2.0. Malet ar att Pandox unika foretagskultur. Jag ar natur-
integrera hallbarhet som en naturlig del i ligtvis part i mélet men for mig finns det
Pandox verksamhe%t annat foretag i var bransch som kan
omraden — Hallbar: ’ - mata sig med Pandox nir det géller attityd,
samheter och Hallbart ansvar. Pandox har affarsintelligens, arbetsgladje och viljan
under aret genomfort hallbarhetsprojekt pd  att fordndra.

manga olika omréden. Vi har bland annat Utan de fantastiska insatser som alla
fattat beslut om grona investeringar inom Pandoxare gjort genom aren hade vi bara
Operatorsverksamhet for att minska vart varit en fotnot i hotellfastighetshistorien.
klimatavtryck och vattenkonsumtion samt Nu ar vi fortfarande med och formar den.
Oka atervinningsgraden av andra resurser Det bésta av allt dr att vi har ménga kapitel

som till exempel ravaror i hotellens restat"-h kvar att skriva. Tack for det ni gjort och

rangverksamheter. Vi har 4ven pébor;j e}hqtt ack péd forhand for det jag vet ni kommer
arbete med att formulera tydliga hallbar= Tatt g6
hetsmdl. Pandox har under dret ocksdn, %

anslutit sig till FN:s Global Compact och” \Q

ill ockﬁfx-tmktieégare, afférs- ;

dra intressenter som bidra- -

forbundit sig att arbeta i enlighet med dess it till a a 2019 till annu ett fantastiskt

tio principer inom ménskliga réttighet“ 4 Tm) )

arbetsritt, milj6 och antikorruption. .

SOCIALUTVECKLING GENOM I “/

OKAD INTEGRATION Stockh6lm i mars 2020 i
Det vi 4r mest stolta 6ver ar dock vart sam- Anders Nissen

arbete med Enbacksskolan i Tensta. Pa
skolan arbetar vi tillsammans med larare,

Pandox Arsredovisning 2019 7



STRATEGI & VERKSAMHET / STRATEGI

Strategi som skapar varde

Affarsidé

Aga och hyra ut hotellfastigheter till starka hotelloperatérer under lénga omséattningsbaserade hyresavtal
och genom specialistkompetens for aktivt dgande skapa varde genom hela hotellvardekedjan

Verksamhetsmal

Oka vardet for Pandox aktiedgare
genom ett hogre kassaflode och
substansvarde

Skapa attraktiva och hallbara
hotellprodukter tillsammans
med Pandox affarspartners

Strategi

Bidra till en positiv utveckling
fér Pandox medarbetare

Enbart hotellfastigheter

Pandox strategi ir inriktad pa hotell-
fastigheter som enda tillgangsslag, dar
specialisering och kunskap &ar avgérande
for resultatet.

Hallbar fastighetsportfolj av hog kvalitet
Genom omséttningsbaserade hyresavtal
har Pandox och hotelloperatoren ett gemen-
samt intresse att 16pande utveckla och for-
béttra varje hotell, vilket skapar forut-
séattningar for en hallbar hotellfastighets-
portfolj av hog kvalitet.

8 Pandox Arsredovisning 2019

Stora hotellfastigheter i strategiska lagen
Pandox fokuserar pa stora hotellfastigheter
ifullservicesegmentet med strategiska lagen
ikommersiellt och kulturellt viktiga stader.

Diversifiering minskar svangningar

Pandox hotellfastighetsportfol] ar diversi-
fierad genom geografi, efterfragan, varumar-
ken och hotellprodukter, vilket balanserar
och jamnar ut effekter av fluktuationer i
hotellkonjunkturen.

Langa hyresavtal med delade investeringar
Pandox kdrnaffar ar att teckna langa omsatt-
ningsbaserade hyresavtal med de bésta
hotelloperatorerna och delade investeringar.

Flexibilitet och egen drift sanker risken
Pandox kan rora sig fritt 6ver hela hotell-
viardekedjan och dven driva egna hotell.
Det minskar risken och skapar samtidigt
nya affirsmajligheter.
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En arbetsmetod som genom expertis och intelligence
skapar insikter och informationsférdelar som bidrar till
att maximera kassaflédet och minimerariskenivarje
enskild hotellinvestering.
Expertis och System och
intelligence processer
PANDOXMETODEN
Marknad, Ledning, Revenue Maximerar kassaflodet R Investering
koncept och drift och Management och minimerar risken FOrVaI:V OCh och projekt- GlObalt..
. . i . finansiering . kontaktnat
varumarke produktion Centre i varje enskild ledning
hotellinvestering
Analys Strategi Optimering Avtal
En lokal marknadsanalys En strategisk plan etableras Eftersom en hotellfastighets Det optimala kassaflodet frén
genomfors med syfte att for varje hotellfastighet véarde paverkas av1lonsamheten  varje hotellfastighet delas mel-

bedoma hotellets 16nsamhets-
potential och forméga att betala
den 6verenskomna hyran. Den
lokala marknaden definieras
och analyseras med avseende
pa efterfragan, konkurrens
samt nuvarande och framtida
produkterbjudande.

baserat pé hotellets specifika
forutsittningar, dess lokala
marknad och position. Hotell-
fastighetens framtida verksam-
hetsyta och struktur utvarderas
som en del av arbetet med den
strategiska planen.

ihotellverksamheten &r hotell-
operatoren Pandox viktigaste
partner. Pandox analyserar
och virderar 16pande hotell-
operatorens prestation for att
sakerstilla en god utveckling
for verksamheten och darmed
hotellfastighetens virde.

Utvardering
av hotell-
fastighet och
hotellportfolj

Mojlighet

att férvarva en
hotellfastighet

Konkret atgards- och aktivitetsplan

lan hotelloperat6ren, Pandox
och Ovriga intressenter genom
ett hyres-, franchise- eller man-
agementavtal. Avtalet utformas
pé sadant sétt att parterna har
ett incitament att I16pande for-
battra hotellfastighetens 16n-
samhet och ddrmed dess virde.

Intdkteri
enlighet med
strategin

Pandox Arsredovisning 2019 9



STRATEGI & VERKSAMHET / AFFARSMODELL

Vardeskapande genom
l[onsam och hallbar drift

Affarsprocesser

Okade intiikter, hog produktivitet
och effektivitet med social och

miljomaéssig hansyn.
L(?’ nsamm o Ch Investeringar i intdktsskapande ytor som
hallbar drift till exempel fler rum genom forandring och

tillbyggnad av befintliga fastigheter.

okal‘fastighets‘\fa‘&e

-
God finansiell °
flexibilitet B
Pandox arbetar systematiskt med ‘g
att 6ka vérdet pé varje hotell- 57'
fastighet genom att gora ratt ~¢9
investeringar i hotellprodukten : éi,q’
och maximera hotellets intdkter 5 (464

och produktivitet. ‘Eb{q’b

Forvarv av underpresterande och
utvecklingsbara hotellfastigheter.

10 Pandox Arsredovisning 2019
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Resultat Samhallsbidrag

Total cash earnings, MSEK MSEK 2019 2018
Total cash earnings uppgick 23590 Hyresgaster
A o 2161 Hyresintakter 3129 2971
till2 161 MSEK, en 6kning  ; g00 1893 :
1660 Investeringar 412 434
med 14 procent.
1500 1289
1130 Mefiarll)etare
1000 ‘ Ersattningar 939 814
500 Kapitaldgare
Utdelning 662 787
Tillvaxtisubstansvarde, % 17 17
2015 2016 2017 2018 2019 - .
Rantor och avgifter 866 804
EPRA NAV, MSEK Levarantérer
Betalningar 2926 2882
EPRA NAV uppgick 40000
) 34270 Sambhiille
till 34 270 MSEK, en Skattor och aveift 479 585
. . Katter och avgirter
okning med 17 pro- 30000 24211 arare g
cent justerat for utdel- 19 883 o . .
i o 20000 16 156 1 Tillvixti arstakt i EPRA NAV med aterlagd
nmng och nyemission. utdelning samt avdrag for emissionslikvid.
10 000 ‘
Socialt bidrag
0 . .
2015 2016 2017 2018 2019 « Direkta och indirekta
. arbetstillfallen
Slelatilityal 7 + Socialt sammanhang och
Belani 4 personlig utveckling for
elaningsgraden upp-
e till %Hg 46.0 L . o 05 4 508 497 medarbetarna
ick till ti rocent. , 7.9 : g . e e
8Ic oSS 50 46,0 « Produktiva miljéer for méten och
40 rekreation
30 » Positivt bidrag till utveckling
=0 av narmiljo och lokalsamhalle
10 . .
Pandox roll i samhallet
0 .. . A
2015 2016 2017 2018 2019 Pandox dr genom sina hotell en viktig

del av infrastrukturen i turism- och
reseindustrin, som i sin tur fyller en
viktig funktion i samhillet. Pandox

Utdelning, MSEK

Styrelsen foreslar en D 1 VIKHg funi ion 1 C
utdelning om 662 MSEK, o oo ar darfor pad ménga satt ett samhalls-
motsvarande 3,60 SEK 600 570 nyttigt foretag. Pandox har dock
peraktie. endast ett berattigande om foretagets
400 hyresgister och hotellgaster ar villiga
att betala tillrackligt for de tjanster
200 som Pandox erbjuder och om fore-
taget gor vinst.
0

2015 2016 2017 2018 2019

Pandox Arsredovisning 2019 11



STRATEGI & VERKSAMHET / PARTNERSKAP

Pandox har ett av hotellindustrins starkaste ndtverk av affarspartners och
varumadrken. Det dr resultatet av ett langsiktigt arbete grundat pa djup hotell-
kunskap. Valet av affarspartner och varumarke dr viktigt f6r vardeskapandet.

Pandox vaxer med
Starka partnerskap

" ams=The Hotel Brussels

Fastighetsforvaltning Operatorsverksamhet

Scandic  RadissenBl  RADISSON  SIRCLE HobelHubert  Radisson

aaaaaaaaaa

H NORDIC .
GC ‘HOTEL JUR%% H%I’I HOTELS EdHilton Q &=
H GROUP Stay Happy Pl A Garden Inn INTERCONTINENTAL CROWNE PLAZA
@
ELITE HOTELS . -
OF SWEDEN tevllman Meufgs”e Hilton NOVOTEL The Hotel.
MOTELS & BESDATS HaTLE &N nE BRUSSELS

3

Leonardo FIRST J GI'CI F’e | NHDGI%G Im
Dorink

. m F{ R‘n"ll"l"l Park # 'D

Cent r“aal Holidag Inm DOUBLETREE

WIS ssseos

Totalt samarbetar Pandox med fleran
30 affarspartners och varumadrken
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INTRODUKTION  STRATEGI & VERKSAMHET

DJUPA, BREDA OCH LANGSIKTIGA
SAMARBETEN
Helt avgorande for Pandox framgéng ar
de samarbeten som foretaget har med
sina hyresgister, vilka bestar av ett 30-tal
hotelloperatorer och hotellvarumérken
med olika karaktir och geografisk rack-
vidd i 15 lander. Har finns globala varu-
mérken som Hilton, regionala varumarken
som Scandic och lokala oberoende varu-
marken som Park Centraal Amsterdam.
Pandox strivan att skapa en diversifie-
rad fastighetsportfolj marks inte enbart
genom spridningen av hotell pa inhem-
ska, regionala och internationella stader.
Ytterligare diversifiering uppnas ocksa
genom hotelltyp och affairsmix. Genom
sitt fokus pé stora fullservicehotell i goda
lagen attraherar Pandox hotellfastigheter
alla former av efterfragan. Pandox storsta
efterfragesegment ar affiarsresenérer och
moten, men andelen fritidsresenérer har
okat betydligt pa senare &r. Det foljer av
en generell 6kning av fritidsresandet
globalt samt gemensam utveckling —
tillsammans med hyresgisterna — av nya
hotellprodukter med en mer attraktiv
fritidsprofil.

PRODUKTIVITET OCH LONSAMHET
ALLTID I FOKUS

For Pandox ar det viktigt att hyresgasten
ar en hotelloperatér med god kommersi-
ell forstaelse och ett starkt fokus pa pro-
duktivitet. Produktivitet skapar 16nsam-
het vilket i sin tur skapar forutsattningar
for nya investeringar i hotellprodukten.

OLIKA VARUMARKEN, OLIKA LOFTEN
Samtidigt som antalet varumérkeségare

i hotellmarknaden har minskat s& har
antalet hotellvarumérken 6kat. En anled-
ning &r den starka tillvixten for rese-
byraer pa internet (OTA:er) vilket har dri-
vit fram en 6kad méngfald i utbudsledet.
Numera sker mer 4dn hélften av alla hotell-
bokningar i viarlden digitalt och andelen
fortsitter att 6ka. For Pandox som hotell-
fastighetsdgare skapar digitaliseringen
stora majligheter. Ett 6kat utbud av varu-
marken och 1aga barridrer for att sjalv
skapa och distribuera oberoende hotell-
produkter digitalt ger Pandox unika moj-
ligheter att ge nyforvarvade och/eller
nyligen 6vertagna hotellfastigheter rétt
identitet och position. Relevansen och
kraften i olika varumérken beror pa

MARKNAD

HALLBARHET  FASTIGHETERNA

delmarknaden. Scandic och Nordic
Choice, med bland annat varumarkes-
namnen Clarion och Quality, dr ledande
aktorer pa den regionala hotellmarkna-
den i Norden. I Storbritannien &r Jurys
Inn ett motsvarande exempel. Inget av
dessa varumérken har dock samma att-
raktionskraft for internationella affarsre-
sendrer och méten som Hilton eller
Crowne Plaza. For en hotellfastighetsa-
gare som Pandox ar det viktigt att forst&
vilka varumarken som fungerar var, vil-
ken efterfrdgan de attraherar i sina res-
pektive delmarknader och vilken position
hotellet méste ha for att bli sa 16nsamt
som mojligt.

OBEROENDE VARUMARKE

IBLAND BATTRE

For Pandox uppstar ibland situationer d
det ar battre att skapa ett eget oberoende
hotellvarumairke. Anledningar till detta
kan vara att det nuvarande varumirket
inte ger ritt signaler i marknaden, att det
ar for kostsamt i forhéllande till den efter-
fragan varumarket genererar eller att det
pa annat satt inte passar for marknaden
eller hotellet i fraga. En oberoende stra-
tegi ar framfor allt aktuell nar en storre
forandring av hotellprodukten &r nod-
vandig, till exempel vid ett forvirv av ett
underpresterande hotell eller ett Gver-
tagande av ett avvecklat hyreskontrakt.
Isédana situationer ar det oftast effekti-
vare och enklare att forandra bade pro-
dukten och organisationen under ett
oberoende varumarke. Frihetsgraden

ar storre och avkastningen ofta hogre.

Négra exempel pé hotell som genomgatt
en sddan forandring ar:
« Urban House Copenhagen
(fr&n Omena)
« Hotell Lillehammer
(frén Radisson Blu)
« The Hub Hotel & Livingroom
(fran Mr Chip)
« Hotel BLOOM! (frdn Mercure)
« The Hotel Brussels (frdn Hilton)
« Hotel Berlin, Berlin (frn Clarion)
« Hotel Hubert Brussels Grand Place
(frén Scandic)

For de fyra forsta hotellen har hyresavtal
tecknats med nya hyresgéster efter
genomford ompositionering och andra
aktiva atgarder i hotellets verksamhet.

RISKER  FINANSIELLT  STYRNING

KORT FAKTA OM NAGRA AV
PANDOX AFFARSPARTNERS

Scandic Hotels Group

Scandic dr Nordens storsta hotelloperator med cirka
280 hotell och 57 000 rum i sex lander med tydligt
driftsfokus och en stark position p& den regionala
hotellmarknaden i Norden.

Fattal Hotels Group

Fattal, med varuméarkena Leonardo, Jurys Inn och
NYX, dr en av Europas mest snabbvixande hotell-
kedjor med narmare 200 hotell och en aktiv pipeline
i Europa och Israel.

Nordic Choice Hotels

Nordic Choice Hotels dr Nordens nést storsta hotell-
operator efter Scandic med 211 hotell och cirka

38 000 rum. Nordic Choice har en stark position pa
den regionala hotellmarknaden i Norden.

HR Group

HR Group ar en av de snabbast vixande hotell-
dgarnai Centraleuropa och en av de ledande
hotelloperatorerna i Tyskland. Portf6ljen omfattar
idag 55 hotell med mer 4n 9 500 rum i Tyskland,
Nederlanderna, Schweiz och Spanien.

Hilton Worldwide

Hilton Worldwide ar en av vérldens storsta
varumaérkesigare och distributionsbolag pa hotell-
marknaden med mer &n 18 varumairken spridda
over narmare 6 000 hotell i 117 lander.

Radisson Hospitality

Radisson &r ett av virldens storsta hotellforetag
med 494 hotell och mer &n 107 000 rum i 79 lander.
Radisson har en stark position i den internationella
hotellmarknaden med attraktiva varumarken.

NH Hotel Group

NH ar en Europas storre regionala hotelloperatorer
med 371 hotell och cirka 58 000 rumi 29 lander. NH
harilikhet med Scandic ett tydligt fokus pa hotell-
drift och konstruktiv affarsutveckling.

Pandox Arsredovisning 2019 13
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FASTIGHETSFORVALTNING

137

fastigheter

55 697 msex

marknadsvarde fastigheter

5,417

direktavkastningskrav

Hyresintakter per land 2019

[ Sverige, 29%
B unland, 21%
Tyskland, 18%
‘ [ Finland, 10%
Danmark, 8%
Norge, 7%

Belgien, 2%
Ovriga, 6%

Andelen hyresintékter utanfor Norden har
gradvis okat sedan borsnoteringen 2015.

FASTIGHETERNA  RISKER  FINANSIELLT  STYRNING

OPERATORSVERKSAMHET

18

fastigheter

9 772 MSEK

marknadsvarde fastigheter

6,41

direktavkastningskrav

Intdkter perland 2019
[ Belgien, 43%
B Tyskland, 22%
M Kanada 21%
UK/Irland, 11%
Finland, 2%

Intdktsfordelningen i Operatorsverksamhet
har varit stabil sedan borsnoteringen 2015.

Pandox totalt

155

Hotellfastigheter

Pandox hotellfastighetsportfolj bestér av 155 fastigheter
med en genomsnittsstorlek om 224 rum. Inklusive Maritim
Hotel Niirnberg, ett forvarv som slutfordes i januari 2020,
bestar Pandox hotellfastighetsportfolj av 156 fastigheter.

63 469 msex

Totalt marknadsvarde portfolj

Under 2019 har marknadsvérdet for den totala
hotellfastighetsportfoljen 6kat med cirka 15 procent.

OVRIGT
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STRATEGI & VERKSAMHET / FASTIGHETSFORVALTNING

Fastighetstorvaltning

En stabil utveckling

Fastighetsforvaltning dr kdrnan i Pandox verksamhet och bygger pa
omsattningsbaserade hyreskontrakt med lang 16ptid, goda garanti-
hyresnivder och stabil intjdning. Hotellfastigheterna hyrs ut till hyres-
gdster som driver hotellverksamhet under olika varumadrken. Fér 2019
redovisade Fastighetsférvaltning en tillvaxt i driftnetto pa 10 procent
drivet av férvarv och en stabil hotellmarknad. For jamf{érbara enheter
var 6kningen 1,9 procent, justerat f6r valutakurseffekter.

Varumadrken i Fastighetsforvaltning 31 december 2019

Driftnetto

+10%
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Scandic, 37%
Jurys Inn, 15%
Leonardo, 12%
Nordic Choice, 6%
NH, 6%

Radisson Blu, 5%
Oberoende, 4%
Hilton, 4%

Ovriga, 11%

[ ] Regional, 48%
B Inhemsk, 45%
[ Internationell, 7%



INTRODUKTION  STRATEGI & VERKSAMHET

Park Centraal Amsterdam

VALKANDA OCH STARKA HYRESGASTER
Pandox hyresgéstbas utgors av védlrenom-
merade hotelloperatérer med starka hotell-
varumarken. Hyresgisterna ar dels regio-
nala operatorer, till exempel Scandic Hotels
Group (den storsta hotelloperatéren i Nor-
den), Fattal Hotels Group (Leonardo, Jurys
Inn), HR Group och Nordic Choice Hotels,
dels globala operatorer, till exempel Hilton,
Radisson och NH Hotel Group.

HYRESAVTAL MED RATT INCITAMENT
Pandox hyresavtal ar huvudsakligen kopp-
lade till hotellets omsittning och innehéller
normalt en garanterad minimihyra. Det
ger mojlighet till saval 6kade intékterien
béattre marknad som skydd vid nedgéngien
sdmre marknad. Pandox foredrar omsétt-
ningsbaserade hyresavtal som normalt har
tva olika hyresnivéer: (1) En hogre procen-
tuell hyra som baseras pa operatorens
rumsintikter och operatérens intdkter fran
uthyrning av konferensrum. (2) En ldgre
procentuell hyra pé andra operatorsintak-
ter, frimst intdkter fran mat och dryck. Har
ingar ocksé operatorsintikter som kan vara
specifika for hotellets verksamhet som till
exempel garage och spa.
Omsittningsbaserade hyresavtal inne-
bér att fastighetségaren och operatoren
har gemensamma incitament att utveckla
hotellprodukten och skapa god produktivi-
tet och l6nsam tillvixt.

MARKNAD

HALLBARHET  FASTIGHETERNA
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Pandox arbetar tillsammans med hyresgés-
ten for att identifiera lampliga kassaflodes-
drivande investeringar i fastighetsportfol-
jen. Gemensamma investeringsprojekt
omfattar normalt en forlingning av hyres-
avtalsperioden och en justering av den pro-
centuella hyran. Nya eller omférhandlade
hotellhyresavtal I6per vanligtvis pa 10—25 &r.
Den 31 december 2019 hade Pandox hyres-
portfolj en viktad kvarvarande hyresperiod
(WAULT) pa 15,6 (15,7) ar.

DELADE INVESTERINGAR
MINSKAR RISK
Fordelningen av underhallskostnader och
investeringar mellan hyresgést och fastig-
hetsédgare i hotellhyresavtal ar en viktig
faktor som sirskiljer hotellfastigheter fran
andra fastighetsslag som till exempel kon-
torsfastigheter. Ansvarsfordelningen mellan
parterna regleras i en sa kallad krysslista.
I Norden ar hyresgisten normalt ansvarig
for underhall av hotellrum, restauranger,
lobbyomrade och andra allménna utrym-
men, inklusive inventarier. Fastighetsagaren
dr normalt sett ansvarig for tekniska inves-
teringar och installationer i fastigheten,
tekniskt underhall samt oftast badrum.
Generellt galler att hyresgéstens ansvar ar
storre utanfor Norden.

Investeringar hgjer hotellets standard
och okar konkurrenskraften, vilket betyder
okade intédkter och forbattrad 16nsamhet

RISKER

FINANSIELLT =~ STYRNING  OVRIGT

for operatoren och ddrmed en hogre
omsédttningsbaserad hyra for Pandox.
Hyresavtalens ldnga loptider, tillsammans
med hyresgistens ansvar for underhall och
kassaflodesdrivande investeringar, betyder
att Pandox som hotellfastighetsdgare har
ett mindre ekonomiskt ansvar for investe-
ringar jamfort med en dgare av en typisk
kontorsfastighet. Pandox bedomer att
hyresgésterna bidrar med en betydande
andel av de totala investeringarna 6ver tid.

ETT AKTIVT FORVARVSAR

Under 2019 ingicks avtal om forvarv av
elva hotellfastigheter med totalt 2 413 rum
i Tyskland. Samtliga av dessa, forutom
Maritim Hotel Niirnberg, slutférdes under
aret. Genom forvarven ingicks nya partner-
skap med HR Group och Maritim och totalt
fyra nya varumérken lades till portf6ljen.
Portf6ljen utékades dessutom med fem nya
tyska regionstéader.

ASSET MANAGEMENT AVVECKLADES
Pandox Asset Management, som utgjort

en mycket liten del av affairssegmentet,

har under aret avvecklats med undantag

for hotellfastigheten Pelican Bay Lucaya
Resort. Intikter frin detta forvaltningsupp-
drag redovisas under Operatorsverksamhet.
Pelican Bay Lucaya Resort dgs av bolag nar-
stdende till Helene Sundt AS och CGS Hol-
ding AS, vilka &r nirstaende till Pandox AB.

Pandox Arsredovisning 2019 17
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Operatorsverksamhet
Fokus palonsam drift

Operatorsverksamheten dr en viktig del av Pandox strategi att vara aktiv 6ver
hela vardekedjan och speglar féretagets aktiva dgarmodell. Kunskapen om
och férmagan att driva hotell i egen regi skapar strategiskt handlingsutrymme.
For 2019 redovisade Operatorsverksamhet en tillvaxt i driftnetto pd 16 pro-
cent med stdd av en fortsatt god utveckling i Bryssel. For jamférbara enheter

var 6kningen 1,5 procent, justerat for valutakurseffekter.

Varumadrken i Operatérsverksamhet 31 december 2019
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18 Pandox Arsredovisning 2019

Oberoende varumarke, 26%
Hilton, 22%

Radisson Blu, 13%

Crowne Plaza, 11%

Holiday Inn, 9%

Novotel, 8%
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Indigo, 5%
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AKTIVT AGANDE MINSKAR RISK
Pandox kan vélja att driva hotellverksam-
heten i egen regi om det inte ar mojligt att
inga ett hyresavtal pa attraktiva villkor.
Pandox kan ddrmed balansera effekten av
forandrade affarsmodeller och 6kad konso-
lidering pa hotellmarknaden. Formagan
att ta 6ver driften av ett hotell minskar den
operativa risken nar hyresavtal forfaller
och om hyresgisten inte kan fullgora sina
skyldigheter. Det ar ocksé vardefullt i situ-
ationer da hotell méste renoveras fran
grunden och det for tillfallet inte ar finan-
siellt intressant att hyra ut till tredje part.
Malet ar dock att traffa nya hyresavtal till
kommersiellt attraktiva nivaer. Pandox
djupa kunskap om hotelldrift maojliggor
dessutom effektiv uppfoljning av hyresgéas-
ternas prestation i hela portfoljen. Opera-
torskunskapen skapar ocksd mojligheter
att genomfora forvarv av blandade portfol-
jer som innehaller bade hotellfastigheter
och hotelldrift.

Hotel Hubert ;
- ett framgdngsexemp

i

i hjartat av Brysse

MARKNAD  HALLBARHET  FASTIGHETERNA

FULL RORELSEEXPONERING

Inom segmentet Operatorsverksamhet
tillfaller hotellens intidkter och driftnetto
Pandox i sin helhet. Intikter inkluderar
rumsintikter, det vill sdga antalet salda
hotellrum multiplicerat med det genom-
snittliga rumspriset, intdkter fran mat och
dryck, konferensrumsintikter och andra
intdktsstrommar for hotellen. Den enskilt
storsta kostnadsposten dr personal for till
exempel reception, stidning och restaur-
ang. Ovriga kostnadsposter ér bland annat
forbrukningsvaror och andra hotellrelate-
rade kostnader. Pandox arbetar aktivt
med intékts- och distributionsstrategier
for varje hotell. Kombinationen av goda
intdktsprognoser och en god resursplane-
ring skapar forutsattningar for hog pro-
duktivitet och god 16nsamhet.

RISKER

FINANSIELLT =~ STYRNING  OVRIGT

EXTERNA OCH EGNA VARUMARKEN
Pandox marknadsfor hotellen i Operators-
verksamhet antingen under internationellt
kinda hotellvarumérken, som till exempel
Radisson Blu, Hilton eller Novotel, eller
under egna oberoende hotellvarumarken
anpassade till specifika marknadsférhal-
landen.

Per 31 december 2019 drivs tio hotell-
fastigheter inom Operatorsverksamhet
genom franchiseavtal, fyra genom obero-
ende varumarken som &gs av Pandox och
fyra genom managementavtal.

UTHYRNINGAR OCH FORVARV 2019
Under aret forvarvades tva hotell med till-
horande drift med totalt 421 rum i Neder-
landerna och Tyskland. Genom forvarven
ingicks ett nytt partnerskap med Grape
Hospitality och ett nytt varuméarke, Novotel,
lades till portfoljen. Portf6ljen utokades
dessutom med regionstaden Haag i Neder-
landerna.

-

- 5% ::i:h

Attkunna vara aktiv 6ver hela hotellvirdekedjan ar en av Pandox absoluta
styrkor. En bred palett av verktyg och driftsmodeller minskar bade risken
och 6kar méjligheterna att forbattra lonsamheten, kassaflodet och fastig-
hetens marknadsvirde. Ett exempel dr Hotel Hubert i centrala Bryssel som
2017 overgick i egen drift da hyresavtalet inte férlingdes. Sedan dess har
Hotel Hubert utvecklats till RevPAR-ledare i sin delmarknad och férdubblat
resultatet.

Nar det stod klart att hyresavtalet for ddvarande Scandic Grand Place inte
skulle forldngas under 2017 borjade Pandox att titta pd alternativ. Dels
undersoktes majligheterna att hitta en ny hyresgist, dels undersoktes forut-
sdttningarna att driva hotellet i egen regi. Utgangspunkten var att hotellet,
trots sitt goda geografiska ldge, lange underpresterat och var i behov av
omfattande vitalisering. Efter utvirdering av alternativen fattades beslutet
att ta 6ver och driva hotellet i egen regi under ett nytt oberoende varumérke.
Pandox analys visade att det fanns tydlig potential att lyfta hotellet
genom att attrahera nya giastsegment inom ”lifestyle & leisure”. For att

realisera potentialen genomf6rdes en storre renovering och ompositionering
av hotellet. Under en period innan renoveringen paborjades erbjod Pandox
dessutom stadsforvaltningen i Bryssel att hyra hotellet som boende for ny-
anldnda flyktingar, vilket bidrog till att 16sa ett samhallsproblem samtidigt
som det genererade hyresintékter.

Hotellet ny6ppnade i november 2018 med ett profilstarkt koncept under
namnet Hotel Hubert. Pandox analys visade sig vara korrekt — Hotel Hubert
lyckades omedelbart locka till sig de nya kopstarka giastsegmenten. Hotellet
presterar idag béttre &n forvintat med en belédggning pa cirka 85 procent och
med en hogre RevPAR dn ménga premiumhotell i Bryssel. Marknadsvérdet
pa fastigheten har som ett resultat 6kat med cirka 40 procent. Hotel Hubert
ar ett bra exempel pa den kunskap och styrka som Pandox har nér det géller
insikter, analys, koncept och drift av hotell och erfarenheterna fran Hotel
Hubert anvinds for andra projekt i Pandox hotellportfslj. Aven universitet
iBryssel anvinder Hotel Hubert som ett praktexempel pa en lyckad omposi-
tionering av ett hotell.
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Hotellfastigheter har vissa sdardrag som skiljer dem fran andra typer av fastigheter.
Utover teknisk och finansiell kunskap om fastigheter beh&ver en hotellfastighets-
dgare ha sarskild kompetens inom omrdaden som ar ndra knutna till hotellmarknaden,
framfor allt drift, marknadens dynamik och drivkrafter, de olika driftsmodellerna

i hotellverksamhet samt varumarken och koncept.

Nycklarna till Pandox
vardeskapande

Lonsamma
forvarv

Pandox har en aktiv forvirvsstrategi som
bygger pa industriellt kunnande, langsiktig-
het och formégan att fritt agera 6ver hela
hotellvardekedjan. Mojligheterna for
Pandox att skapa varden genom forvarv
okar nar forvarvsobjektet ar underpreste-
rande eller nér transaktionens komplexitet
ar hog, till exempel vid forvirv av portfoljer
som omfattar bade hotellfastigheter och
hotelldrift.

Tillvaxtdrivande
investeringar

En stor och valdiversifierad portfolj erbju-
der goda mojligheter till vardeskapande och
tillvixtdrivande investeringar. Pandox for
en l6pande dialog med varje hyresgist om
gemensamma investeringsprojekt for att
ytterligare 6ka hotellets intdkter och
16nsamhet, som till exempel nya biddar
iexisterande rum, nya rum i befintliga
hotellfastigheter eller nya rum genom till-
byggnad av befintliga hotellfastigheter.

Expertis och intelligence ger kunskapsférdelar

Sa foljer och utvecklar Pandox marknaden

Pandox har en speciell position pa hotellmarknaden eftersom foretaget arbetar
med manga olika hotellvarumirken och &r verksamt pa manga olika marknader
och destinationer med olika karaktar och efterfrgan. Pandox f6ljer och analy-
serar lopande viktiga trender och drivkrafter pd hotellmarknaden, vilket blir
underlag i diskussioner med hyresgésterna.

Pandox har individuella affarsplaner for varje hotellfastighet, dér ocksé en
sé kallad “peer group” med ett antal relevanta konkurrenthotell definierats,

Nyckelfragor fér en hotellfastighetsédgare

Lonsam och hallbar drift dr kdrnan i
Pandox verksamhet oavsett driftsmodell.
Ibland viljer Pandox att ta rollen som béde
dgare och operator for att sikra hotellfastig-
hetens langsiktiga virde. Det kan vara aktu-
ellt nir hotellet 4r i behov av en stérre upp-
gradering och det inte finns moéjlighet att
ingé ett I16nsamt hyresavtal med en 1angsik-
tig partner. Slutmaélet ar alltid ingd ett nytt
hyresavtal till kommersiellt attraktiva nivéer.

mot vilka hotellfastighetens prestation l6pande utvirderas. Genom en kombi-

nation av kunskap, erfarenhet och nyfikenhet utmanar och inspirerar Pandox
sina hyresgister till att se nya affirsmdjligheter.

Har hotellet ritt position? Vilka investeringar ar lampliga? Vad ar avkast-
ningen om vi investerar? Hur skall risk och avkastning delas? I sin verktygsldda
har Pandox dessutom kunskap om hur oberoende hotellvarumérken kan

etableras.

Revenue Varumarke &
Val av driftsform Val av affarspartner Avtalsstruktur Hotellprodukt management distribution
« Hyresavtal + Hotelloperator « Omsittningsbaserade + Ledning och « Driva intdkter « Positionering
« Egen drift, franchise hyresavtal med garanti organisation « Segmentering
< Egen drift, oberoende « Omsittningsbaserade « Produktivitet « Kanaler
« Managementavtal hyresavtal utan garanti och lénsamhet « Varumirke

« Fasta hyresavtal
 Specialavtal
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MARKNAD

HALLBARHET  FASTIGHETERNA

Vardeskapande i praktiken

Pandox har mdnga verktyg for att skapa varde i portféljen och foretaget arbe-
tar strukturerat, metodiskt och ibland dven opportunistiskt for att maximera
lénsamhet och kassaflode i hotellfastigheterna. Jonas Térner, SVP Business
Intelligence, Erik Hvesser, SVP och affairsomrddeschef Fastighetsforvaltning
Nordics, och Martin Creydt, SVP och affairsomradeschef Fastighetsforvalt-
ning International, berattar mer om hur de utifran sina perspektiv arbetar fér
att standigt férbattra Pandox vardeskapande.

Jonas: Pandox paradgren ar att forviarva
underpresterande hotell och darefter satta
in vardeskapande atgarder for att lyfta 16n-
samheten — vare sig det giller operationell
produktivitet, investeringar och renove-
ringar, varumarkesbyte eller avtalsform.
Vér verktygslada ar mycket stor.

Ett annat recept for vardeskapande ar
Pandox aktiva 4gande genom hela varde-
kedjan, att med andra ord kunna driva
hotell i egen regi eller i partnerskap —
genom foretrddesvis omséttningsbaserade
hyresavtal — med starka operatorer. Var
forméga att rora oss i hela vardekedjan
minskar dven Pandox totala riskprofil.

Martin: Vart arbete innebar standig ana-
lys, att kunna tdnka nytt, tinka om — och i
dessa processer ar utifrdn-in-perspektivet
viktigt. For vissa hotellfastigheter racker
det inte med mindre atgarder pa ytan,
utan det kréavs ocksa ett helhetsgrepp med
omfattande renovering och ompositione-
ring. FOr att kunna gora den grundliga
analysen kravs kontinuerlig utvirdering
av hotellets position, produkterbjudande,
gistsegment, mojligheter och risker, kom-
binerat med den breda och djupa hotell-
kunskap Pandox besitter.

Jonas: Vi dr en mycket aktiv dgare och
arbetar fraimst med omsittningsbaserade
hyresavtal, vilket innebar att sdvil Pandox
som operatoren har gemensamma incita-
ment att standigt forbattra hotellproduk-
ten, vinna marknadsandelar och oka intak-
ter och 16nsamhet, vilket i slutdndan ger
Pandox 6kade hyresintakter.

Erik: Pandox har djup branschkunskap
och starka finansiella muskler som gor att vi
kan forvirva enstaka hotellfastigheter eller
portféljer som manga andra aktorer inte
kan genomfora pa grund av komplexitet,
driftsmodell, geografi eller storlek. Pandox
bésta affarer uppstar ofta ur sddana ldgen.

Martin: Vi ar standigt ute “pa faltet” och
tittar pa vara egna hotell och konkurrent-
hotell for att se vad som fungerar bra och
mindre bra samtidigt som vi inspireras.

Vi dter, andas och sover hotell. Vi sitter en
stolthet i att ha valdigt god insikt i mark-
nadsdynamiken pé véra respektive orter,
for det som fungerar i en marknad fungerar
nodvéndigtvis inte lika bra pa andra mark-
nader. Pandox dr valdiversifierat sett till
geografi, mikroldgen, efterfragetyp och
varumérken pa marknader med olika
dynamik.

Jonas: Vi jobbar néra operatérerna sam-
tidigt som vi har ett oberoende i form av
en bred palett av varumarken och avtals-
modeller. Det 6kar var flexibilitet och
minskar samtidigt risken.

Erik: Vi lutar oss standigt mot var struktu-
rerade analysprocess — Pandoxmetoden —
som innebéar kontinuerlig utvardering

dar varje hotell jamfors dels mot en grupp
konkurrenthotell, dels genom intern bench-
marking. Det dr en kraftfull process tack vare
Pandox starka portfolj om 156 hotellfastig-
heteri cirka 9o stéder pa tva kontinenter.

RISKER

OVRIGT

FINANSIELLT

STYRNING

Erik: Lobbyn som hjartat i ett hotell och
som knutpunkt for méten, co-working,
maltider och idéspridning. Lobbyn har all-
tid varit viktig for ett bra forsta intryck av
ett hotell, men nu ocksé blivit en mycket
mer central métesplats, exempelvis i ett
lokalsambhaille.

Jonas: Segmentering och positionering av
ett hotell har blivit viktigare — att man som
béde hotellfastighetségare och operator har
en djup forstaelse for dynamiken och forut-
sdttningarna pé respektive ort.

Martin: I takt med att Pandox internatio-
nella portfolj vaxer okar ocksa véra insikter
kring olika typer av efterfragan mellan
marknader. Exempelvis har Stockholm och
Oslo mer gemensamt dn Stockholm och
Sundsvall. Sundsvall i sin tur har mycket
gemensamt med marknader sdsom Karlsruhe
i Tyskland eller Leeds i Storbritannien.

Jonas: Nara partnerskap med operatorer
i kombination med en bred portf6lj ger
insikt och kunskap frén olika vardeska-
pande projekt.

Erik: Vi ar som sagt standigt ute och tittar
pa hotell i vid mening och férsoker forsta
marknadsdynamik och kundsegment béttre.
Viktiga nycklar for Pandox framgang och
vardeskapande ar att ha utifran-in-perspek-
tiv, kompetenta och drivande medarbetare
ialla delar av organisationen och en affars-
kultur som karaktiriseras av nyfikenhet.
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MARKNAD / HAR FINNS PANDOX

Pandox hemmamarknad dr ett tatbefolkat omrade med narmare 200 miljoner
manniskor. Det strdcker sig fran Harstad i norr till Wien i séder och dr en av
varldens ekonomiskt starkaste och mest dynamiska regioner.

Stark position pa
dynamiska marknader

10 10 10
oo oo f oo

oo pOESEe pd=ES oo pOES
°7 HOSS™ PHSS 77 HOSS
Internationella stader Regionala stader

KANNETECKEN
Internationellt etablerade destinationer
Knutpunkter for internationellt resande
Marknader med stark kopkraft
Komplett uppsittning drivkrafter for efterfragan
Efterfragan fran alla gdstsegment

KANNETECKEN
Vixande destinationer som ar ”pa viag upp”
Efterfragan ar huvudsakligen regional
Vissa inslag av internationell efterfragan
Flera olika drivkrafter for efterfragan
Efterfragan fran manga olika gastsegment

EXEMPEL I PANDOX PORTFéL]
London (som &ven ar en megastad), Amsterdam,
Montreal, Bryssel, Berlin, Wien och Dublin.

EXEMPEL I PANDOX PORTF@L]

Hamburg, Miinchen, K6ln, Frankfurt, Haag,
Kopenhamn, Stockholm, Oslo, Helsingfors,
Manchester, Birmingham och Basel.

Pandoxfakta Pandoxfakta

Andel av totalt antal rum Andel av totalt antal rum
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maﬂga
mirken

Inhemska stader Total portfélj

DIVERSIFIERING PA FLERA OLIKA SATT
Efterfragan
Destinationer
Lagen
Varumarken
Hotellprodukter

KANNETECKEN
Inhemsk efterfrigan ar central drivkraft
Ingen eller begrinsad internationell efterfragan
Firre kommersiella drivkrafter
Storre beroende av offentlig sektor
Overvigande syftesdrivet resande

EXEMPEL I PANDOX PORTFOL]

Leeds, Sheffield, G6teborg, Jonkoping, Orebro,
Jyvaskyla, Kuopio, Bergen, Bodg, Dortmund,
Monchengladbach och Wolfsburg.

PORTFOLJTANK MINSKAR RISKEN

Genom att kombinera olika marknader, typer av
efterfragan och varumérken balanserar Pandox
ut svingningar pa enskilda marknader. Det 6kar
motstdndskraften och minskar risken.

Pandoxfakta Pandoxfakta

Andel av totalt antal rum Andel av totalt antal rum
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MARKNAD / TRENDER OCH DRIVKRAFTER

Pandox ar aktivt i en dynamisk bransch med flera starka trender och drivkrafter. Ett
okat valstand, en vaxande medelklass, ett mer sammanfldtat affarsliv kombinerat
med digitaliseringens majligheter banar vag fér Pandox fortsatta tillvaxt. Medvetna
och hallbara konsumenter staller samtidigt nya krav.

dox ril

A
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1 Vaxande
medelklass

FASTIGHETERNA  RISKER  FINANSIELLT  STYRNING  OVRIGT

Virldens befolkning vixer och dess medelklass med den —
nagot som normalt medfor ett 6kat resande. Méanniskor
lever ocksé langre vilket innebér att manga soker nya
reseupplevelser dven senare i livet.

) Upplevelser
viktigare

Den nya generationens konsumenter dr ofta mer intresserade
av att samla pa upplevelser 4n materiella ting. Kénneteck-
nande for dem kan vara att de letar efter den bésta destinatio-
nen, det bésta boendet och den béasta matmenyn. Hotell ar
inte ldngre bara en plats for 6vernattning utan en del av en
livsstil. Dagens hotellgéster forvantar sig mer individuella
och unika produkter an tidigare.

3 Digitaliseringen
forenklar

Digitaliseringen har pa ménga satt krympt viarlden och sud-
dat ut gransen mellan arbete och fritid. Digitaliseringen har
ocksa skruvat upp forandringstakten och gjort det mycket
enklare att boka bade resor och boende. Mer &n hilften av
alla hotellbokningar globalt gors numera digitalt.

4 Kortare
avstand

Flyg &r en viktig motor for hela rese- och turismindustrin. Vi
reser langre, oftare och billigare dn forr. Lagprisflyg pa bade
korta och langa distanser ar en stark underliggande drivkraft
for hotellindustrin. De allra flesta géster kommer dock till sitt
hotell med hjélp av andra transportmedel, framforallt bil,
buss och tag.

5 Hallbarhet
och varderingar

Intresset for hallbarhet férdjupas i takt med att konsumen-
ternas kunskap och samhallets krav 6kar. Konsumenter vill
ocksa i 6kad utstriackning att en kopt tjinst motsvarar ens
egna varderingar.
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MARKNAD / MARKNADS- OCH AVTALSSTRUKTUR

En ledande hotellfastighetsagare
pa en foranderlig marknad

Pandox har etablerat sig som en ledande hotellfastighetsagare i Europa med hjalp av en integrerad
affairsmodell som tdacker hela hotellvardekedjan. Hotellfastighetsmarknaden ar fragmenterad med

goda tillvaxtmojligheter.

Goda foérutsattningar f6r Pandox ...

Stor och
fragmenterad
marknad

Hoéga
intradesbarridrer

Behovet av
operatorskunskap
okar

Flexibilitet och
snabbhet skapar
mojligheter

Hotellfastighetsmarknaden i Europa ér fragmenterad. Pandox, som &r en av de storsta aktorerna, har en samlad marknads-
andel om knappt 1 procent, métti antalet rum p& de marknader dér foretaget ar etablerat. Konkurrerande hotellfastighets-
bolag r sillan internationella specialister utan oftast finansiella aktorer eller nationella fastighetsbolag med olika fastighets-
typer i portfoljen. Totalt ror det sig om en handfull konkurrenter pa respektive marknad, varav endast ett fatal dr aktiva pa
flera marknader.

Intrddesbarridrerna pa hotellfastighetsmarknaden &r hoga. Hotellfastigheter har unika sirdrag och det krévs omfattande
specialistkompetens och betydande kapital for att skapa en portf6lj med attraktiv risk- och avkastningsprofil. En vl inarbe-
tad hotellfastighet i ett strategiskt l4ge har naturliga konkurrensfordelar som &r svéra att kopiera. En vildiversifierad hotell-
fastighetsportfolj ar &nnu svérare att terskapa da det krévs ett 1angsiktigt perspektiv och en internationell nérvaro.

I takt med att stora hotellkedjor blir mer varumérkesorienterade 6kar behovet av specialiserade hotellfastighetségare och
starka operatorer. Det beror pé att det varumérkeslofte som ges i digitala kanaler maste omsittas till en positiv gastupp-
levelse i en fysisk miljo pé hotellet. Det kriaver kunskap om hur en attraktiv hotellprodukt skapas genom en kombination

av effektiv drift och virdeskapande investeringar. Har har skickliga operatérsbolag gradvis flyttat fram positionerna. Utveck-
lingen har ocksa skapat utrymme dven for Pandox att ta 6ver driften nér forutsattningarna for ett Ilonsamt hyresavtal saknas.

Pandox paneuropeiska position och formaga att arbeta med alla driftsmodeller skapar tydliga konkurrensférdelar och
tillvaxtmajligheter. Pandox kédrnaffar ar att 4ga hotellfastigheter och hyra ut dem till starka hotelloperatorer under omsétt-
ningsbaserade hyresavtal. Det betyder att Pandox hyresintakter véxer i takt med operatorens omséttning. Pandox ror sig
dessutom fritt 6ver hela hotellvirdekedjan och kan ocksa driva hotellverksamhet i fastigheter som foretaget dger. Det
minskar risken och skapar nya affirsméjligheter.

..pd en hotellmarknad i standig rérelse

Forandrade
affairsmodeller i
hotellmarknaden

Asset-light kraver stora

volymer for 16nsamhet

Firre operatérer
men fler varumarken
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Den internationella hotellmarknaden har genomgatt en omfattande strukturféréndring. Stora internationella hotellkedjor
har fordndrat sina affairsmodeller och avyttrat sina hotellfastigheter samt lagt ut driften av hotellen till andra parter. I stéllet
har de utvecklat olika former av asset light-strategier som kréver mindre kapital, framférallt distribution (bokningar) och
varumarkesutveckling (franchising). De stora hotellbolagen har idag relativt lite att gora med hotellens dagliga drift. Den
skots istillet oftast av specialiserade oberoende driftsbolag genom franchise- och managementavtal.

I en asset light-strategi bestér intédkterna primért av franchise- och bokningsavgifter. Affarsmodellen kraver stora volymer
for lonsamhet. Det 6vergripande maélet &r att 6ka antalet franchisetagare och rumsbokningar, helst genom egna distribu-
tionskanaler. Affirsmodellen kréver inte bara stora marknadsinvesteringar utan ocks4 en stadig okning av antalet rum i
portféljen, vilket lett till en jakt pé nya franchisetagare och i vissa fall konsolidering. En bidragande orsak till utvecklingen
dr internetbaserade resebyréer (OTA:er) som aggregerar utbud och matchar efterfrégan med hjélp av effektiv teknik och
omfattande marknadsforing.

Konsolideringen har minskat antalet varumarkesigare medan antalet varuméarken har 6kat. Anledningen dr att manga
hotellkedjor ldgger stora resurser pa att diversifiera sina varumérkesportfoljer och attrahera kundefterfrdgan i nya segment.
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Hyresavtalet
centralt for Pandox

Hyresavtal ar den dominerande avtalsmodellen f6r Pandox. Hyresavtalet har tydliga férdelar
bdde for fastighetsdgare och hyresgast eftersom det gor det moijligt att dela avkastning, risk och
investeringar mellan parterna. Det finns fyra driftsmodeller i hotellfastighetsmarknaden och

Pandox arbetar med dem alla.

FASTIGHETSFORVALTNING

© Hyresavtal

Avtal med mdnga férdelar

Pandox arbetar med omséattningsbaserade
hyresavtal, ofta med en garanterad minimi-
hyra. Avtalsmodellen har flera fordelar:

» Langsiktigt perspektiv

«  Gemensamma incitament

» Delade investeringar och delad risk

» Produktivitet och Ionsamhet i fokus

Sad fungerar det

Ett omséttningsbaserat hyresavtal dr knutet
till hotellrorelsens utveckling dér en viss
andel av hotellets omséttning betalas i hyra
till Pandox. Nar hotellets omséttning 6kar
sé Okar ocks& Pandox hyresintdkt och vice
versa. I manga hyresavtal finns ocksé garanti-
nivaer under vilka hyresintékten inte kan
falla. Hotellfastighetsdgare och hotellopera-
tor delar ddrmed bade uppsida och nedsida
och har tydliga gemensamma incitament att
oka hotellets Ionsamhet och ddrmed hotell-
fastighetens virde. I nigra enstaka fall har
Pandox ocksa fasta hyresavtal.

Intresset for hyresavtalet 6kar

Pandox har under de senaste fem aren for-
varvat, fornyat och nytecknat fler &n 70 hyres-
avtal pa befintliga och nya marknader och
ser ett Okat intresse for avtalsformen. En for-
Kklaring dr en 6kad specialisering i hotell-
marknaden och framvéxten av starka regio-
nala hotelloperatorer som delar synen pa
hyresavtalets fordelar. Fér Pandox som
hotellfastighetsigare ar hyresavtalet en
central del av vardeskapandet i hotellverk-
samheten eftersom det bidrar till delade
investeringar och delad risk samt gor den
underliggande tillgdngen mer likvid.

OPERATORSVERKSAMHET

© Egen drift med varumarke under
franchiseavtal

Nir en hotellfastighetsédgare dger bade
hotellfastigheten och hotellrorelsen kan ett
franchiseavtal med en varumarkesigare

De fyra driftsmodellernaihotellfastighetsmarknaden?

FASTIGHETSFORVALTNING

Andel av totalt antal rum

60%

Andel av totalt antal rum

18% 7%

Andel av totalt antal rum

OPERATORSVERKSAMHET

Andel av totalt antal rum

9%

1 Inklusive Maritim Hotel Niirnberg.

vara lampligt. Hotellfastighetsidgaren kan
da dra fordel av franchisegivarens varu-
marke och distributionskraft. Vanligen
betalar franchisetagaren royaltyavgifter
baserade pa omsittningen samt ytterligare
avgifter for tillgang till andra tjanster. Fran-
chiseavtal ar vanliga i Operatorsverksamhet.

© Egen drift med oberoende varumarke
Ivissa fall kan det vara battre att ge
hotellet en helt egen profil med hjalp av

ett oberoende varumirke, till exempel
ienlokal miljo dér ett internationellt varu-
marke har 1&g igenkdnningsfaktor och
kostnaden for réttigheter och distribution
inte 4r motiverade.

Andel av totalt antal rum

3% 4%

Andel av totalt antal rum

O Managementavtal
Ett managementavtal dr ett agentavtal dar
hotellfastighetsdgaren dven dger hotell-
rorelsen och uppdrar &t en hotelloperator
att driva och forvalta hotellet for hotell-
fastighetsdgarens rakning. For detta betalar
fastighetsdgaren en managementavgift, som
ofta dr omsattningsbaserad, till operatéren.
Managementavtal dr ofta mycket langa
och innebdr att operatoren forbinder sig att
driva hotellet enligt givna varumarkes-
strategier. Med denna avtalsstruktur bar
hotellfastighetsédgaren samtliga investe-
ringsdtaganden, vilket innebar ett ekono-
miskt ansvar for bade hotelldriften och
fastigheten.
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MARKNAD /

Marknadsoversikt 2019

OKAT INTERNATIONELLT RESANDE
Statistik frain UNWTOWY bekriftade att 2019
var dnnu ett starkt ar for reseindustrin.
Internationella ankomster 6kade med

4 procent bade globalt och i Europa, trots
en inbromsning i den globala konjunkturen
isparen av 6kade handelspolitiska span-
ningar och en utdragen Brexitprocess.

I Europa 6kade RevPAR med drygt 2 pro-
cent, vilket var det tionde &ret i rad med till-
vaxt. Tillvaxten var dock ojaimnt fordelad
mellan lander, stdder och delsegment pa
grund av framforallt ny hotellkapacitet samt
oregelbundna méss- och kongresskalendrar.

For 2020 forvantar UNWTO att interna-
tionella ankomster 6kar med 3—4 procent
globalt. Det &r fortsatt i linje med historisk
trend och lagger grunden for en fortsatt
positiv efterfragan pa turism- och rese-
marknaden 2020. Utbrottet av Coronaviru-
set forviantas framforallt paverka hotell-
marknaderna i Asien men dven andra
hotellmarknader i varierande grad.

BLANDAD UTVECKLING INORDEN
Utvecklingen i Norden var 6verlag stabil
med stod av en god underliggande
efterfragan pa hotellnétter, men ett 6kat
utbud av hotellrum begransade tillvixten

i RevPAR. Effekterna av ett 6kat utbud var
tydligast i Danmark dér RevPAR minskade
med knappa 3 procent och Norge dir Rev-
PAR 6kade med cirka 3 procent. I Finland
okade RevPAR med cirka 5 procent med
stod av landets ordférandeskap i EU under
det andra halvéret. I Sverige 6kade RevPAR
med drygt 1 procent.

I Stockholm 6kade RevPAR likaledes
med cirka 1 procent. Efterfrdgan var god
men dven har begransades till tillvixten
i RevPAR av ny kapacitet.

I Oslo 6kade hotellutbudet successivt
under aret till totalt 10 procent. En god

1) United Nations World Tourism Organization

EUROPA (2015-2019)

O B N W P> U N

2015 2016 2017 2018 2019

Kaélla: STR Global, Benchmarking Alliance, Statistics Finland
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underliggande efterfragan absorberade
en stor del av 6kningen men beldggningen
minskade med cirka 1 procent. Snittpriset
utvecklades samtidigt svagt negativt och Rev-
PAR minskade darfor med drygt 2 procent.

I Képenhamn minskade RevPAR med
cirka 3 procent. Hotellkapaciteten 6kade
med nidrmare 5 procent och efterfragan
okade med cirka 3 procent.

I Helsingfors 6kade RevPAR med goda
6 procent, framfo6rallt drivet av stark efter-
frdgan och hogre snittpriser under det
andra halvaret d& Finland var ordférande-
landiEU.

STARK MOTESMARKNAD I TYSKLAND
1 Tyskland 6kade RevPAR med drygt 1 pro-
cent. Miss- och kongressefterfrgan var
stark pé viktiga hotellmarknader som Koln
och Diisseldorf, vilket &ven gav ett positivt
avtryck i narliggande stdder som till exempel
Aachen, Bonn och Monchengladbach.
Underliggande efterfragan i hotellmark-
naden var fortsatt positiv men ett 6kat
hotellutbud satte press pd RevPAR i vissa
stader, daribland Hamburg, Mannheim
och Miinchen.

OKAT UTBUD I STORBRITANNIEN
Hotellmarknaden i Storbritannien bestar
dels av London med hog andel internatio-
nell efterfragan, dels den regionala mark-
naden (UK Regional) med betoning pa
inhemsk efterfrdgan. Av dessa marknader
ar den regionala marknaden den viktigaste
for Pandox.

RevPAR i Storbritannien som helhet var
oforandrad. I UK Regional minskade dock
RevPAR med cirka 2 procent, huvudsakligen
forklarat av starka jamforelsetal, en viss
osikerhet kring Brexit och ett 6kat utbud av
hotellrum. Sarskilt stora utbuds6kningar
noterades pa London Heathrow Airport,

LANDER (2019)

OR NWMUO N ®

iGlasgow och i Belfast. Pandox regionala
hotellportf6lj utvecklades battre dn mark-
naden och RevPAR minskade med cirka 1
procent med st6d av ett framgangsrikt pris-
och positioneringsarbete av Jurys Inn

samt en positiv effekt av tidigare genom-
forda renoveringar i portfoljen. Exklusive
London Heathrow Airport 6kade RevPAR

i Pandox regionala hotellportf6lj med cirka
1 procent.

I London 6kade RevPAR med cirka
4 procent drivet av en god efterfragan och
en positiv snittprisutveckling.

Sammantaget bekriftade utvecklingen
iStorbritannien fortsatt landets attraktions-
kraft for bade fritids- och affarssegmenten,
trots Brexit.

Den irlandska hotellmarknaden prégla-
des under aret avden momshgjning pa
hotellrum som genomfordes i januari 2019,
vilket tillsammans med kapacitetstillskott
ibland annat Dublin, ledde till att RevPAR
minskade med cirka 1 procent.

STARK UTVECKLING I BRYSSEL

Den goda tillvaxttrenden i Bryssel fortsatte
under 2019 — om dn i ndgot lagre takt —
och RevPAR 6kade med cirka 7 procent.
Efterfragan fran fritidssegmentet stiarktes
gradvis under &ret och det ger nu ett sub-
stantiellt bidrag jamte de traditionellt
starka affars- och motessegmenten. Hotell-
marknaden i Bryssel gynnas ocksé av ett
begrénsat inflode av nya hotellrum, vilket
stodjer bade beldggning och snittpriser.

GOD TILLVAXT I MONTREAL
Hotellmarknaden i Montreal utvecklades
val under aret och RevPAR 6kade med cirka
4 procent, uteslutande drivet av forbéttrade
snittpriser. Efterfragan var god och utbuds-
situationen balanserad.

NYCKELMARKNADER (2019)
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RISKER

FINANSIELLT  STYRNING  OVRIGT

RevPAR — ett centralt nyckeltal

RevPAR (revenue per available room eller
intédkt per tillgéngligt rum) &r ett centralt
nyckeltal i hotellindustrin och ett viktigt
matt for Pandox. RevPAR ar ett matt pa ett
hotells — eller i aggregerad form en mark-
nads — intjaningsférmaga och beskriver
béade hur vil det lyckats beldgga sina rum
(efterfrdgan) och till vilket pris (betalnings-
viljan). RevPAR varierar med ekonomisk
aktivitet och efterfragan fran olika delseg-
ment pa resemarknaden samt strukturella
faktorer som till exempel land, stad, ldge,
kommunikationer, produkttyp och utbud
ihotellmarknaden. Darut6ver finns flera
starka marknadstrender som stodjer hotell-
marknaden som till exempel att manniskor
lagger mer pengar pa upplevelser och girna
reser oftare. »Se avsnittet om trender pa
sidan 24—25.

SEK
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250
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Kalla: SCB, Pandox

RevPAR kan anvindas pa flera sitt:

1. Som en temperaturmétare pa hotellkonjunkturen

2. Som ett métt pd hur en hotellmarknad presterar

3. Som ett matt pd hur ett hotell presterar i sin
marknad

DAGLIG BEVAKNING OCH ANALYS
RevPAR ér en del av Pandox affarsuppfolj-
ning. I affarssegmentet Fastighetsforvalt-
ning sker uppfoljning av RevPAR l6pande
medan den i Operatorsverksamhet sker
dagligen inom ramen for det arbete som
gors av hotellen och Pandox Revenue
Management Centre i Bryssel. Den enskilde
operatorens formaga och prestation gor
stor skillnad. Baserat pa systematisk affars-
analys diskuterar Pandox olika mojligheter
att stotta operatoren i arbetet med att
utveckla och fordadla hotellprodukten for att
pa s satt 6ka lonsamheten for operatoren
och 6ka hyresintakterna for Pandox.

MARKNADER MED OLIKA KARAKTAR
Pandox har verksamhet pd hotellmarkna-
der med olika karaktir och forutsattningar,
vilket ocksé avspeglas i RevPAR och dar-
med styr vilken typ av hotellinvesteringar
som ar mojliga att gora med 16nsamhet.

Ju hogre RevPAR desto storre utrymme for
Pandox att gora viardeskapande investe-
ringar.

Internationella destinationer som
London och Amsterdam har en hog andel
internationell efterfragan och god efter-
fragan i alla delsegment. Regionala stader
som Stockholm, K6penhamn, Manchester,
Ko6ln och Hamburg har ett mindre interna-
tionellt inslag men en generellt god efterfra-
gan fran alla delsegment. Inhemska stader
som Leeds, Linkoping och Kuopio har ett
storre beroende avinhemsk efterfragan och
enstaka delsegment. Dessa dr dock i regel
stabila i sin utveckling 6ver tid och mindre
beroende av storre globala skeenden.

Sammantaget har Pandox en tydlig
efterfragebalans i portféljen med god risk-
spridning mellan olika typer av marknader,
lander och destinationer. »Se avsnittet om
dynamiska stdder pa sidan 22—23.

STADSKATEGORIER MED EXEMPEL PA STADER
SORTERADE PA REVPAR, SEK

2019
Internationella stader
London 1558
Amsterdam 1284
Dublin 1236
Regionala stader
Koépenhamn 1074
Hamburg 946
Koln 938
Stockholm 804
Manchester 717
Inhemska stader
Leeds 669
Kuopio 659
Dortmund 652
Sheffield 533
Linkoping 513

Kalla: Statistikcentralen Finland, STR Global, Benchmarking
Alliance

SA FUNGERAR REVPAR

Om det genomsnittliga rumspriset dr 1 000 SEK
och beldggningsgraden dr 70 procent si dr Rev-
PAR 700 SEK (1 000 x 0,70 = 700). Ett hotell
med 200 rum har ddrmed en &rlig rumsintakt
pa 51100 000 SEK (700 x 200 x 365). Till detta
kommer 6vriga intdkter som till exempel mat,
dryck och konferens som per definition inte
ingdr i RevPAR-begreppet.

FRAN REVPAR TILL HYRESINTAKT
Pandox hyresavtal 4r omséittningsbaserade dar
en viss procentandel av hotellets intékter blir
Pandox hyra. Procentandelen dr normalt sett
haogre for hotell- och konferensrum och lagre
for mat och dryck samt Gvriga intékter.
Skillnaden forklaras av att Ionsamheten, och
ddarmed hyresbetalningsférmégan, ar hogre for
logi &n restaurang.

Om hyran i ovanstaende fall utgar med
35 procent av rumsintikten blir hyresintakten
for Pandox 17 885 000 SEK (51 100 000 X 0,35).
Dérutéver tillkommer normalt sett andra intdk-
ter som i vissa fall kan vara betydande. Det inne-
bar att Pandox faktiska hyrestillviaxt kan vara
bade hogre och ldgre 4n marknadens RevPAR-
tillvaxt.

Kommentar: Net RevPAR, som tar hdnsyn
till kostnader for kundanskaffning, till exempel
distribution och marknadsforing, dr ett mer
relevant mdtt for en hotelloperator.

2018 Forandring,%

1502 4
1300 -1
1282 -4
1106 5
980 -3
865 8
794
704 2
644 4
578 14
598 9
536 0
528 -3
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Pandox och kapitalmarknaden

FINANSIELL KALENDER
Arsstimma 2020 3 april 2020
Delarsrapport januari—mars 2020 29 april 2020
Kapitalmarknadsdag 6 maj 2020
Delarsrapport april—juni 2020 15juli 2020
Delarsrapport juli—september 2020 23 oktober 2020
Bokslutskommuniké 2020 11 februari 2021
Kontaktinformation

Anders Berg

SVP, Head of Communications & IR

+46 760 9519 40

anders.berg@pandox.se

Erik Ax

Communications & IR Manager
+46 70713 77 06
erik.ax@pandox.se

PANDOXAKTIENS TOTALAVKASTNING
18juni 2015-31 december 2019

ARSSTAMMA

Pandox AB:s arsstimma dger rum onsdagen den 3 april 2020
klockan 10:00 pé Hilton Stockholm Slussen, Guldgréand 8,
104 65 Stockholm. For mer information och anmélan se
Pandox hemsida, www.pandox.se.

Arsstimmokalender och utdelning

Avstimningsdag for arsstimma 28 mars 2020

Arsstimma 3 april 2020
Aktien handlas utan raitt till utdelning 6 april 2020
Avstamningsdag for utdelning 7 april 2020

Betalning av utdelning 14 april 2020

FORSLAG TILL UTDELNING

Styrelsen foreslar arsstimman 2020 att en utdelning om
totalt 662 (787) MSEK ldmnas for rakenskapsaret 2019,
vilket motsvarar 3,60 (4,70) SEK per aktie. Utdelningsande-
len uppgar till 31 (42) procent av total cash earnings och ar
en anpassning till Pandox nuvarande utdelningspolicy sam-
tidigt som den 6kar utrymmet for framtida forvarv och
investeringar.

PANDOXAKTIEN OCH EPRA NAV PER AKTIE
18juni 2015-31 december 2019
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Kalla: Bloomberg Finance L.P./Nasdaq

God totalavkastning 6ver tid

Pandoxaktiens totalavkastning under 2019 var 48 procent. Réknat
fran aktiens forsta handelsdag, den 18 juni 2015, uppgick total-
avkastningen vid arets slut till 116 procent.
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— Kurs Pandox B == EPRA NAV per aktie ("spot”, senaste foregaende kvartal)

Substansvardet viktigt vid vardering av fastighetsbolag

Virdering av ett fastighetsbolag grundas normalt pa substansvérdet,
vilket enkelt uttryckt ar skillnaden mellan fastighetsportfoljens
marknadsvirde och nettoskulden. I de flesta fastighetsbolag finns
ocksa derivat, skattefordringar och skatteskulder som paverkar
substansvirdet. - Se sidan 108 for definition av Pandox substans-
vdrde enligt EPRA NAV. Premie ar nér borsvardet ar hogre dn sub-
stansvirdet och rabatt dr nar borsvirdet ar lagre dn substansvirdet.
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Varfor investerai Pandox?

Goda
tillvaxtmojligheter

Stark
marknadsposition

Balanserad
risk

HOTELLFASTIGHETER EN LITEN DEL

AV FASTIGHETSMARKNADEN
Fastigheter ar en stor och vixande till-
géangsklass med bostider, handel, kontor
och industri som dominerande segment.
Vid arsskiftet 2019 utgjorde bérsnoterade
fastighetsbolag cirka 9 procent av virdet

pé Nasdaq Stockholm. Inom EU var mot-
svarande siffra cirka 4 procent. Aven om
hotellfastigheter vixer som tillgangsklass
dr den fortfarande en liten del av den totala
fastighetsmarknaden. Detsamma géller pa
borsen. Borsnoterade specialiserade hotell-
fastighetsbolag utgor endast cirka 1 procent
av EPRA Developed Europe, som dr ett
ledande fastighetsindex.

FA BORSNOTERADE SPECIALISTER
Borsnoterade specialister inom hotell-
fastigheter i Europa ar forutom Pandox
(Nasdaq Stockholm, PNDX), PPHE Hotel
Group (London Stock Exchange, PPH) och
Covivio Hotels (Euronext Paris, COVH).
Andra fastighetsbolag med en betydande
hotellfastighetsexponering ar bland annat
Aroundtown (Frankfurt Stock Exchange,
AT1) och Balder (Nasdaq Stockholm, BALD).

God tillvaxt i turism-
och resemarknaden

Lag marknadsandel i
hotellfastighetsmarknaden

Paneuropeisk position

RISKER

Attraktiv partner i hotellmarknaden

Formadga att agera
genom hela vardekedjan

Diversifierad portfolj
ger motstandskraft

HOTELLFASTIGHETER AR ETT
KRAVANDE TILLGANGSSLAG
Hotellfastigheter ar ett tillgdngsslag som
kriver specialisering, aktivt 4gande och ett
industriellt perspektiv fér framgangsrikt
vardeskapande. Tid ar ocksa en faktor som
inte ska underskattas. Det tar helt enkelt
lang tid att hitta och forvirva lampliga
fastigheter och dnnu langre tid att bygga
nédvindiga relationer med de hotell-
operatorer och affdrspartners som krévs
for att utveckla och realisera hotellens
fulla potential.

SVART ATT KOPIERA STORRE
HOTELLPORTFOLJER

Det ar svart att kopiera storre hotellportfol-
jer. Aven om det finns kapital tillgingligt
for forvarv kravs systematiskt och langsik-
tigt arbete i en tuff internationell milj6 for
att skapa en portfolj med en attraktiv risk-
och avkastningsprofil.

FINANSIELLT  STYRNING

+4 0%
Forvantad arlig tillvaxt
2019 — 2029 (WTTC)

<1%

Matt i tillgdngliga rum
pé Pandox marknader

15

Léander

> 50

Hotelloperatorer
och varuméarken

Formaéga att driva hotell
iegen regi sanker risk och
skapar moéjligheter

70/50

Fordelning inhemsk och
internationell efterfragan

Analytiker som
féljer Pandox
ABG Sundal Collier
Tobias Kaj

Staffan Biilow

Carnegie
Fredric Cyon
Erik Granstrom

Nordea
Niclas Hoglund
Carl Wahlberg

SEB

Stefan E Andersson

Morgan Stanley
Christopher Fremantle

Kepler Chevreux
Albin Sandberg
Handelsbanken

Johan Edberg
David Eriksson Flemmich

DNB

Simen Mortensen
Niklas Wetterling

OVRIGT
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Aktien och agarbilden

NOTERAT PA NASDAQ STOCKHOLM
Pandox B-aktier ar sedan 2015 noterade
pa Nasdaq Stockholms lista for stora bolag.
B-aktierna omsatts ocksa pa flera alterna-
tiva marknadsplatser. Det 4r andra gangen
som Pandox ar borsnoterat. Den forsta
gangen var 1997—2004.

KURSUTVECKLING OCH BORSVARDE
Per 31 december 2019 var sista betalkurs
for B-aktien 212,00 (146,60) SEK och

det synliga borsvardet var 23 076 (13 560)
MSEK. Inrdknat de onoterade A-aktierna
till samma kurs som B-aktierna var bors-
vardet 38 976 (24 555) MSEK.

Under 2019 6kade vérdet pa Pandox-
aktien med 45 (—8) procent, jamfort med
OMX Stockholm Benchmark PI index som
okade med 26 (—8) procent och OMX
Stockholm Real Estate PI index som 6kade
med 59 (10) procent. Med utdelning om
4,70 SEK per aktie inrdknad var total-
avkastningen for Pandoxaktien 48 procent
under 2019.

Riknat fran forsta handelsdag den
18 juni 2015 hade virdet pa Pandoxaktien
vid arsskiftet 2019/2020 stigit med 100
procent jamfort med 145 procent for OMX
Stockholm Real Estate PI index och 24 pro-
cent for OMX Stockholm Benchmark PI
index. Pandoxaktiens totalavkastning var
under samma period 116 procent.

STORSTA AKTIEAGARE PER 31 DECEMBER 2019

HANDEL OCH LIKVIDITET

Handeln pa Nasdaq Stockholm svarade for
52 (59) procent av all handel i Pandoxaktien
under 2019. Lopande handel med direkt-
avslut 6ver bors uppgick till cirka 33 (42)
procent och avslut utanfor bors med efter-
registrering pa bors uppgick till cirka 19
(27) procent. Handel pa andra marknads-
platser uppgick till cirka 48 (31) procent av
handelsvolymen.

Under aret omsattes cirka 30 (30) miljo-
ner B-aktier, motsvarande cirka 28 (33)
procent av utestdende B-aktier vid drets
slut, till ett viirde om cirka 5 500 (4 600)
MSEK. Genomsnittlig dagsomséttning upp-
gick under aret till 120 273 (120 161) aktier,
vilket motsvarade cirka 22 (18) MSEK
ivirde.

AGARBILD OCH ANTAL AKTIER
Per 31 december 2019 hade Pandox 4 097
(3 898) aktiedgare. Pandox storsta dgare
var Eiendomsspar AS, Christian Sundt AB
och Helene Sundt AB. Ovriga storre dgare
varifallande ordning AMF Forsdkring &
Fonder, Swedbank Robur Fonder och
Lannebo Fonder.

Totalt antal aktier uppgick till
183 849 999, fordelat pa 75 000 000
A-aktier och 108 849 999 B-aktier. A-aktien
beréttigar innehavaren till tre roster och
B-aktien beréttigar till en rost.

De femton storstaregistrerade aktiedgarna efter rostetal:

. Andel av Andel av
Agare Antal A-aktier Antal B-aktier aktiekapital (%) roster (%)
Eiendomsspar AS 37314375 10144375 25,8 36,6
Christian Sundt AB 18657187 4312188 12,5 18,1
Helene Sundt AB 18657188 4312187 12,5 18,1
AMEF Forsédkring & Fonder 22133458 12,0 6,6
Swedbank Robur Fonder 10539122 57 32
Lannebo Fonder 5937876 32 18
Alecta Pensionsforsakring 5787577 31 17
SEB Fonder 5531252 30 17
Lansférsakringar Fonder 4250419 23 13
Norges Bank 2829278 15 0,8
BlackRock 2606884 14 0,8
Vanguard 2569124 1.4 0,8
Fjarde AP-fonden 1946 605 11 0,6
Handelsbanken Fonder 1938637 11 0,6
Catella Fonder 1367901 0,7 0,4
Summa 15 dgare 74628750 86206 883 875 92,9
Ovrigadgare 371250 22643116 12,5 7,1
Summa 75000000 108 849999 100 100

Information sammanstilld av Monitor per 31 december 2019.

Kallor: Euroclear Sweden, Morningstar, Finansinspektionen, Nasdaq och Millistream.
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Aktiefakta

Marknad:
Nasdaq Stockholm

Segment:
Large Cap
Sektor:
Real Estate

Handelssymbol:

PNDX B

Antal B-aktier (noterade):

108 849 999

Antal A-aktier (onoterade):

75 000 000

Borsvarde:

38 976 MSEK (A- och B-aktier)
Aktiens volatilitet:

22% (p4 arsbasis fran 18 juni 2015)
Aktiens betavirde:

0,69 (fran 18 juni 2015, OMXSBPI)

Genomsnittlig dagsomséattning:
120 273 aktier (2019)

Killa: Nasdag, InFront, Euroclear, Pandox.
Per 31 december 2019

Agare per kategori
iprocent av kapitalet, 31 december 2019

Svenska institutioner, 36%
Utlandska institutioner, 8%
Svenska privatpersoner, 1%
Ovriga 4gare, 52%
Anonymt dgande, 3%

Agare perland
iprocent av kapitalet, 31 december 2019

Norge, 53%
Sverige, 38%
USA, 4%

B Ovriga, 5%

Kaélla: Information sammanstalld av Monitor per 31 december
2019. Kéllor: Euroclear Sweden, Morningstar, Finansinspektio-
nen, Nasdaq och Millistream.



INTRODUKTION  STRATEGI& VERKSAMHET MARKNAD  HALLBARHET  FASTIGHETERNA  RISKER  FINANSIELLT  STYRNING  OVRIGT
Nyckeltal 2019 2018 2017 2016 2015
Nyckeltal per aktie, efter utspadningseffekter ) 2)
Totalt driftnetto, SEK 18,43 18,25 15,05 12,87 11,31
Aretsresultat, SEK 1591 16,83 19,89 14,65 14,21
Cash earnings, SEK % 12,74 11,28 10,46 8,49 7,53
Eget kapital, SEK %) 143,32 127,63 119,38 95,75 80,61
Substansvarde (EPRA NAV), SEK 186,40 164,04 144,54 126,24 107,71
Utdelning, SEK 3 3,60 4,70 4,40 4,10 3,80
Borsvarde och avkastning
Borsvarde, MSEK 38976 24555 26549 22240 23385
Avkastning, Pandoxaktien, % 4 4572 -7,5 12,1 -93 471
Avkastning OMX Stockholm Benchmark Index, % 4 26,3 -8,3 6,6 50 4,3
Avkastning OMX Stockholm Real Estate Index, % %) 59,2 9,7 6,7 8.2 21,4
Utdelningsandel av cash earnings, % 30,6 41,6 444 50,1 50,5
Utdelningsandel av EPRA NAV, % 19 2,9 30 32 35
Direktavkastning, % 1,7 32 2,8 29 2.4
Aktien
Stangningskurs B-aktien, SEK 212,00 146,60 158,50 141,40 155,90
Hogsta kurs under dret, SEK 219,50 170,00 161,70 158,30 158,70
Lagstakurs under aret, SEK 143,00 135,00 134,30 121,50 106,20
Genomsnittskurs under aret, SEK 182,55 151,73 147,87 139,02 121,06
Genomsnittlig dagsomsattning, antal B-aktier 4 120273 120121 135226 167589 362 044
Viktat genomsnittligt antal A-aktier, fére utspadningseffekter, tusental ) 75000 75000 75000 75000 75000
Viktat genomsnittligt antal A-aktier, efter utspadningseffekter, tusental 75000 75000 75000 75000 75000
Antal A-aktier vid periodens slut, tusental ) 75000 75000 75000 75000 75000
Viktat genomsnittligt antal B-aktier, fére utspadningseffekter, tusental 95053 92499 82856 75266 75000
Viktat genomsnittligt antal B-aktier, efter utspadningseffekter, tusental 95053 92499 82856 75266 75000
Antal B-aktier vid periodens slut, tusental 2 108850 92499 92499 82499 75000
Viktat genomsnittligt antal aktier totalt, efter utspadningseffekter, tusental 170053 167499 157 856 150266 150000
Totalt antal aktier vid periodens slut, tusental 1 183850 167499 167499 157499 150000
1) For perioden 2014—-2015 retroaktivt justerat for aktiesplit i maj 2015 for jamforbarhet vid berékning av nyckeltal.
2) For definitioner av nyckeltal se sidan 160.
3) For 2019 anges styrelsens forslag till utdelning.
4) For 2015 matt frén forsta noteringsdagen den 18 juni 2015.
5) Hanforligt till moderbolagets aktiesigare.
AKTIEKAPITALETS UTVECKLING
Forandringiantal aktier Antal aktier efter transaktionen Aktiekapital, SEK
Ar Héndelse B A B A Totalt Forandring Totalt
1994 Bildande 2500 — 2500 — 2500 150000 150000
1995 Nyemission 1250000 — 1252500 — 1252500 75000000 75150000
1995 Fondemission 1247500 — 2500000 — 2500000 74850000 150000000
1997 Split 4:1 7500000 — 10000 000 — 10000000 — 150000000
1998 Nyemission 5000000 — 15000000 — 15000000 75000000 225000000
2000 Nyemission 9900000 — 24900000 — 24900000 148500000 373500000
2013 Nyemission 100000 — 25000000 — 25000000 1500000 375000000
2015 Nytt aktieslag och 50000000 75000000 75000000 75000000 150000000 — 375000000
aktiesplit 6:1

2016 Nyemission 7499999 — 82499999 75000000 157499999 18749998 393749998
2017 Nyemission 10000000 — 92499999 75000000 167499999 25000000 418749998
2019 Nyemission 16 350 000 — 108849999 75000000 183849999 40875000 459624998
Kalla: Euroclear, Pandox
AKTIEFORDELNING PER 31 DECEMBER 2019

Antal Andelav Andelav
Innehav aktiedgare aktiekapital (%) roster (%)
1-500 3469 0.2 0,1
501-1000 177 01 0,0
1001-5000 205 03 0,2
5001-10 000 43 0,22 0,1
10001-15000 14 01 0,1
15001-20 000 21 02 0,1
20001~ 168 99,0 99,5
Summa 4097 100 100

Kaélla: Euroclear Sweden per 31 december 2019.
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INTRODUKTION

Fair Play 2.0

STRATEGI & VERKSAMHET

Pandox viktigaste bidrag till en mer hallbar
utveckling ligger i utvecklingen av 16n-
samma grona fastigheter och grona avtal
med hotelloperatorer. De vésentliga hall-
barhetsfragorna har definierats utifran
Pandox visentlighetsanalys, se sidan
52—53. For att lyckas krdvs att Pandox ar en
attraktiv arbetsgivare som rekryterar och
utvecklar ansvarsfulla medarbetare samt
att affarsverksamheten drivs pa ett ansvars-
fullt, etiskt och effektivt sitt.
Ombyggnation och drift av fastigheter
star for 36 procent av den globala anviand-
ningen av energi och narmare 40 procent av
koldioxidutslappenl). Det ar darfor viktigt

MARKNAD

HALLBARHET  FASTIGHETERNA

for Pandox dven ur ett globalt perspektiv att
minska verksamhetens klimatpéverkan och
hantera risker till f6ljd av klimatférand-
ringarna. Foretagets instéllning dr att det
gér att adressera dessa klimatutmaningar
och samtidigt bidra till foretagets affar
genom lonsamma grona investeringar med
god avkastning.

HALLBARHETSSTRATEGI MED
AFFARSFOKUS

2018 tog Pandox ett helhetsgrepp om fore-
tagets héllbarhetsarbete. Resultatet dr hall-
barhetsstrategin Fair Play 2.0. Strategin
har tre fokusomraden — Héllbara affarer,

Pandox fokusomraden

RISKER

FINANSIELLT ~ STYRNING  OVRIGT

Hallbara verksamheter och Héllbart ansvar
— samt atta underliggande malomraden
som integrerar hallbarhet i verksamheten.
Syftet dr att driva en miljomassigt, ekono-
miskt och socialt ansvarsfull affarsverk-
samhet. Detta for att minska konsumtionen
av energi och vatten, minska avfallet samt
generera kassaflodesdrivande grona inves-
teringar som skapar langsiktigt héllbara
och klimatsmarta fastigheter och hotell-
verksamheter. Malet dr att skapa ldngsiktigt
vérde for Pandox, foretagets medarbetare
och de lokalsamhéllen man verkar i.

Hallbara affarer

"HUR VI
BEDRIVER VAR

VERKSAMHET”

Ansvarsfulla affarer

God affirsetik och regelefterlevnad

Hallbara leverantorskedjor

Haéllbarhetskriterier for
vara leverantorer

Gastsakerhet

Sakerstélla gastsakerhet

P> Lis mer pé sidan 40

Hallbara verksamheter

¢

"VAD VI
ERBJUDER”

Grona fastigheter

Astadkomma grona hyresavtal
i Fastighetsforvaltning

Gront investeringsprogram i
Operatorsverksamhet

Miljocertifiering av all drift i
Operatorsverksamhet

P> Lis mer pé sidan 42

Hallbart ansvar

15

"HUR VI
GOR SKILLNAD”

Gastnojdhet

Uppné branschens hogsta
gastnojdhet

Attraktiv arbetsplats

Bli en av de mest attraktiva
arbetsgivarna i branschen

Bidrag till lokalsambhallet

Gora skillnad for
lokalsamhéllet vi verkar i

P> Liis mer pa sidan 48

1) Global Status Report 2018, Global Alliance for Building and Construction
https://wedocs.unep.org/bitstream/handle/20.500.11822/27140/Global _Status_2018.pdf?sequence=1&isAllowed=y
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En integrerad och hallbar

affarsmodell

Verksamhet

Fastighetsférvaltning

« 137 hotellfastigheter
« 85 procent av marknadsvardet
» 3 procent av medarbetarna

Pandox ansvarar for fastigheten
och hyresgasten ansvarar for driften

Operatoérsverksamhet

« 18 hotellfastigheter
« 15 procent av marknadsvirdet
« 97 procent av medarbetarna

Pandox ansvarar for
béde fastigheten och driften
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Fokusomraden och mal

Hallbara affarer

« Ansvarsfulla affarer
« Héllbara leverantorskedjor
« Gastsakerhet

Hallbara verksamheter

« Grona fastigheter
« Gron drift

Hallbart ansvar

« Gistnojdhet
« Attraktiv arbetsplats
«Bidrag till lokalsamhéllet




INTRODUKTION  STRATEGI& VERKSAMHET MARKNAD  HALLBARHET  FASTIGHETERNA  RISKER  FINANSIELIT  STYRNING  OVRIGT

Pandox affarsidé ar att 4ga och hyra ut hotellfastigheter till starka hotelloperatérer under langa omsattnings-
baserade hyresavtal. Baserat pa specialistkompetens for aktivt d4gande av hotellfastigheter rér Pandox sig
genom hela hotellvdardekedjan. Verksamheten dr organiserad i tva affarssegment; Fastighetsférvaltning

och Operatérsverksamhet. Forutsattningarna for hdllbarhetsarbetet skiljer sig at mellan affarssegmenten.

I Fastighetsforvaltning, som utgér 85 procent av marknadsvardet av fastighetsportfoljen, ar Pandox ansvar
begransat till fastighetsrelaterade fragor medan hyresgasten har fullt ansvar for driften av hotellet. I Opera-
torsverksamhet, som utgor 15 procent av marknadsvardet, har Pandox fullt ansvar fér bade fastigheten och
driften av hotellet. Pandox hallbarhetsarbete drivs inom tre fokusomraden som tar hansyn till skillnader

mellan affarssegmenten, bidrar till vardeskapande och skapar tydliga resultat.

Affarsprocesser Resultat 2019

P&bérjat BREEAM-
skaliupp ) certifiering av fem
fastigheter

... genom Okad produktivitet och resurs-
effektivitet med social och miljomaéssig

hénsyn samt grona investeringar
framgangsrika Insamling
projekt genom avdata
hela portféljen

4. 2,
Testa och Analys och 94% n]ilj 0-
utvardera vardering .

certifierade

projekt av data
3 hotell i Opera-

Defini 0y
pem?e}li:a torsverksamhet

85 procent
gastnojdhet i

Arbetsmetod Operators-
verksamhet

Lénsam och
hallbar drift Utforska

dj‘atfastighets\l@‘de
nge(“‘gari beﬁnwgp%r
= k4 80 procent
medarbetar-
Afférsmodell nojdhet
God finansiell
flexibilitet
4,5%

=
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minskning av
vaxthusgasutslapp
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HALLBARHET / AGENDA 2030

Pandox och Agenda 2030

Pandox star bakom Agenda 2030 och de 17 globala hallbarhetsmalen som ska ha
uppnatts till 2030. Utifran affarsmodellen och vardekedjorna har Pandox identifierat
vilka globala hallbarhetsmal som verksamheten aktivt bidrar till:

Globalt hallbarhetsmal

Pandox bidrag

4 Eooumom God utbildning for alla Sékerstilla en inkluderande och likvérdig utbildning av god kvalitet och frimja livslangt
. larande for alla. Specifikt fokus pa delmél 4.4 som handlar om att fler unga har de rele-
I!!' ' vanta fardigheter och kunnande som krévs for anstillning. Kopplar an till Pandox arbete
med attraktiva arbetsplatser och att bidra till lokalsamhallet.
g e Jamstéilldhet Uppna jamstilldhet och alla kvinnors och flickors egenmakt. Specifikt fokus pa delmél
5.5 som handlar om att forsékra kvinnor lika mojligheter till ledarskap. Kopplar an till
gl Pandox arbete med attraktiva arbetsplatser.
RENTVATTEN O Rent vatten och sanitet Sakerstilla tillgdngen till och en héllbar férvaltning av vatten och sanitet for alla.

SANITETFORALLA

v

Specifikt fokus pé delmaél 6.4 som handlar om att effektivisera vattenanvindning.
Kopplar an till Pandox arbete med grona fastigheter och gron drift.

Hallbar energi for alla

Sékerstilla tillgéng till ekonomiskt 6verkomlig, tillforlitlig, hallbar och modern energi
for alla. Specifikt fokus pa delmal 7.2 som handlar om att 6ka andelen férnybar energi
ivirlden. Kopplar an till Pandox arbete med grona fastigheter och gron drift.

ANSTANDIGA
ARBETSVILLKOR

(OCHEKONOMISK

TILLVAXT

Anstindiga arbetsvillkor
och ekonomisk tillvaxt

Verka for varaktig, inkluderande och héllbar ekonomisk tillvéxt, full och produktiv
sysselsiattning med anstdndiga arbetsvillkor for alla. Specifikt fokus pa delmal 8.6 som

' handlar om att frimja ungas anstéllning. Kopplar an till Pandox arbete med attraktiva
arbetsplatser.
19 M Hallbar konsumtion Sékerstilla héllbara konsumtions- och produktionsmonster. Specifikt fokus pé delmal
IO och produktion 12.3 som handlar om att halvera matsvinnet. Kopplar an till Pandox arbete att erbjuda
PP )
m gron drift samt matsvinnsprojektet som bedrivs tillsammans med foodtech-bolaget
Winnow.
13 o Bekdmpa Vidta omedelbara atgérder for att bekdmpa klimatforédndringarna och dess konsekven-

FORANDRINGARNA

klimatférandringarna

ser. Specifikt fokus pa delmal 13.3 som handlar om att 6ka kunskap och kapacitet for att
hantera klimatforéandringar. Kopplar an till Pandox arbete med grona fastigheter och
gron drift.

Fredliga och inkluderande
sambhillen

Framja fredliga och inkluderande samhaéllen for hallbar utveckling, rittvisa for alla samt
effektiva och inkluderande institutioner. Specifikt fokus pa delmal 16.2 som handlar om
att skydda barn mot 6vergrepp och delmal 16.5 som handlar om att bekdmpa korruption
och mutor. Kopplar an till Pandox arbete med ansvarsfulla affarer.
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HALLBARHET / HALLBARA AFFARER

Hallbara affarer

Fokusomradet hdllbara affarer beskriver hur Pandox gor affarer pa ett ansvars-
fullt satt och sdkerstaller att foretagets medarbetare och leverantorer f6ljer upp-
férandekoden, lagar, regler och praxis. Syftet dr att bibehalla fértroendet for
foretaget och sdkerstdlla en langsiktigt uthallig och hallbar tillvaxt.

Hallbara affarer

Ansvarsfulla affarer

Resultat 2019

16 Feusion Utbilda och guida medarbetare om
Sy Pandox affarsetik samt regelefterlevnad

Alla medarbetare ska genomfora utbild-
ning om uppforandekoden

83% genomforde utbildningen

Hallbara leverantorskedjor

Resultat 2019

ANSTANDIGA HALLBAR Nolltolerans mot prostitution och

NST/
AHH[TSVI[[K%H .
(OCHEKONOMISK

TN sexuella Gvergrepp

o

Nolltolerans gentemot korruption

Gastsdkerhet

sexuella Gvergrepp far forekomma

iverksamheten

Korruption far inte forekomma
iverksamheten

Ingen form av prostition och inga

En central process for uppfoljning
implementerades under aret. Noll
incidenter rapporterades under 2019

En central process for uppfoljning
implementerades under aret. Noll
incidenter rapporterades under 2019

ANSTANDIGA Pandox arbetar forebyggande med att
utveckla hotellens sakerhetsétgarder

ARBETSVILLKOR
(OCHEKONOMISK

Tw
1|

HALLBARA AFFARER

For att garantera en god affarsetik och att
regler och praxis efterfoljs i ett tillvixtfore-
tag som Pandox, med ett kontinuerligt till-
skott av nya anstéllda och externa intres-
senter, behovs policyer och fortlopande
utbildning. Under hésten 2019 uppdatera-
des foretagets digitala utbildning, som
baseras pa uppforandekoden for medarbe-
tare, till att Aven inkludera prostitution och
manskliga rattigheter. Mélet ar att samtliga
medarbetare ska genomfora utbildningen.
Under 2019 genomf6rde 83 procent av
medarbetarna utbildningen.

D& Pandox bedriver en del av sin verk-
samhet pa den brittiska marknaden innebér
det att foretaget behover uppfylla kraven i
UK Bribery Act. Den brittiska lagstiftningen
kréver att Pandox har vl utvecklade interna
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processer for att kunna identifiera och
hantera forekomsten av korruption. Under
aret genomfordes en fordjupad utbildning
inom antikorruption for ledningsgrupp,
hotelldirektorer och andra nyckelbefatt-
ningar. En motsvarande digital utbildning
kommer rullas ut for 6vriga medarbetare
under 2020.

Pandox har under &ret dven tagit fram
en separat antikorruptionspolicy som god-
kindes av styrelsen i november. Dar fram-
gar det tydligt att foretaget har nolltolerans
mot korruption. Vid minsta fragetecken
eller misstanke om korruption ska medar-
betare radfriga sin chef eller chefens chef.
Inga fall av korruption sisom exempelvis
givande och tagande av muta, penningtvatt
eller otillborligt himmande av konkurrens
rapporterades under aret.

Giéisterna ska alltid uppfatta Pandox
verksambhet och hotell som sékra

Resultat 2019

En incident rapporterades under 2019

For att frimja en 6ppen kultur dir anstéllda
och externa intressenter vagar rapportera
om missforhéllanden och problem finns ett
visselbldsarsystem tillgangligt. Under aret
inkom tre drenden, varav endast ett kvalifi-
cerade som ett verkligt visselblasardrende.
Det avség en intressekonflikt och hanterades
och l6stes enligt Pandox faststéllda rutiner.
Under tredje kvartalet anslot sig Pandox
till FN:s Global Compact vilket innebar
att foretaget forbundit sig till att arbeta
ienlighet med tio principer inom bland
annat manskliga rattigheter, arbetsritt,
miljo och antikorruption. Pandox héllbar-
hetsredovisning 2019 ar foretagets forsta
Communication on Progress Report. Under
2020 kommer Pandox lansera en fordjupad
utbildning inom ménskliga rattigheter for
alla anstédllda med ambitionen att ge en
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djupare forstéelse for hur hela féretaget

kan utdka sitt arbeta inom detta omréade.
Pandox har nolltolerans mot kriminalitet,
prostitution och sexuellt utnyttjande. Inga
fall av prostitution eller sexuellt utnyttjande
har rapporterats pa Pandox hotell eller bland
foretagets medarbetare under aret. Foretaget
har dven upprittat och publicerat ett Modern
Slavery Act-uttalande dar foretaget starkt
motsatter sig alla former av exploatering och
utnyttjande av arbetskraft och barnarbete.

HALLBARA LEVERANTORSKEDJOR
Pandox verksamhet dr organiserad i tva
affarssegment med aktiviteter 6ver hela
hotellvirdekedjan och foretaget har darfor
ett stort antal leverantorer.

Inom Fastighetsforvaltning har Pandox
direkt kontroll 6ver leverantérerna. Inom
Operatorsverksamhet beror graden av kon-
troll pa vilken typ av avtal som driften av
hotellet styrs av. Pandox har fullt inflytande
over inkopsprocessen for hotell under
Pandox egna varumairken och ett visst infly-
tande vid franchiseavtal. I management-
avtalen har Pandox daremot ett begransat
inflytande 6ver inkGpsprocessen, eftersom
ansvaret da i huvudsak ligger pa hotell-
operatoren. Pandox fokus, nir det giller
arbetet med att sikra en héllbar leveran-
torskedja, ligger dels inom Fastighetsfor-
valtning med fokus pa leverantorer i bygg-
branschen och dels i Operatorsverksamhet
pa hotell med egna varumarken eller fran-
chiseavtal, eftersom de erbjuder storst
mojlighet till paverkan.

Pandox Uppforandekod for affarspart-
ners bygger pa de tio principerna i FN:s
Global Compact och ILO:s deklaration om
grundldggande principer och réttigheter i

MARKNAD

HALLBARHET  FASTIGHETERNA

arbetslivet. Uppforandekoden for affars-
partners beskriver de férvintningar som
Pandox har p4 sina leverantorer avseende
manskliga réttigheter, arbetsritt, miljo

och antikorruption. Under aret paborjades
en intern riskanalys for att identifiera
hogriskleverantorer avseende exempelvis
korruption och brott mot de minskliga
rattigheterna. Dessutom pabdrjades en
uppfoljningsprocess for att sikerstélla att
foretagets leverantorer uppfyller kraven
iuppforandekoden for affarspartners.
Arbetet fortsatter under 2020, bland annat
genom utskick av ett sjalvskattningsformu-
lar till leverantorer som klassificeras som
hog risk dar de far utvirdera sitt eget hall-
barhetsarbete. Resultaten kommer dérefter
att foljas upp av Pandox genom stickprover.
For att 6ka kompetensen internt kommer
berérda medarbetare genomga utbildning
ihallbara leverantorskedjor. Vad géller leve-
rantorer inom mat och dryck har hotellen i
Operatorsverksamhet mojlighet att anvanda
Hiltons leverantorsplattform. Det garante-
rar att leverantorerna ar genomlysta och att
eventuella rabatter kommer anvindarna
tillgodo. Darutéver minimeras situationer
dar mutor kan férekomma.

GASTSAKERHET

Inom Pandox Operatorsverksamhet forvan-
tar gésterna sig att hotellen ska leverera
trygga och minnesvarda giastupplevelser.
Hotellens lokaler ska vara sakra och medar-
betarna ska ha ratt kompetens for att kunna
bedriva verksamheten p4 ett tryggt sitt.

Hotellsdkerhet
Hotellsdkerhet regleras i Pandox uppf6-
randekod for medarbetare. Dessutom har

RISKER

FINANSIELLT  STYRNING  OVRIGT

alla hotell inom Pandox Operatorsverk-
samhet beredskapsplaner och sikerhets-
policyer. Sékerhetsfragorna ingar dven i
den koncerndévergripande digitala utbild-
ningen. Medarbetarna far vid sidan av
denna utbildning dven tréning i forsta hjal-
pen och alla hotell genomfor regelbundet
brand- och evakueringsévningar. Inga
allvarliga incidenter géllande hilsa och
sakerhet rapporterades 2019.

Datasdkerhet
Datasikerhet och skydd av gisters
personuppgifter &r kritiskt for Pandox.
Riktlinjerna avseende integritet och
informationssékerhet finns i uppforande-
koden for medarbetare som arbetar pa alla
hotell inom Pandox Operatorverksamhet.
For att minska risken for datavertradelser
sker utbildningar i datasidkerhet lokalt pa
varje hotell samt genom den obligatoriska
koncernovergripande digitala utbildningen.
For att skydda gésternas personuppgifter
anvander Pandox tekniska och organisato-
riska skyddsétgérder, till exempel brand-
vaggar och 16senordsskyddade system.
Vidare ska medarbetarna respektera gis-
ternas integritet och sikerstilla sekretessen
av deras personuppgifter. Under 2019
intraffade en incident dér ett fatal gaster vid
ett av Pandox hotell utsattes for ett forsok
till identitetskapning. Pandox vidtog n6d-
vandiga atgarder samt tillsatte en intern
utredning. Atgirder som vidtogs var bland
annat byten av 16senord, snabb kommuni-
kation och uppfoljning till medarbetare och
berorda gister. Den interna utredningen
visade att inga gister kommit till skada.

Pandox strategimoéte pd Scandic Star Sollentuna i september 2019.
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Hallbara verksamheter

Pandox ldngsiktiga ambition dr att erbjuda gréna fastigheter i bada affars-
segmenten samt erbjuda gron drift i Operatérsverksamhet. Mdlet dr att
skapa resurseffektiva fastigheter och resurseffektiv drift som minskar

Pandox klimatavtryck samtidigt som fOretaget vaxer.

Hallbara verksamheter

Grona fastigheter

TG Grona avtal med samtliga affarspartners
SANITETFORALLA

E i Fastighetsforvaltning

1 3 BEKAMPAKLIMAT-
FORANDRINGARNA

P 4

Fastighetsportfolj med 6vervigande del
BREEAM-certifierade fastigheter

Gron drift

1—3 signerade kontrakt 2020

67% av alla fastigheter i Operatorsverk-
samhet ska vara BREEAM-certifierade
2023

Pagdende dialog

Paborjat BREEAM-certifiering av 30%
av fastigheterna i Operatorsverksamhet

Arbeta for att hotellen ska miljocertifiera
sin drift

RENT VATTEN OCH
SANITETFORALLA

Arbeta aktivt med att fortsétta vidta
atgarder for att minska Pandox
gaskonsumtion

1 3 BEKAMPA KLIMAT-
FORANDRINGARNA

Arbeta aktivt med att fortsétta vidta
atgarder for att minska Pandox vatten-
konsumtion

Arbeta aktivt med att fortsétta vidta
atgdrder for att minska Pandox
elkonsumtion

Arbeta aktivt med att fortsétta vidta
atgarder for att minska Pandox
CO.-utslépp

Arbeta aktivt med att fortsétta vidta
atgarder for att minska Pandox matavfall

Oka anvindningen av fornyelsebara
energikéllor

Installera solceller nér det ar relevant

42 Pandox Arsredovisning 2019

80% i Fastighetsforvaltning
100% i Operatorsverksamhet

Minska gaskonsumtion med 25% t o m
2023 i enlighet med Pandox grona
investeringsprogram

Minska vattenférbrukning med 20%
tom 2023 ienlighet med Pandox grona
investeringsprogram

Minska elférbrukning med 35% t o m
2023 i enlighet med Pandox grona
investeringsprogram

Minska CO.-utsldppen med cirka 20%
tom 2023 i enlighet med Pandox grona
investeringsprogram

Minska matavfall i genomsnitt med 30%
per hotell i Operatorsverksamhet t o m
2021

90% av fastigheterna i Operatorsverk-
samhet 2023

35% av alla hotell i Operatorsverk-
samhet 2023

69% i Fastighetsforvaltning
83% i Operatorsverksamhet

2019 beslutades att Pandox ska lansera ett
gront investeringsprogram 2020—-2023

2019 beslutades att Pandox ska lansera ett
gront investeringsprogram 2020—2023

2019 minskade vattenférbrukningen
med 7%

2019 beslutades att Pandox ska lansera ett
gront investeringsprogram 2020—-2023

2019 minskade elférbrukningen med 7%
2019 beslutades att Pandox ska lansera ett
gront investeringsprogram 2020—-2023

2019 minskade CO.-utsldppen med 4,5%

Framgangsrikt pilotprojekt avslutades
Implementering i hela Operatorsverk-
samhet sker under 2020

80% i Operatorsverksamhet

19% av alla hotell i Operatdrsverksamhet
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UTVECKLING OCH FORVALTNING
Pandox arbetar aktivt med héllbar utveck-
ling och forvaltning av sina fastigheter.
Pandox har sedan 2016 érligen utfort
interna produkt- och avtalsbesiktningar for
att siikerhetsstilla fastigheternas skick och
att hyresgésterna lever upp till sina atagan-
den. Under 2019 genomférdes 80 sidana
besiktningar. Besiktningarna utmynnar
bade i direkta atgarder och underlag vid
kontraktsforhandlingar. Vidare utfors dven
l6pande byggtekniska utviarderingar for att
sdkerstilla fastigheternas skick och funk-
tion, vilket dr sdrskilt viktigt vid planerade
om-, till- eller utbyggnader. Aven vid forvirv
av fastigheter genomfors en genomlysning
av fastighetens byggtekniska forutsiattningar
utifran funktion och myndighetskrav. Ut6ver
detta genomfor Pandox forsékringsméklare
arligen riskutvarderingar pa ett antal
utvalda fastigheter med fokus pa risk for
brand och egendomsskada.

MAL OCH ARBETSMETOD

Pandox mal ar att reducera verksamhetens
miljopéverkan genom att minska energi- och
vattenkonsumtionen, 6ka resurseffektivite-
ten nar det géller drift, produktion och dist-
ribution, 6ka dteranvindning och atervin-
ning av energi, vatten och material samt
overgé till fornyelsebara energikallor dar det

FASTIGHETERNA  RISKER  FINANSIELLT  STYRNING

GEMENSAMMA INVESTERINGAR
Under 2019 avslutades Scandics och Pandox gemensamma investeringsprojekt
Shark 2 som omfattar en uppgradering av 19 Scandichotell. Genom att byta ut
WC-stolar, dusch- och tvittstillsblandare mot snalspolande varianter har projek-
tet sparat 6ver 15 miljoner liter vatten arligen. I projektet har det dven ingétt byte
av ventilationsaggregat och belysning till resurseffektivare alternativ.
Ett annat projekt som fardigstéllts under 2019 ar renoveringen av Vildmarks-
hotellet vid Kolmardens djurpark. Utéver renovering av 218 hotellrum har dven
restaurang, konferens och lobby uppgraderats med bland annat ny belysning och
ventilation. Forbéttringarna forvintas leda till en érlig energibesparing om cirka

OVRIGT

ar mojligt. En viktig del i denna process ar att
Oka kunskapen och engagemanget for miljo-
arbetet bade bland medarbetare och géster.

EXTERN UPPMARKSAMHET
Pandox redovisar arligen sitt klimatarbete till Carbon
Disclosure Project (CDP) och innehar betyget B. Fore-
taget redovisar dven hallbarhetsarbetet till GRESB och
Sustainalytics. Under aret utvirderades hallbarhets-
arbetet i rapporten "Walking the talk” som genomf6rs
av Mistra Center for Sustainable Markets pa Handels-
hogskolan i Stockholm. I rapporten konstaterades att
Pandox hallbarhetsarbete tagit tydliga kliv framat.

300 000 kWh och narmare 3 miljoner liter i minskad vattenanvandning. Darut-
over har dven poolens energianviandning for uppvarmning minskats med cirka
50 procent.

GRONA HYRESAVTAL

Malsattningen att fa till stdnd grona hyresavtal
handlar om att Pandox och hyresgésten tillsammans
investerar i projekt som minskar fastigheternas miljo-
paverkan och att man delar pé investeringar och/eller
de besparingar som projekten ger. Utgédngspunkten
ar att bade fastighetsdgare och hyresgist behover
samarbeta for att kunna né ett optimalt utfall vid
exempelvis teknikinstallationer och underhall.
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GRONA FASTIGHETER

Under aret fortsatte Pandox sin dialog kring
grona hyresavtal med sina storsta hyresgas-
ter inom Forvaltningsverksamhet. Det ar
ett langsiktigt arbete som kraver férandring
av eller tillagg till nuvarande avtalsstruktu-
rer och sedan 14ng tid etablerad praxis mel-
lan Pandox som fastighetségare och dess
affdrspartners. Dialogen kommer att fortga
under 2020 med ambitionen att starta
minst ett pilotprojekt. Det langsiktiga mélet
ar att ingd grona hyresavtal med samtliga
affarspartners.

Eftersom fastigheterna utgor Pandox
storsta miljopaverkan paborjades en pilot-
studie pa fem fastigheter i Operatorsverk-
samhet under 2019 med mélet att certifiera
dessa enligt BREEAM, som dr den etable-
rade standarden i Europa for grona fastig-
heter. Mélsittningen ar att alla fem fastig-
heterna ska uppna nivan Very Good, varav
fyra redan under 2020. Under fjarde

kvartalet beslutades att tolv hotell inom
Pandox Operatorsverksamhet ska vara cer-
tifierade enligt BRREAM senast i slutet av
ar 2023. I Forvaltningsverksamhet beh6ver
samsyn nas och samarbete inledas med
Pandox affarspartners innan motsvarande
beslut kan fattas.

Vidare beslutades om ett Gronmarkt
hallbart finansieringsinitiativ i form av
ett gront investeringsprogram som l6per
mellan 2020—2023. Programmet inklude-
rar tolv av Pandox 18 fastigheter i Opera-
torsverksamhet och fokus &r pé energi-
och vattenreducerande projekt samt teknik-
installationer. Investeringen uppgar till
8 MEUR och den genomsnittliga avkast-
ningen beréknas till cirka 20 procent.
Anledningen till att tolv hotell inom Opera-
torsverksamhet valts ut beror pa att Pandox
dven kontrollerar driften pa hotellen, vilket
forenklar genomforandet samtidigt som
direkta besparingar kommer Pandox

_____ T —

SOLPANELER PA HOTEL BERLIN, BERLIN

Cirka 1 100 m?2 solceller pryder Hotel Berlin, Berlins tak. Solcellerna har genererat
163 279 kWh under 2019, vilket mosvarar driften for 36 hushall. Det ticker runt

6 procent av elférbrukningen pé hotellet. Inom kommande tre ar kommer solceller
dven installeras pa Hilton Grand Place Brussels, Holiday Inn Liibeck och Hilton

Garden Inn Heathrow.
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tillgodo. I Fastighetsforvaltning behover
Pandox forst sluta grona avtal med sina
affarspartners, ett arbete som tar langre tid.

Genom det grona investeringsprogram-
met kan Pandox arbeta proaktivt med tek-
niken i fastigheterna och 6ka resurseffekti-
viteten. Det skapar dven forutsattningar for
att vasentligt sinka Pandox forbrukning av
bade energi och vatten, vilket ger betydande
kostnadsbesparingar och dessutom gor det
mojligt att formulera konkreta koncernmal
for vatten och energiférbrukning. Mélsétt-
ningen ar att sinka forbrukningen av natur-
gas med cirka 25 procent och férbrukningen
av el med cirka 35 procent till 2023. Det
skulle sammantaget innebdra en minskning
av koldioxidutslédppen med cirka 20 pro-
cent. Den lagre utslappsminskningen jaim-
fort med den minskade forbrukningen
beror pa att majoriteten av fastigheterna
gick over till gron el under 2017 och 2018.
Darutover ska vattenforbrukningen sénkas
med cirka 20 procent under samma period.
Investeringarna bidrar dessutom till 6kad
gastkomfort genom béttre styrning av
varme, ventilation och kyla.

Gron el

Som en del av Pandox ambition att erbjuda
grona fastigheter ingdr anvandning av for-
nyelsebara energikillor. Idag anvénder 80
procent av foretagets hotell i Operatorsverk-
sambhet fornyelsebara energikallor som till
exempel gron el. Pandox arbetar kontinuer-
ligt mot det 1angsiktiga malet att 6ka denna
andel nér sa dr majligt. Pandox installerar
aven solpaneler pa hotellens tak i Opera-
torsverksamhet nar det ar relevant. Det gors
ofta i kombination med en planerad renove-
ring av fastigheten. Vissa av dessa fastig-
heter &r dock inte lampliga for solpaneler
pa grund av takets lutning och tillgang till
solinstralning. Senast 2022 kommer mer

dn 30 procent av alla hotell i Operatdrsverk-
samhet ha solpaneler pé sina tak.

GRON DRIFT

Pandox ambition ar att alla hotell inom
Operatorsverksamhet ska vara miljo-
certifierade enligt Green Key, om inte
annan miljécertifiering redan finns, senast
tre ar efter forvirv eller driftsovertagande.
Andelen miljocertifierade hotell vid
utgéngen av 2019 var 83 procent. Inom
Fastighetsforvaltning hade 69 procent av
hotellen ndgon form av miljocertifiering.
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Det motsvarar 71 procent av hela fastighets-
portfoljen.

Under 2019 genomfordes ett pilotpro-
jekt pé fyra hotell under sex ménader med
syftet att utbilda personal, skapa engage-
mang, 6ka medvetenheten kring energi-
och vattenrelaterade frégor och fordndra
beteenden i det dagliga arbetet. Insatsen
bidrog till att konsumtionen av el minskade
med cirka 10 procent i genomsnitt per
hotell. Lirdomar fran detta projekt
kommer delas i kommande projekt.

Under forsta kvartalet 2019 inforde
Pandox en reseinstruktion i personalhand-
boken for huvudkontoret med en uppma-
ning till farre tjansteresor med flyg. Under
aret halverades antal flygkilometer medan
tagresorna dubblerades. Samtidigt borjade
foretaget att klimatkompensera for verksam-
hetens tjansteresor. Totalt klimatkompense-
rade foretaget for utslapp av 97 ton CO,e
genom ett solenergiprojekt i Indien. Projek-
tet ar certifierat enligt Golden Standard. En
digital konferenstjanst har aven tagits i bruk
pa huvudkontoret for att mojliggora fler
digitala moten.

Vattenforbrukning

Pandox anvénder inte vatten frin vat-
tenstressade omréden. Foretaget striavar
efter att minska sin vattenforbrukning
genom att installera vattenbesparande
utrustning och féorandra medarbetar- och
gastbeteenden nér det géller konsumtion.
Idag férsoker majoriteten av hotellen invol-

» Enligt Winnows interna berakning
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vera gisterna pa hotellrummen med infor-
mation om hotellets mal att minska vatten-
konsumtionen. Hotellen ber exempelvis
gésten hdnga upp handduken om de kan
tinka sig att anvinda den igen eller inte
behover fa lakan bytta varje dag samt upp-
manar gisterna att inte lata vattnet rinna
for lange i dusch och handfat. Pandox har
under 2019 fortsatt implementeringen av
matsystem for vattenforbrukning pa hotell
som ingar i Operatorsverksamhet. Eventu-
ellalackage eller avvikelser i den dagliga
vattenanvandningen registreras i realtid,
vilket gor det mojligt att snabbt identifiera
och atgérda problem. Sex av hotellen som
drivs av Pandox har relevanta lackagesys-
tem. Nar det grona investeringsprogram-
met ar helt utrullat 2023 kommer samtliga
hotell ha system pa plats for att uppticka
lackor, inklusive métare for att mer precist
kunna hantera vattenkonsumtionen. Dess-
utom kommer duschmunstycken med lagre
vattenforbrukning att sittas in utan avkall
pa gastkomfort.

Avfall

Pandox mal r att minska mingden avfall
iverksamheten varfor rapportering av
avfallsdata paborjades under dret. Under
2019 genererade Pandox 5 ton farligt avfall
iform av till exempel IT-utrustning, batte-
rier, samt 3 500 ton icke-farligt avfall i form
av exempelvis hushallsavfall, papper och
plast. Foretaget har under fjarde kvartalet
dven borjat méta hur mycket avfall och

PANDOX MINSKAR MATAVFALLISAMARBETE MED FOODTECH-BOLAGET WINNOW

Kasta matavfallet

isoptunnan itre olika slag
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Kategorisera avfallet

o
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vilken typ av avfall som gar till atervinning
for att skapa en helhetsbild till grund for
lampliga dtgérder.

I genomsnitt utgér matavfall 4—12 pro-
cent av matkostnaderna for hotellforetag?).
For att minska matavfall initierade Pandox
under &ret ett pilotprojekt med hotellen
Radisson Blu Dortmund, Crowne Plaza
Brussels — Le Palace och The Hotel, Brussels
tillsammans med foodtech-bolaget Winnow.
Genom att kategorisera och registrera all
mat som slangdes 6kade kunskapen kring
overproduktion och battre inkopsplane-
ring. I genomsnitt minskade kostnaden
matt i procent av forsiljningsintakten med
drygt 40 procent till f6ljd av mindre avfall
fran dyrare ravaror samt lagre produktion
av produkter med begréansad efterfragan pa
buffén. Pandox har beslutat att rulla ut pro-
jektet hos resterande hotell i Operators-
verksamhet under 2020. Vid utrullningen
kommer Winnows nya 16sning med artifi-
ciell intelligens att anvdndas. Det innebar
att en dator och kamera automatiskt skan-
nar all mat som slangs.

Kemikalier

Kemikalier anvidnds huvudsakligen vid
stadning av hotellen. Pandox ambition &r
att minska méngden farliga kemikalier da
de inte bara har en negativ inverkan pé mil-
jon utan dven pa medarbetares hélsa. Dar-
for paborjades rapportering av kemikalier
under sista kvartalet 2019.

Minskade
CO0»-utslapp och
kostnads-

(o) besparingar

Analysera trender
dagligen och veckovis

De storsta besparingsmdjligheterna finns i 6verproduktionen av mat. Genom ett enkelt system blir de anstillda medvetna om hur beteende-
forandringar kan minska klimatavtrycket och samtidigt spara kostnader.
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Vagar till en hallbar

hotellvarld

Den 24:e upplagan av Pandox drliga hotellmarknadsdag lyfte ett viktigt tema - vagar
till en hdllbar hotellvarld. Inovember samlades ndrmare 400 deltagare fran 15 lander
pa Hilton Slussen i Stockholm for att lyssna pa ledande héllbarhetsexperter. Fragor
som diskuterades var hdllbart resande, fastigheter och mat.

Pandox VD Anders Nissen inleder dagen.

Kraven och forvintningarna pa néringslivet
att stédlla om och bidra till en mer hallbar
utveckling 6kar. Det giller inte minst fore-
tagirese- och hotellbranschen. Pandox
arbetar sedan nagra ar tillbaka proaktivt
och kommersiellt med att integrera hallbar-
het i verksamheten. Det finns stor potential
for Pandox och branschen i stort att lara av
varandra kring frdgor som inte bara ar vik-
tiga idag utan som ar helt avgorande for ett
langsiktigt hallbart viardeskapande. Syftet
med hotellmarknadsdagen 2019 var att
samla branschen for att lara, diskutera

och inspireras for att tillsammans skapa
framtidens héllbara rese-, bygg- och
hotellésningar.

Pandox VD Anders Nissen inledde
med att beskriva hur Pandox sitter hallbar-
het i centrum for sitt virdeskapande. Han
menade att det ar viktigt att branschen
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hittar ett kommersiellt gingbart sétt att
arbeta hallbart. Utan tillvixt och 16nsamhet
kommer det vara utmanande att hitta lang-
siktiga héllbara 16sningar som gor skillnad.
For att 6ka forstéelsen for Pandox breda
héllbarhetsarbete visade Pandox Director
of Sustainable Business Caroline
Tivéus en film for deltagarna. Dar slog
foretaget fast att det &r viktigt att vara data-
styrd for att na genomslagskraft pa alla
nivéer i foretaget. Vidare konstaterades det
att hallbarhet dven ar bra for affirerna och
att det gér att rikna pa 16nsambhet, vilket ar
en av anledningarna varfor ett gront inves-
teringsprogram kommer rullas ut i Opera-
torsverksamhet. Pandox arbetar dessutom
alltid i pilotprojekt for att accelerera sitt
larande och minimera misslyckanden.
Anders Wijkman, forfattare och
opinionsbildare, beskrev forskning

kring klimatutslapp och vilka dtgdrder
som néaringslivet maste ta till for att moéta
Parisavtalets mal om att halla den globala
uppvarmningen under 1,5 grader. Utslap-
pen av vaxthusgaser méste halveras varje
decennium for att de uppsatta malen ska
kunna nés.

Lars Andersen Resare, Head of
Environment & CSR pa SAS, talade om
vilka initiativ SAS arbetar med for att kunna
ligga i framkant bade héallbarhetsméssigt
och kommersiellt. Lars beréttade att SAS
inte bara arbetar aktivt for att minska kol-
dioxidutsldppen utan ocksa fokuserar pa
fragor som plastanvdndning, matavfall och
dteranvandning for att minska sitt totala
klimatavtryck.

Lena Hok, Senior Vice President
Sustainability pa Skanska Group pre-
senterade hur Skanska arbetar for att bygga
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Paul Svensson pratar om hallbar mat.

framtidens héllbara hotell. Lena berattade
att Skanska i storre utstrackning kommer
att vilja trd som byggmaterial eftersom det
har ldgre klimatpaverkan adn betong. Enligt
Lena kommer hotellen i framtiden att
utvecklas till knutpunkter och motesplatser
for lokalsamhaillen dar fastigheterna finns,
vilket ar viktigt att ha i beaktande nér nya
hotell byggs.

Paul Svensson, kock och opinions-
bildare, bjod deltagarna pa snacks tillagade
pé atervunna ravaror sdsom kaffesumps-

knacke, falsk anklever och portvinskokt beta.

Paul menar att vi ofta viljer bort de godaste

révarorna enbart pa grund av estetik.
Nadia El Hadery, grundare och vd

pa YFood, foreldaste om foodtech, de vikti-

gaste trenderna och vilka start-ups som

ar intressanta att folja. Nadia menade att

mat- och dryckesindustrin varit eftersatt ur
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innovationssynpunkt men att nya lésningar
nu kommer i snabb takt.

Kaj Torok, Chief Reputation Officer
and Chief Sustainabilty Officer pa
MAX Burgers, berittade om bolagets
héllbara visioner f6r framtiden — bland
annat om malet att varannan méltid som
MAX serverar, senast 2022, ska bestd av
andra ravaror dn kott.

Avslutningsvis resonerade Chris
Sanderson, medgrundare till The
Future Laboratory, kring hur framtidens
gastupplevelser kan bli mer héllbara och
att hallbarhet gatt fran ett val till ett krav.
Han menade att rese- och hotellindustrin,
for att bli klimatneutral, méste tdnka om
och dteranvinda resurser i mycket storre
utstrackning an idag.

RISKER
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Hallbart ansvar

Med storlek kommer ansvar och Pandox har dels ett inre ansvar for sina med-
arbetare och gdster, dels ett yttre ansvar f6r lokalsamhallet ddr hotellen dr beldgna.

Hallbart ansvar

Gastnojdhet

o, Uppna branschens hogsta géstnéjdhet 80% av Pandox géster ska rekommen- 85%"

EEET dera hotell som ingatt i Operatérsverk-
m samhet i ett eller flera ar

Attraktiv arbetsplats
Iy o MO Bli en av de mest attraktiva arbets- 80% ndjda medarbetare 80%32)
g ?W‘“ givarnaibranschen
o
Oka andelen kvinnliga hotelldirektorer Alltid representera bada konen i rekry- En av tva nyanstillda hotelldirektorer
teringsprocessen till ledande befattningar var kvinna

Bidrag till lokalsamhallet

4 e Varje hotell i Operatorsverksamhet samt Minst ett projekt per hotell och p& 88% av hotellen i Operatorsverksamhet
. huvudkontoret3) ska engagera sig i pro- huvudkontoret3) ska bedrivas &r 2020 har minst ett projekt och huvudkontoret3)
I!ﬂ l jekt for att frimja lokalsamhéllet ar involverad i ett projekt

1) Kailla: Revinate https://www.revinate.com/. Hotell Korpilampi och Radisson Blu Glasgow &r exkluderade, men kommer ingé fr o m 2020.

2) Kélla: Employee Self Service (ESS) verktyg framtaget speciellt for Panslox egna hotell i Operatorsverksamhet. Hilton Brussels Grand Place dr exkluderad dé bolaget har ett managementavtal, men
kommer ingé fr o m 2020 da kontraktet dndras till ett franchiseavtal. Aven Radisson Blu Glasgow och Hilton Garden Inn Heathrow &r exkluderade, men malet &r att dessa ocksé ska ingd 2020.

3) Huvudkontoret omfattar ledningsgrupp, chefer och medarbetare pa huvudkontoret samt medarbetare i fastighetsférvaltning i Norden. Detta motsvarar personalen som tillhor affdarssegmentet
Fastighetsforvaltning.

GASTNOJDHET ATTRAKTIV ARBETSPLATS medarbetare ska agera pé arbetsplatsen.
Géstnojdhet ar resultatet av Pandox gisters ~ Motiverade och kompetenta medarbetare Motiverade och kompetenta medarbetare
utvardering av hotellens utbud och service. ar nyckeln till framgang. Pandox strévar ar avgorande for foretagets framgéang. For
Det ar ett viktigt méatt for hur vl hotellet efter att vara en av de mest attraktiva att kunna vara en av de mest attraktiva
lever upp till gésternas forvintningar. arbetsgivarna i branschen. arbetsgivarna i branschen erbjuder Pandox
Pandox langsiktiga malséttning ar att gést- en utvecklande och fartfylld, men samtidigt
néjdheten ska Gverstiga 80 procent for Nolltolerans mot diskriminering och trygg, arbetsmiljo dar diskriminering och
hotell som ingétt i Operatorsverksamhet trakasserier trakasserier inte ar tillatet. Inga hdndelser
iett eller flera ar. 2019 var giastngjdheten I uppforandekoden for medarbetare av diskriminering rapporterades under

85 (83) procent. finns faststéllda riktlinjer for hur Pandox 2019. Det ar viktigt for foretaget att alla

medarbetare har en stark moralisk kom-
pass, tar egna initiativ och ar sjalvstandiga.

FLEST ANSTALLDA I OPERATORSVERKSAMHETEN Detta da Pandox dr en slimmad organisa-
1392 av Pandox medarbetare finns i Operatorsverksamhet vilket motsvarar cirka tion som genomsyras av en entreprendors-
97 procent av totalt antal anstillda. I Fastighetsforvaltning arbetar 41 personer, anda dér alla hjalps at.

vilket utgor cirka 3 procent av Pandox medarbetare.
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No6jda medarbetare

2019 infordes en enhetlig medarbetar-
undersokning for hotellanstillda. Syftet ar
att mita nojda medarbetare inom Opera-
torsverksamhet. Méalsattningen pa kort sikt
ar en medarbetarnojdhet om 80 procent.
Resultatet for 2019 blev 80 procent.

Inom Operatorsverksamhet var perso-
nalomsattningen for hotellanstéllda 22 pro-
cent. Personalomsattningen i Fastighets-
forvaltning var 2 procent, vilket &r ldgre dn
genomsnittet for fastighetsbolag.

Ratt till kollektiva férhandlingar

Alla anstéllda i Operatorsverksamhet

har majlighet att ansluta sig till en fack-
forening och att delta i kollektiva forhand-
lingar. 2019 omfattades 70 (77) procent
av de anstillda i Operatorsverksamhet av
kollektivavtal.
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Diversifierad och inkluderande arbetsplats
Hotellbranschen priglas av méngfald bade
vad giller nationalitet och &lder. Overlag
finns det brister nar det kommer till kvinnor
péledande befattningar. Under 2019
beslutade Pandox att bdda konen ska vara
representerade i rekryteringsprocessen till
ledande befattningar. Av arets tva nyrekry-
teringar till hotelldirekt6rer var en kvinna
och en man. Den totala andelen kvinnliga
hotelldirektorer i slutet av 2019 var 14 (7)
procent.

Medarbetarutveckling

Personlig utveckling ar avgorande for att
Pandox ska vara en attraktiv arbetsgivare.
Foretagets ambition &r att erbjuda alla
anstillda utbildning, utvecklingsmojlig-
heter och karriarplanering. Under 2019
genomforde 66 procent av medarbetarna
utvecklingssamtal.

INNOVATIVT LEDARSKAPSPROGRAM PA HOTEL HUBERT GRAND PLACE
Var sjatte manad véljer Pandox ut en ny hotellchef for Hotel Hubert Grand Place i Bryssel baserat pa

kandidatforslag som hotellcheferna inom Pandox Operatorsverksamhet nominerat. Syftet med

ledarskapsprogrammet &r att ge medarbetare mojligheten till karridrutveckling inom foretaget.
Sarskilt kvinnor och medarbetare i positioner som vanligtvis inte soker denna form av tjanst ar i

fokus. Programmet har pdgatt sedan hotellet 6ppnade i september 2018. Fram till och med decem-

ber 2019 har hotellet haft tre olika hotellchefer.

RISKER
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Halsa och sdkerhet

Alla medarbetare ska ha en hilsosam, trygg
och séker arbetsmiljo. Riskbedomningar
genomfors regelbundet. Identifierade risker
ar fraimst kopplade till byggarbetsplatser
och fysiska risker i hotellverksamheten,
exempelvis brand. Alla medarbetare far
arligen utbildning, information och instruk-
tioner kring hilsa och sikerhet. Pandox
efterstravar balans mellan arbete och fritid
och uppmuntrar till fysisk aktivitet for att
frdmja vilbefinnande och prestation.

Ett viktigt initiativ som kombinerar
arbete och n6je 4r Pandox Movement dar
medarbetare tillsammans utévar sport eller
andra fysiska aktiviteter. Medarbetare upp-
muntras att utmana sig sjilva och sitta
ambitiosa mal som att delta i olika motions-
lopp, exempelvis Spring for Livet. Under
véren genomfordes en frivillig 72-timmars
livsstilsanalys pa huvudkontoret med fokus
pé stresshantering, motion och dterhamt-
ning for battre mental hilsa. Medarbetarna
fick fasta ett matinstrument pa kroppen som
analyserade sémn och puls under 72 tim-
mar. Deltagarna fick sedan mojlighet att uti-
frén livsstilsanalysen sétta upp personliga
mal som foljdes upp med en coach fram till
sommaren.

BIDRAG TILL LOKALSAMHALLET
Under 2019 vidareutvecklades Pandox
strategi for samhallsengagemang. Pandox
vill bidra till lokalsamhillet dar foretaget
dr verksamt och inom omraden dér Pandox
medarbetare har sirskild kunskap, kompe-
tens eller intresse. Alla hotell i Operators-
verksamhet samt huvudkontoret ska darfor
stodja minst ett lokalt projekt. Val av orga-
nisation eller projekt ska dock beslutas av
medarbetarna da dkta engagemang kom-
mer frén grasrotterna.

Under 2019 hade alla hotell utom tva
i Operatorsverksamhet lokala engagemang,
vilket kommer f6ljas upp under 2020.
Exempel pa projekt ar att hjdlpa hemlosa
med mat, erbjuda praktikplatser f6r ung-
domar med funktionsnedséttning etc.

Enbacksskolan

Under 2018 inledde Pandox ett samarbete
med Enbacksskolan i Tensta. Syftet ar att
bredda elevernas kontaktnit pa arbets-
marknaden och minska intradesbarridrer
isamhaéllet genom att majliggora studiebesok
och praktikplatser. Pandox involverade
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Scandic Star Sollentuna i projektet som
arrangerade s att tolv elever i drskurs étta
fick mgjlighet att prova pa olika yrken inom
hotellbranschen pa étta olika Scandic hotell.
Under 2020 kommer projektet vidare-
utvecklas. Omsorgsbolaget Attendo och
bemanningsbolaget Jurek kommer ocksa
att delta i samarbetet.

Enbacksskolan har tva arliga temadagar
som Pandox engagerar sig i. Under varen
genomfordes en temadag med fokus pa
psykisk och fysisk hilsa. Den ideella organi-
sationen Maskrosbarn forelaste om psykisk
ohilsa och den f d handbollsspelaren och
tranaren Staffan Olsson talade om fysisk
hélsa, vikten av rorelse och introducerade
hogstadieeleverna till handboll. For att
underlitta for skolan att fortsitta aktivera
barnen bistdr Pandox med transporter s
att barnen kan paddla kajak, bada och
dka skidor.

Pandox har under aret dven bidragit med
finansiering till skolans podcastutrustning,.

I podcastform intervjuas organisationer i
samhaéllet som elever och forildrar inte har
en nara kontakt med. Syftet ar att 6ka inter-
aktionen. Podcastformatet fungerar som en
kommunikationskanal for skolan och barnen
till att na ut till samhallet och fordldrarna.

Under éret startade Pandox &dven Pepper
Foundation som &r en plattform for att
forverkliga de drommar som eleverna pa
Enbacksskolan har. Forst ut ar en skraddar-
sydd skadespelarkurs for upp till tio elever
dar skadespelerskan Sara Sommerfeld lar
ut skddespelarteknik och hur man skriver
ett eget manus. Projektet avslutas med att
barnen spelar upp en del av en pjas for
publik under varterminen 2020.

Pepper Foundation

50 Pandox Arsredovisning 2019

I slutet av aret genomfordes skolans andra
temadag med fokus pa mattraditioner som
forenar. Elisabeth Johansson, ledamot i
juryn for Arets Kock, foreléste om hur olika
mattraditioner férenar och berikar oss,
samt kan bidra till integration. En matlag-

Liraren Iman med sina elever i podcaststudion.

L
™
L

ningstavling genomfordes ocksa dar de
tdvlande var forildrar, lirare, personal fran
Pandox och Scandic Star Sollentuna. Det
vinnande bidraget blir ett stdende inslag
ilunchmenyn i skolmatsalen.

Elisabeth Johansson, i mitten, tillsammans med det vinnande matlaget.
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Om hadllbarhetsredovisningen

Pandox arliga héallbarhetsredovisning har uppréttats utifran
kraven i GRI Standards och uppfyller niva Core. Redovis-
ningen utgdr ocksa Pandox legala hallbarhetsrapport och
moter informationskraven i rsredovisningslagens krav om
héllbarhetsrapportering. Hallbarhetsredovisningen utgor
ocksa Pandox Communication on Progress Report mot de
tio principerna i FN:s Global Compact. Hallbarhetsredovis-
ningen avser helaret 2019 och omfattar hela Pandox verk-
samhet. Inga visentliga forandringar har skett i foretaget
och leverantorskedjan sedan foregéende ar. Datum for
senaste publicerad redovisning var 15 mars 2019.

Hallbarhetsredovisningen bygger pa foretagets tre fokus-
omréaden och atta mélomraden som sammanfattas i hallbar-
hetsstrategin Pandox Fair Play 2.0. Hallbarhetsstrategin
ar framtagen med hjilp av genomforda intressentdialoger
och en visentlighetsanalys for att f4 en komplett bild av vilka
héllbarhetsfragor som &r viktiga for verksamheten och dess
intressenter. Redovisningens fokus och inriktning &r samma
som tidigare &r.

Pandox affarsverksamhet ar uppdelad i tv segment
Operatorsverksamhet och Fastighetsforvaltning. Hallbar-
hetsdata inkluderar Pandox Operatorsverksamhet och

\

huvudkontor i Stockholm samt hyresgéaster i Scope 3. Hotell
som omKlassificerats fran Operatorsverksambhet till Fastighets-
forvaltning har inkluderats i miljodata fram tills dess att
omklassificering skett. Scope 3 som redovisas i kapitlet Hall-
bara verksamheter inkluderar 50 procent av totalt 155 hotell
i Fastighetsforvaltning. Basar for miljodata dr 2018.
Personaldata redovisas i Full Time Equivalents (FTE) per
31december 2019. Operatérsverksamhet och Pandox huvud-
kontor har registrerat miljédata och social data i ett rappor-
teringssystem baserat pa information fran méatsystem,
fakturor och egna HR-system. Informationen i denna rapport
dr inte externt granskad.

Kontaktinformation

Caroline Tivéus

Director of Sustainable Business
+46 7353274 41
caroline.tiveus@pandox.se
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HALLBARHET / VASENTLIGHETSANALYS & INTRESSENTDIALOG

Vasentlighetsanalys
&intressentdialog

Pandox Fair Play 2.0 handlar om att kommersiellt integrera hdllbarheti verk-
samheten och attlagga grunden for hallbar tillvaxt. Strategin dr utarbetad
med hansyn till intressenters krav och férvantningar.

VIKTIGA HALLBARHETSFRAGOR
2018 genomforde Pandox en véisentlighets-
analys for att sdkerstélla att de héllbarhets-
fragor dar foretaget har storst paverkan och
som dr viktigast for intressenterna priorite-
rasidet fortsatta hallbarhetsarbetet.
Genom extern benchmark, nulages-
analys och intervjuer med medarbetare
identifierades Pandox viktigaste hallbar-
hetsfragor langs med viardekedjan. Hall-
barhetsfragorna analyserades och

Materialitetsanalys

HOG

prioriterades utifrén positiv och negativ
paverkan pé omvérlden ur miljomassigt,
socialt och ekonomiskt perspektiv.

De viktigaste intressentgrupperna iden-
tifierades genom en kartldggning av intres-
senternas inflytande pé och intresse for
Pandox verksamhet. For att kunna defi-
niera och prioritera de mest viasentliga
héllbarhetsfrdgorna genomférde Pandox
intervjuer och webbenkiter med foretagets
viktigaste intressentgrupper. Resultaten

tressenters beslut

an pain

Paverk
[
()

LAG

LAG Ekonomisk, miljémadssig och social paverkan pa verksamheten
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HOG

diskuterades och validerades i en workshop
med ledande befattningshavare. De hallbar-
hetsfragor som faststilldes som viktigast for
Pandox sammanfattades i tre fokusomraden
— Hallbara affarer, Hallbara verksamheter
och Héllbart ansvar — och dtta malomréden:
ansvarsfulla affarer, hallbara leverantors-
kedjor, gastsakerhet, grona fastigheter, gron
drift, gastngjdhet, attraktiv arbetsplats och
bidrag till lokalsamhallet.

HALLBARHETSASPEKTER

Miljs

© Miljbcertifierade fastigheter

© Oka anvindning av hillbara material

© Ateranvindning och tervinning av
material och minimera avfall

@ Minska energikonsumtion och CO.e
utsldpp

© Minska vattenkonsumtion
Socialt

@ Utbildning och kompetensutveckling
for medarbetare

@ Mingfald, jimstilldhet och icke-
diskriminering

© Medarbetares hilsa och sikerhet

© Riittvisa arbetsvillkor for medarbetare

@ Foreningsfrihet och ritt till kollektiva
forhandlingar

@ Hotellsikerhet

@® Lokalt samhillsengagemang

@ Proaktivt motverka trafficking och
prostitution pa hotell

Styrning

@ Styrelse och ledning ir engagerade
ihallbarhetsfragor

@® Sikerstilla kundintegritet och skydda
kunddata

@ Proaktivt arbete mot korruption
@ Hallbar leverantorskedja
@ Transparent hillbarhetsrapportering
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Anstéllda fran Pandox serverar hallbar mat pa Hotellmarknadsdagen.

RESULTAT FRAN INTRESSENTDIALOGER

Intressentgrupp Dialogformat Tre viktigaste hallbarhetsaspekterna

Gaster Enkat o Rdttvisaarbetsvillkor for medarbetare
Ateranvandning och dtervinning av material och minimera avfall
¢ Minska energikonsumtion och COe-utslapp

Affarspartners Enkat/intervju ¢ Minska vattenkonsumtion
Proaktivt motverka trafficking och prostitution pa hotellen
o Rattvisaarbetsvillkor for medarbetare

Samhallet Enkat ¢ Miljocertifierade fastigheter
e Madngfald, jamstalldhet och icke-diskriminering
¢ Styrelse ochledning &r engagerade i héllbarhetsfragor

Leverantorer Enkat ¢ Minska energikonsumtion och COze-utslapp
e Madngfald, jamstalldhet och icke-diskriminering
¢ Hotellsakerhet

Analytiker Intervju o Utbildning och kompetensutveckling fér medarbetare
e Rattvisaarbetsvillkor fér medarbetare
o Hallbar leverantérskedija

Investerare Enkat ¢ Minska energikonsumtion och COze-utslapp
Sékerstalla kundintegritet och skydda kunddata
Transparent hallbarhetsrapportering

Ateranvandning och dtervinning av material och minimera avfall
Hotellsakerhet
o Riéttvisa arbetsvillkor fér medarbetare

Agare Enkét

Styrelsen Enkat ¢ Minska energikonsumtion och COze-utslapp
o Mangfald, jamstalldhet och icke-diskriminering
o Hotellsékerhet

Medarbetare pd hotell Enkat Ateranvandning och dtervinning av material och minimera avfall
Rattvisa arbetsvillkor fér medarbetare

o Utbildning och kompetensutveckling fér medarbetare

Hotelldirektorer Enkat o Utbildning och kompetensutveckling fér medarbetare
Ateranvandning och dtervinning av material och minimera avfall
Lokalt samhaéllsengagemang

L]

Medarbetare pa kontor Enkat Ateranvandning och &tervinning av material och minimera avfall
¢ Hotellsakerhet

o Hallbar leverantérskedja

Koncernledning Enkat e Minska energikonsumtion och COe-utslapp
Styrelse och ledning ar engagerade i hallbarhetsfragor
o Hotellsékerhet
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HALLBARHET/

Hallbarhetsstyrning

Pandox Fair Play 2.0 utgér grunden fér hur Pandox integrerar
hallbarhetsarbetet i verksamheten och hur féretaget strategiskt
styr och driver det operativa hallbarhetsarbetet.

STYRNING AV HALLBARHETSARBETET
Styrelsen har det 6vergripande ansvaret for
den strategiska inriktningen av hallbarhets-
arbetet och involveras alltid vid viktiga inves-
teringsbeslut. Aterrapportering till styrelsen
sker halvarsvis via en styrelserapport samt
arligen genom en muntlig presentation.

En héllbarhetskommitté, bestdende
av representanter fran ledningsgruppen,
sakkunniga samt Director of Sustainable
Business, hanterar 16pande frégestillningar
och beslut rorande héllbarhetsarbetet.
Under 2019 avhandlades exempelvis grona
hyresavtal som gor det majligt for Pandox
att arbeta strukturerat med héllbarhets-
frégor dven i Fastighetsforvaltning. Héllbar-
hetskommittén har ocksa varit drivande i att
skapa ett separat gront investeringsprogram
och inleda BREEAM-certifiering av samtliga
fastigheter i Operatorsverksamhet.

Director of Sustainable Business ar
ansvarig for att sdkerstilla att hallbarhets-
fragor integreras i Pandox 16pande verk-
sambhet tillsammans med den ansvarige
for det omrade som arbetet beror, vilket
oftast dr affarsomradescheferna. Director
of Sustainable Business rapporterar konti-
nuerligt utfallet av héllbarhetsarbetet till
ledningsgruppen, bland annat genom
rapporten Green Update varje kvartal.

STYRDOKUMENT

Uppforandekoden for medarbetare utgor de
etiska riktlinjerna for Pandox verksamhet
och bygger pa ILO:s deklaration om grund-
laggande principer och rattigheter i arbets-
livet. Varje nyanstalld tar del avkoden genom
en koncerndvergripande digital utbildning
som en del av sin arbetsplatsorientering
samt i ménga fall genom en kompletterande
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personlig introduktion. Policyn inkluderar
dven Pandox position mot att ta politisk
stdndpunkt i foretagets namn. Under aret
har Pandox anslutit sig till FN:s Global
Compact och foretaget kommer arligen att
externt avrapportera pa framsteg i arbetet
med att efterleva de tio principerna. Upp-
forandekoden for medarbetare och afférs-
partners bygger darfor pé de tio principerna
i FN:s Global Compact.

Pandox miljopolicy slér fast de
varderingar och riktlinjer Pandox har for
miljoarbetet. Den omfattar bland annat
energi- och vattenkonsumtion, utsléapp och
avfall. Forsiktighetsprincipen ar en del av
miljopolicyn och innebér att verksamheten
proaktivt ska undvika miljorisker.

Pandox strivar alltid efter att handla
ienlighet med géllande skatteregler och
var skattepolicy aterspeglar och stoder var
verksamhet. Alla skatter och avgifter beta-
las enligt lokala lagar och férordningaride
ldnder dédr Pandox dr verksamt. Skattehan-
teringen ska vara etisk och affarsméssigt
sund. Vid osdkerhet giller forsiktighet och
genomlysning. Aggressiv eller avancerad
skatteplanering ska inte forekomma. Som
en god foretagsmedborgare ser Pandox
skatt som en del av sitt sociala ansvar.

RESULTATUPPFOLJNING

For att gora en korrekt nulagesanalys och
prioritera ratt nar det galler aktiviteter och
investeringar fortsatte Pandox under 2019
implementeringen av sitt nya datasystem
med fokus pa héllbarhetsdata sdsom vatten-
och energiférbrukning. I slutet av aret var
samtliga av foretagets hotell i Operators-
verksamhet samt Scandic och Nordic Choice
i Forvaltningsverksamhet inkluderade i

systemet. Det motsvarar cirka 50 procent
av fastighetsportfoljen. For 2020 dr malet
att samtliga hotell ska rapportera i systemet.

2019 gjordes betydande framsteg i arbe-
tet med att integrera héllbarhet i hela varde-
kedjan. Det nya systemstodet har automati-
serat uppfoljning och mgjliggjort analys for
att virdera och prioritera mellan olika miljo-
investeringar. Det har ocksé underldttat
kunskapsspridning och identifiering av goda
exempel. Datasystemet ligger &ven till grund
for den analys som resulterade i det grona
investeringsprogram som ska rullas ut i
Operatorsverksamhet under 2020— 2023.

For att sdkerstilla efterlevnad av koderna
har Pandox interna kontrollrutiner, sisom
exempelvis “four-eyes”- principen, vilket
bland annat innebar dubbelsignering vid
kontraktsskrivning for att minimera risken
for felaktigheter eller korruption och farfars-
principen vid nyanstallning dar VD alltid dr
involverad vid rekrytering av centrala
chefsroller.

VISSELBLASARSYSTEM

Pandox virdesétter och arbetar for en 6ppen
kultur dér anstillda végar rapportera om
missforhallanden eller problem pa arbets-
platsen sé att de kan &tgirdas. Pandox har
darfor ett oberoende externt visselbldsar-
system som ar tillgingligt for medarbetare
och andra intressenter. Eventuella misstan-
kar om oegentligheter eller avvikelser fran
Pandox policyer, kan rapporteras anonymt.
Inkomna drenden hanteras av Pandox
General Counsel och Director of Sustainable
Business.

DELTAGANDE I BRANSCHINITIATIV
Pandox dr medlem i European Public Real
Estate Association (EPRA) som bland annat
tillhandahéller viktiga fastighetsindex for
kapitalmarknaden. Director of Sustainable
Business sitter dven med i Visitas referens-
grupp for héallbarhetsfragor som har som
malséttning att bidra till att driva héllbar-
hetsagendan i hela besoksnaringen i Sverige.
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HALLBARHETSRISKER

Pandox ar av dsikten att vil hanterade hall-
barhetsrisker kan bli morgondagens konkur-
rensfordelar. Pandox arbetar kontinuerligt
for att identifiera, vardera och hantera hall-
barhetsrisker som en del av foretagets Gver-
gripande riskhanteringsprocess.

Miljorisker

Pandox stravar mot att minska miljoriskerna
genom Okad resurseffektivitet. Alla hotell
inom Operatorsverksamhet ska vara miljo-
certifierade i enlighet med Green Key om inte
annan miljocertifiering redan finns senast
tre r efter forvarv eller driftsovertagande.
Pandox har initierat ett projekt for BREEAM-
certifiering av fem utvalda fastigheter i
Operatorsverksamhet. Foretaget har 4ven
startat en dialog med de storsta hyresgis-
terna om grona avtal, se Héllbara verksam-
heter sidan 44.

Aven om Pandox inte driver verksamhet
iomraden med hog risk for extrema véder-
fenomen sa paverkas foretaget av klimat-
forandringar. Varmare vider och mindre
nederbord kan leda till 1aga grundvatten-
nivaer, som kan leda till vattenbrist och
okade kostnader for vatten. Klimatforand-
ring kan dven leda till forandrade rese-
monster. Ett minskat internationellt
resande kan innebéra en risk for Pandox,
samtidigt som ett 6kat regionalt resande
kan innebéara nya affarsmojligheter.

Medarbetare
En av Pandox frimsta risker dr missngjda
medarbetare som paverkar bade foretaget

MARKNAD

HALLBARHET  FASTIGHETERNA

och hotellgisterna negativt. Inom hotell-
branschen ir varje enskild gists upplevelse
av stor betydelse och darfor ar Pandox
beroende av att medarbetarna trivs och ar
motiverade. Foretaget arbetar darfor aktivt
for att forbattra arbetsforhallanden och
sdkerstilla att medarbetarna trivs och ar
motiverade. Formégan att attrahera,
utveckla och behalla talanger ar kritisk for
framgang. Pandox forbéttringsarbete foku-
serar pa att frimja medarbetarnas hélsa

och minimera risken for arbetsplatsolyckor.

Pandox genomfor regelbundet utvecklings-
samtal for att utveckla bdde medarbetarna
och Pandox som arbetsgivare.

Korruption

Pandox har nolltolerans mot korruption.
Pandox investerar och utvecklar fortl6-
pande sina hotellfastigheter och koper bade
tjanster och material frin byggbranschen,
som dr en hogriskbransch ur ett korrup-
tionsperspektiv. Risker finns ocksa allmant
vid inkop av varor och tjanster varfor
Pandox har genomfort en antikorruptions-
utbildning for ledningsgrupp och nyckel-
personer. Antikorruption ar 4ven en del av
Pandox koncernovergripande digitala
utbildning och en fordjupad sédan kommer
rullas ut under forsta kvartalet 2020.
Pandox har dven utarbetat riktlinjer som
anges i uppforandekoden for medarbetare
och rutiner for internkontroll sdsom exem-
pelvis dubbelsignering vid kontraktsskriv-
ning. Foretaget har darut6ver ett externt
och oberoende visselblasarsystem for rap-
portering av oegentligheter som &r 6ppet
for bade externa parter och anstallda.

RISKER

FINANSIELLT  STYRNING  OVRIGT

Caroline Tivéus, Director of Sustainable
Business, héller i antikorruptionsutbildning.

Halsa och sdkerhet

Inom hotellbranschen finns risker relate-
rade till hotellsdkerhet, sdsom brand eller
andra olyckor som kan drabba medarbetare
och gister. Pandox uppfyller relevant lag-
stiftning och tillimpar brandskyddsatgar-
der pa samtliga hotell. Beredskapsplaner,
regelbundna utbildningar och sdkerhets-
policyer finns pé plats for att férhindra och
begréansa olyckor och incidenter.

Minskliga rattigheter

Brister i leverantorskedjan kan resultera i
krankningar av ménskliga réttigheter. Under
aret paborjades en intern riskanalys samt
uppfoljningsprocess for att sdkerstélla efter-
levnaden av Uppforandekoden for affarspart-
ners. Ett arbete som kommer fortsétta under
2020. Berérda medarbetare kommer dven
genomga en utbildning i héllbara leverantors-
kedjor. Hotellbranschen ar en sektor dar pro-
stitution och olika former av ménniskohandel
kan forekomma, varfor berérda medarbetare
kommer fa genomgé en férdjupad utbildning
under 2020 i hur man forebygger och upp-
tdcker eventuell manniskohandel.

Datasdkerhet

Det ar viktigt att skydda kunders och anstall-
das personuppgifter och integritet. Pandox
anvander tekniska och organisatoriska
skyddsétgirder, till exempel brandviaggar
och l6senordsskyddade system. For att mini-
mera risken for dataovertradelser sker lokala
utbildningar pé alla hotell samt obligatorisk
koncernovergripande digital utbildning.
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HALLBARHET / HALLBARHETSUPPLYSNINGAR

Hallbarhetsupplysningar

Miljd

For 2019 har tre hotell i Operatorsverksam-
het exkluderats frén de totalt 18 hotellen;
Novotel Den Haag World Forum och Novo-
tel Hannover férvarvades i december 2019
och har uteslutits da héllbarhetsdatan inte
varit tillgdnglig. Radisson Blu Glasgow har
funnits i Pandox verksamhet under hela

Energiintensiteti
Operatorsverksamhet*

38,2

kWh/1 000 SEK intakt

230

kWh/m?

51,3

kWh/gastnatt

Trend X

* Huvudkontoret ar exkluderad. Area definieras som
hotellens area, dir exempelvis tredje part uthyrning
och parkering ar exkluderat.

Utslappsintensiteti
Operatérsverksamhet*

5,82

kgCO,e/1 000 SEK intdkt

23,0

kgCOze/m?

513

kgCO,e/gastnatt

Trend (X

* Siffrorna baseras pa Scope 1 & 2. Huvudkontoret ar
exkluderad. a definieras som hotellens area, dar
exempelvis tredje part uthyrning och parkering ar
exkluderat.
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2019, men exkluderas pé grund av organi-
satoriska forandringar. Miljédatan i abso-
luta tal har darfor foljaktligen berdknats
baserat pé data for de 15 hotellen i Opera-
torsverksamhet och Pandox huvudkontor.

verksamhet. Hotel Hubert Brussels omklas-
sificerades i september 2018 och data finns
darfor endast fran september 2018 och
framat. I Scope 3 inkluderas 62 fastigheter

i Fastighetsforvaltning, vilket motsvarar

Alla relativa matt, som t ex energi per intdkt, 45 procent av totalen.
har beréknats for de 15 hotellen i Operators-
Operatorsverksamhet
PANDOX ENERGIKONSUMTION (MWh)*

Fornyelsebar  Icke-fornyelsebar

energi energi Totalt

Energikalla 2019 2018 2019 2018 2019 2018
Bransle 2359 2260 29296 29451 31655 31711
Elektricitet 22776 23079 15484 17999 38260 41078
Varme 0 0 9010 8434 9010 8434
Kyla 0 0 8089 6671 8089 6671
Total energiférbrukning 25136 25339 61878 62555 87014 87894
Total vadernormaliserad energi 87839 88360

* Datan representerar genomsnittet av Pandox 15 hotell i Operat6rsverksamhet samt Pandox huvudkontor. Brinsle inkluderar
gas (HHV), pellets och brénsleolja (HHV). Fornyelsebara energikallor bestér framst av vind och vattenkraft. Fyra hotell produ-
cerar sin egen elektricitet och virme vilket uppgick till 4 644 MWh under 2019. Detta ar inkluderat i icke-fornyelsebar elektricitet
respektive virme, d4 information om kélla saknas. Den vidernormaliserade energiférbrukningen berdknas med hjélp av Heat
Degree Days (HDD). HDD definieras som antalet grader beréknat utifrén skillnaden mellan medeltemperaturen utomhus och
en bastemperatur; den senare ér 18 grader Celsius for alla platser som studeras. Energiforbrukningen normaliseras sedan enligt

den genomsnittliga HDD under de senaste tio ren.

VATTENKONSUMTION (MEGALITER)*

2019 2018
Vattenkonsumtion 447 481
Vattenkonsumtion fran
vattenstressade omraden 0 0
Vattenintensitet (liter/m?2) 1438 1550
Vattenintensitet (liter/gastnatt) 264 288

* Datan vattenkonsumtion i megaliter &r ett genomsnitt av
Pandox 15 hotell i Operatorsverksamhet samt Pandox
huvudkontor. Intensitetsmattet beréknas som ett snitt av
Pandox 15 hotell i Operatorsverksamhet.

Operatorsverksamhet och Fastighetsférvaltning

GENERERAT AVFALL OCH
BORTSKAFFNINGSMETOD (TON)*
2019

Ofarligt Farligt
Bortskaffning avfall avfall
Atervinning 1699 4
Kompostering 44 0
Ateranvandning, inklusive
energidtervinning 895 0
Forbranning 0 1
Deponi 890 0
Totalt 3528 5

* Datan for genererat avfall giller fér Pandox 15 hotell i Ope-
ratorsverksamhet. Ingen data finns tillganglig for Pandox
huvudkontor. 2019 fokuserade Pandox pa att forbattra
datans tillforlitlighet for att kunna inkludera den i &rs- och
héllbarhetsredovisningen, varfor ingen data redovisades 2018.

VAXTHUSGASUTSLAPP (tCO2e)*

2019 2018

Scope 1 5761 5628
Scope 2 location-based 9229 9728
Scope 2 market-based 2946 3115
Scope 3

Scope 3 bransle och energi 1741 1832

Scope 3resormed flyg och tag 206 470

Scope 3 downstream leased

assets 17666 18611
Totalt Scope 1 & 2 market, Scope3 28319 29656
Minskning % 45 -
Minskning tCOze 1337

* Scope 1 inkluderar utslapp fran anvindning av gas, brénsle-
olja, pellets och kylning. Scope 2 ér location-based och
market-based och inkluderar utsldpp fran elektricitet, virme
och kyla. Scope 3 inkluderar kategorin brinsle och energi
kopt av Pandox for Operatorsverksamhet i form av elektrici-
tet, brénsle, fjarrviarme och fjarrkyla som inte ar inkluderat
iScope 1 och 2 samt affdrsresor frén Pandox huvudkontor.
2019 minskade Pandox utsldpp fran affarsresor med 50 pro-
cent jamfort med foregdende r, fraimst p& grund av en 6kad
mingd tigresor. Scope 3 inkluderar dven direkta utslapp
frdn Pandox downstream leased assets (51 Scandic och
11 Nordic Choice hotell). Emissionsfaktorer kommer frén
Defram IEA, GaBi och RE-DISS. I vissa fall har emissions-
faktorer inhdmtats direkt frén leverantorer.
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For 2019 har tre hotell i Operat6rsverksam-
het exkluderats frin de totalt 18 hotellen;
Novotel Den Haag World Forum och Novo-
tel Hannover forvarvades i december 2019
och har uteslutits di héllbarhetsdatan inte
varit tillgdnglig. Radisson Blu Glasgow har
funnits i Pandox verksamhet under hela

2019, men exkluderas pa grund av organi-
satoriska forandringar. All data for sociala
héllbarhetsfragor ar darfor foljaktligen
beraknad pa siffror fran Pandox 15 hotell

i Operatorverksamhet och Pandox huvud-
kontor. All personaldata redovisas i FTE
(full-time equivalents) och har berdknats

PANDOX STYRELSE OCH MEDARBETARE UPPDELAT PA KON OCH ALDER (%)*

baserat pa varje lands lagstadgade arbets-
timmar. Notera att resultaten skiljer sig at
frén den personaldata som redovisasinot 8
som utgar enbart fran lagstadgade arbets-
timmar i Sverige.

Anstéllningskategori Totalt antal Kvinnor Min Alder <30 Alder 30-50 Alder >50
Styrelse 6 333 66,7 0 333 66,7
Koncernledning 9 22,2 7738 0 333 66,7
Hotelldirektorer 14 144 85,6 7.2 63,9 289
Ovriga chefer hotell 175 456 544 132 72,6 14,2
Hotellmedarbetare 1203 49,0 51,0 25,5 41,5 33,0
Chefer huvudkontor 5 20,0 80,0 0 80,0 20,0
Medarbetare huvudkontor 27 55,6 444 7.4 66,7 25,9

* Hotel Hubert har inte en hotelldirektor utan istéllet ett system dar en ny hotelldirektor utses varje halvir som en del av ett ledarskapsprogram. Inkluderas Radisson Blu Glasgow s &r det totala

antalet anstéllda 1460 personer.

PANDOX MEDARBETARE UPPDELAT PA ANSTALLNINGSKONTRAKT

NYANSTALLDA OCH PERSONALOMSATTNING UPPDELAT PA KON,

Kvinnor Man Totalt ~ ALDER OCHREGION
Tillsvidarekontrakt 600 671 1271 Nyanstdllda (%) _Personalomséttning (%)
Heltid 517 625 1142 Totalt antal 299 (21%) 313(22%)
Deltid 83 46 129 Kvinnor 231 21,0
Visstidskontrakt 91 71 162 Man 187 227
Totalt 691 742 1433  Alder <30 55,0 396
Alder 30-50 15,5 24,1
PANDOX MEDARBETARE UPPDELAT PA REGION OCH ANSTALLNINGSKONTRAKT Alder>50 23 50
Tillsvidare- Visstids- Norden 75 45
kontrakt kontrakt Totalt Europa 245 244
Norden 66 1 67 Kanada 11,8 174
Europa 881 159 1040 * Andelen nyanstillda och personalomséttning dr hog inom alderskategorin <30. En anledning
till det &r att instegsjobb &r vanligt inom hotellbranschen for unga ménniskor samt att
Kanada 324 2 326 medarbetare inom denna &lderskategori dr mer rorliga inom arbetsmarknaden.
Totalt 1271 162 1433
NYANSTALLDA OCH PERSONALOMSATTNING
- PANDOX FASTIGHETSFORVALTNING
MEDARBETARE SOM GENOMGATT UTVECKLINGSSAMTAL (%) Nyanstillda (%) Personalomséttning (%)
Anstéllningskategori Kvinnor Maén Totalt antal 3 (7%) 2(5%)
Koncernledning 100 100 Kvinnor 10,5 10,5
Hotelldirektérer 50 92 Min 45 0
Ovriga chefer hotell 93 89  Rlder<30 50,0 50
Hotellmedarbetare 64 59 Alder 30-50 74 37
Chefer huvudkontor 100 100 Alder>50 0 0
Medarbetare huvudkontor 100 100
Totalt 68 64 GENOMSNITTLIGT ANTAL UTBILDNINGSTIMMAR
Anstéllningskategori Kvinnor Mén Totalt
ARBETSRELATERADE SKADOR* Koncemledning 230 37,0 339
Totalt Per arbetade tirmmar * Iontfelldlrektorer 45 345 30,2
Anstallda Ovrlia chzfe; hotell 354 29,2 31,8
Dodsfall till 6ljd av arbetsrelaterade skador 0 0 Hit? rrrlle ardletare 166 177 17.2
Antal allvarliga arbetsrelaterade skador 5 2,5571 ¢ ederb uvu h<or1t(()£ ! O?’O 5 Gi §6’8
Rapporterade arbetsrelaterade skador 131 0,0007 Medarbetare huvudkontor 317 u 83
. Totalt 19,2 19,7 19,4
Underleverantérer 0 0
Dodsfall till fol]d av arbetsrelaterade skador 0 0 ARBETSRELATERAD OHALSA*
Antal allvarliga arbetsrelaterade skador 0 0 Totalt Per arbetade tirmar *
Rapp o;ter;de arbetsrelaterade skadorb - _ 2 — 1,5200 Anstillda
* Per arbetade timmar baseras pa 200 000 arbetade timmar, vilket motsvarar 100 medarbetare .. 1 s N
som arbetar heltid 40 timmar per vecka. Exempelvis pa vanligt forekommande skador dr skiarsar Dodsfall till foljd av arbetsrelaterad ohdlsa 0 0
och mindre brannskador. Skador med omfattande konsekvenser dr medarbetare som har ramlat Rapporterad arbetsrelaterad ohalsa 166 0,0008
pa arbetsplatsen och skadat sig s pass illa att tiden for dterhamtning Gvergétt sex manader. N
Underleverantorer
Dodsfall till 6ljd av arbetsrelaterad ohélsa 0 0
Rapporterad arbetsrelaterad ohdlsa 0 0

* Per arbetade timmar baseras pd 200 000 arbetade timmar, vilket motsvarar 100 medarbetare
som arbetar heltid 40 timmar per vecka.
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GRI-index

GRI Standard FN Global
Compact

Principer

Upplysning

ORGANISATIONSPROFIL
102-1 Organisationens namn 92
102-2 Aktiviteter, varumarken, produkter och tjanster 1-2,16
102-3 Lokalisering av huvudkontor 92
102-4 Lander dér organisationen dr verksam 2-3
102-5 Agarstruktur och juridisk form 92
102-6 Marknadsndrvaro 15-19
102-7 Organisationens storlek 3-4,57,98,100
102-8 Information om anstallda 57 6
102-9 Leverantorskedjan 36-37,40-41
102-10 Vasentliga forandringar i organisationen och dess leverantérskedja 51
102-11 Forsiktighetsprincipen 54 7
102-12 Externa initiativ 38,54-55 1,2,3,4,5,6,
7,8,9,1
102-13 Medlemskap i organisationer 54
STRATEGI
102-14 Kommentar fran senior beslutsfattare (vd) 6-7
ETIK OCH INTEGRITET
102-16 Varderingar, principer, standarder och normer fér upptradande 54 10
BOLAGSSTYRNING
102-18 Struktur for bolagsstyrning 54
INTRESSENTDIALOG
102-40 Lista pa intressentgrupper 53
102-41 Overenskommelse om kollektiva férhandlingar 49 3
102-42 Identifiering och urval av intressenter 52
102-43 Metod for samarbeten med intressenter 52-53
102-44 Viktiga fragor och angeldgenheter som lyfts fram 53
REDOVISNINGSMETOD
102-45 Affarsenheter inkluderade i redovisningen 51
102-46 Faststéllaredovisningens innehdll och frdgornas omfattning 52
102-47 Lista pa vasentliga hallbarhetsfragor 52
102-48 Férandringar i tidigare rapporterad information 51
102-49 Redovisningsforandringar 51
102-50 Redovisningsperiod 51
102-51 Datum for senaste redovisning 51
102-52 Redovisningscykel 51
102-53 Kontaktperson for fragor om redovisningen 30,51
102-54 Uttalande om att redovisningen foljer GRI Standards 51
102-55 GRI-index 58-60
102-56 Externt bestyrkande 51
Ordlista
BREEAM ojamlikheter och ordttvisor i vérlden, att frimja Vasentlighetsanalys

Building Research Establishment Environmental
Assessment Method (BREEAM) ar det mest
utbredda milj6certifieringssystemet for byggnader
i Europa. Systemet utvdrderar och betygsatter
byggnaders totala miljopaverkan.

FNs Globalamal

Del av Agenda 2030 och bestar av 17 mél for hallbar

utveckling som antagits av FNs generalforsamling.
Syftet ar att avskaffa extrem fattigdom, minska
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fred och rattvisa samt 16sa klimatkrisen till &r 2030.

Global Reporting Initiative (GRI)

Standard f6r redovisning av hallbarhetsinforma-
tion. Standarden baseras pa principer och indika-
torer som organisationer anvinder for att mita
och folja upp sitt hallbarhetsarbete.

Analys for att faststélla vilka omraden som ar
vésentliga for en organisation att prioriterai sitt
hallbarhetsarbete. Analysen baseras pa intressent-
dialoger tillsammans med ekonomisk, miljomassig-
och social paverkan.

Visita

Bransch- och arbetsgivarorganisationen for den
svenska besoksnaringen. Bland medlemmar finns
bland annat restauranger, hotell och turistbyraer.
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»»  GRI-index forts.

GRI Standard Upplysning

GRI 205: Anti-korruption 2016

RISKER  FINANSIELIT  STYRNING  OVRIGT

FN Global
Compact
Principer

GRI103: Styrning 103-1/2/3 Hallbarhetsstyrning

40-41,54-55

205-3 Bekraftade korruptionsincidenter och vidtagna atgarder

40

GRI 302: Energi 2016

GRI 103: Styrning 103-1/2/3 Hallbarhetsstyrning 40-45 7,8
302-1 Energianvandning inom den egna organisationen 56
302-3 Energiintensitet 56

Branschtillagg CRE-1 Energiintensitet fastighet 56

GRI 303: Vatten och avlopp 2018

GRI103: Styrning 103-1/2/3 Hallbarhetsstyrning 42-45
303-5 Vattenkonsumtion 56

GRI 305: Utslapp 2016

GRI103: Styrning 103-1/2/3 Hallbarhetsstyrning 40-45 7,8
305-1 Direkta utslapp av vaxthusgaser (scope 1) 56
305-2 Indirekta utslapp av vaxthusgaser (scope 2) 56
305-3 Ovriga indirekta utsldpp av vaxthusgaser (scope 3) 56
305-4 Utslappsintensitet av vaxthusgaser 56

Branschtillagg CRE-3 Utslappsintensitet fér vaxthusgaser 56

GRI 306: Avlopp och avfall 2016

GRI 103: Styrning 103-1/2/3 Hallbarhetsstyrning 8,9
306-2 Typ av avfall och hanteringsmetod 56

GRI 308: Miljobeddmning av leverantérer 2016

GRI103: Styrning 103-1/2/3 Hallbarhetsstyrning 40-41,54 8
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»»  GRI-indexforts.

GRI Standard Upplysning FN Global
Compact
Principer

GRI 401: Anstdllning 2016

GRI 103: Styrning 103-1/2/3 Hallbarhetsstyrning 40-41,48-49, 4,5,6
54

401-1 Nyanstéllningar och personalomsattning 57

GRI 403: Hélsa och sdkerhet 2018

GRI 103: Styrning 103-1/2/3 Hallbarhetsstyrning 48-49,54
403-9 Arbetsrelaterade skador 57
403-10 Arbetsrelaterad ohdlsa 57

GRI 404: Traning och utbildning 2016

GRI 103: Styrning 103-1/2/3 Hallbarhetsstyrning 48-49,54 6
404-1 Genomsnittlig utbildning i timmar per ar och anstalld 57
404-3 Andel anstéllda som far regelbunden utvardering av sin prestation och karridrsutveckling 57

GRI 405: Mangfald och lika mojligheter 2016

GRI 103: Styrning 103-1/2/3 Hallbarhetsstyrning 48-49,54 6
405-1 Mangfaldiledningar och bland medarbetare 57

GRI 406: Icke-diskriminering 2016

GRI103: Styrning 103-1/2/3 Hallbarhetsstyrning 48-49, 54 6
406-1 Fall av diskriminering och vidtagna atgarder 48

GRI 414: Bedomning av leverantérer utifran sociala kriterier

GRI 103: Styrning 103-1/2/3 Hallbarhetsstyrning 40-41,55 1,2
414-2 Negativ social paverkan i leverantorsledet och vidtagna dtgérder 40

GRI 416: Kunders halsa och sdkerhet 2016

GRI103: Styrning 103-1/2/3 Hallbarhetsstyrning 40-41,55
416-2 Avvikelser géallande produkters och tjansters halso- och sdkerhetspaverkan 40

GRI 418: Kundens integritet 2016

GRI 103: Styrning 103-1/2/3 Hallbarhetsstyrning 40-41,55
418-1 Dokumenterade klagomadl géllande brott mot kunders integritet och férlust av kunddata 40

Revisorns granskning av hdllbarhetsrapporten
Till bolagsstimman i Pandox AB, org.nr 556030-7885

UPPDRAG OCH ANSVARSFORDELNING av hallbarhetsrapporten har en annan Stockholm den 4 mars 2020
Det ar styrelsen som har ansvaret for hall- inriktning och en vasentligt mindre PricewaterhouseCoopers AB
barhetsrapporten for &r 2019 pé sidorna omfattning jAmfort med den inriktning
35—60 och for att den ar upprittad i enlighet och omfattning som en revision enligt
med arsredovisningslagen. International Standards on Auditing och

god revisionssed i Sverige har. Vi anser
GRANSKNINGENS INRIKTNING att denna granskning ger oss tillricklig
OCH OMFATTNING grund for vart uttalande. Patrik Adolfson Helena Ehrenborg
Vér granskning har skett enligt FARs Auktoriserad revisor Auktoriserad
rekommendation RevR 12 Revisorns UTTALANDE Huvudansvarig revisor
yttrande om den lagstadgade héllbarhets- En hallbarhetsrapport har upprittats. revisor

rapporten. Detta innebér att var granskning
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Geografisk oversikt

. Andel av 6% 7% 7% av
BGlglEH Pandoxtotalt 9Qhotell 2474rum marknadsvardet

The Hotel " NH Brussels Hotel Indigo
Brussels 1 Bloom Brussels City

421 rum - 305 rum J 284rum
thehotel-brussels.be nh-hotels.com 1 hotelindigo.com

Crowne Plaza
Antwerpen

262 rum
ihg.com

Crowne Plaza Al X : - Holiday Inn
Brussels- 3 — : i Brussels Airport
Le Palace “¥a —— : ™ 310rum

354 rum AT, y i . AT ihg.com

ihg.com - e LA
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Danmark

Scandic Hvidovre,
Képenhamn

207 rum
scandichotels.com

Scandic Copenhagen
486 rum
scandichotels.com

Andel av 5%
Pandox totalt 8 hotell

First Mayfair,
Képenhamn

203 rum
firsthotels.com

5% 6% av
1845rum marknadsvardet

Urban House
Copenhagen
by MEININGER

228 rum
urbanhouse.me

Scandic Sluseholmen

215rum
scandichotels.com
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. Andel av 9% 9% 6% av
leand Pandoxtotalt 14hotell 3077rum marknadsvardet

Hilton Helsinki Scandic Grand Marina

Kalastajatorppa Helsingfors
238 rum 470 rum K
hilton.com ; scandichotels.com 1II'-i

“ el LD K IR N T
LLTLLL

Hilton Helsinki
Strand

190 rum
hilton.com

Scandic Park Scandic Tampere City
Helsinki Tammerfors |
523 rum 263 rum

scandichotels.com % scandichotels.com

=
-4
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Andel av 1% 3% 2% av
Kanada Pandoxtotalt 2hotell 952rum marknadsvardet

InterContinental
Montreal

357 rum
montreal.inter-
continental.com

RERsaERRERRERE R _
:
= I h
sinEnaanEEnasl

ENenegEnEEnEs
B NUN RN EREEN

BEAAERRERERE
L]

&
:

i
i

DoubleTree by Hilton |
Montreal

595 rum
hiltonhotels.com

ﬁ =
'

'ft !ﬂ:ﬂmm

% QHilton¥L © Hilton
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Neder- Andel av 1% 1% 3% av
1a:r1del’:r1a Pandoxtotalt 2hotell 405rum marknadsvardet

Park Central
Amsterdam

189 rum
parkcentraal.com

Andel av 9% 7% 5% av
NOl’g@ Pandoxtotalt 14hotell 2535rum marknadsvardet

Scandic
Lillehammer
303 rum
scandichotels.com

Scandic Hafjell Scandic Valdres
210 rum 7 139 rum
scandichotels.com T scandichotels.com

66 Pandox Arsredovisning 2019



INTRODUKTION  STRATEGI& VERKSAMHET MARKNAD  HALLBARHET  FASTIGHETERNA  RISKER  FINANSIELLT  STYRNING  OVRIGT

Scandic Ringsaker
Hamar

176 rum
scandichotels.com

o Scandic Bodg
248 rum ATy - 135 rum
nordicchoicehotels.se scandichotels.com

Scandic Solli
Oslo

226 rum
scandichotels.com
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. Andel av 27% 25% 24% av
Sverl ge Pandoxtotalt 42hotell 8771rum marknadsvardet

Scandic Malmen ] = Scandic Jarva Krog

Stockholm S = 4 215 rum
332 rum = 1 ¥ scandichotels.com

scandichotels.com

Scandic Kista e Hilton Stockholm

Stockholm | Slussen
149 rum 289 rum

BEasptishia bW §
: - Y LRIl LN
o ) . - - R R = = o o
- - RN

scandichotels.com hilton.com

Radisson Blu ' Scandic Kalmar
Hotel Arlandia e Vast

Arlanda 3 prtey 150 rum
342 rum : 1 scandichotels.com

radissonblu.com
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. Andel av 1% 1% 1% av
S ChW@lZ Pandoxtotalt 1hotell 206rum marknadsvardet

Radisson Blu
Hotel Basel
206 rum

radissonblu.com/en/
hotel-basel

]

I ZF}JJ

rirty .

. . Andel av 1% 2% 2% av
O St@ffll(@ Pandoxtotalt 2hotell 639rum marknadsvardet

NH Vienna Airport ’ ' NH Salzburg City
| . 140 rum

499 rum
nh-hotels.com nh-hotels.com

gy

1

111

E-u-
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1) Andel av 24% 24% 24% av
TYSklaHd Pandoxtotalt 38hotell 8366rum marknadsvardet

1) Inklusive Maritim Hotel Niirnberg.

Leonardo Hotel
Monchengladbach
128 rum
leonardo-hotels.com -

Leonardo Royal
Hotel Frankfurt

449 rum
leonardo-hotels.com

-

STEELLLLLELAR AR

¥
%

NH Collection
Hamburg

129 rum

ihg.com

Leonardo Hotel
Hannover Airport
214 rum
leonardo-hotels.com

Pullman Hotel
Stuttgart Fontana

252 rum i, "
pullman-stuttgart- 1101 |
fontana-hotel.hotel- - ¢+ -
ds.com/en/

‘.|l-| - :
{
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Dorint Augsburg
184 rum
hotel-augsburg.dorint.
com/de/

- -
i - Il‘ -
{ '] “ l_.,".' 51 ]
Tai isll W

]
g 100 By

Hotel Berlin, Berlin
701 rum
hotel-berlin.de

Radisson Blu
Cologne

393 rum
radissonblu.com/en/
hotel-cologne %

STRATEGI & VERKSAMHET = MARKNAD

Novotel Hannover
205 rum
all.accor.com/hotel/
5390/index.en.shtml

HALLBARHET  FASTIGHETERNA

L

»

P

RISKER  FINANSIELIT  STYRNING  OVRIGT

ERENEEN

Holiday Inn
Liibeck

159 rum
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Andel av 13% 15% 17% av

StOrbritanﬂien Pandoxtotalt 21hotell 5286rum marknads-
vardet

The Midland, o L3 M | \" ViRt e v Jurys Inn Leeds
Manchester j _ = LR R 248 rum

312 rum L N e i i L g jurysinns.com/
themidlandhotel.co. ' [ 1 il gy ML hotels,leeds

uk/ 1

Jurys Inn Sheffield
259 rum
jurysinns.com/hotels/
sheffield i

Hilton London :

Heathrow Airport Birmingham

398 rum P 445 rum

hiltonhotels.com/ jurysinns.com/
hotels/
birmingham

argl i 1_“'-1*.5’-_':-';". :

T
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Radisson Blu Glasgow
247 rum
radissonhotels.com

Andel av 2% 1% 2% av
Irland Pandox totalt 3hotell 445rum marknadsvardet

Jurys Inn Cork
133 rum
jurysinns.com/hotels/
cork
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FASTIGHETERNA / FASTIGHETSPORTFOLJ

Fastighetsportidl]

portfoljens marknadsvarde tdcks av externa langsiktiga hyres-
kontrakt. De aterstaende 18 hotellfastigheterna #gs och drivs
av Pandox.

Pandox hyresgistbas utgors av vilrenommerade hotellopera-
torer med starka hotellvarumarken pa respektive marknad.

Vid utgéngen av 2019 bestod Pandox fastighetsportfolj av 155 (144)
hotellfastigheter med 34 685 (32 268) hotellrum i 15 (15) lander.
Norden utgjorde cirka 41 (46) procent av fastighetsportfoljen

matt i marknadsvérde. 137 av hotellfastigheterna hyrs ut till
externa parter, vilket innebar att cirka 85 procent av fastighets-

PORTFOLJOVERSIKT PER SEGMENT OCH LAND 31 DECEMBER 2019

Antal Marknadsvarde (MSEK)

Fastighetsforvaltning Hotell Rum Perland 1% av totalt Perrum
Sverige (SE) 42 8771 14940 24 1,7
Tyskland (GE) 32 6560 12104 19 1,8
Storbritannien (GB) 19 4675 9666 15 2,1
Finland (FI) 13 2921 4034 6 14
Norge (NO) 14 2535 3455 5 14
Danmark (DK) 8 1845 3591 6 19
Osterrike (AT) 2 639 1491 2 2,3
Belgien (BE) 2 519 920 1 1,8
Irland (IE) 3 445 1461 2 33
Schweiz (CH) 1 206 799 1 39
Nederlanderna (NL) 1 189 1236 2 6,5
Summa Fastighetsforvaltning 137 29305 53697 85 1,8
Operatorsverksamhet

Belgien (BE) 7 1955 3705 6 19
Tyskland (GE) 5 1490 3336 5 2,2
Kanada (CA) 2 952 1404 2 15
Nederldnderna 1 216 377 1 1,7
Storbritannien (GB) 2 611 927 1 1,5
Finland (FI) 1 156 23 0 0,1
Summa Operatorsverksamhet 18 5380 9772 15 1,8
Summa totalt) 155 34685 63 469 100 1,8

1 Inklusive Maritim Hotel Niirnberg bestar fastighetsportfoljen av 156 hotell med totalt 35 001 hotellrum.

PORTFOLJOVERSIKT PER VARUMARKE 31 DECEMBER 2019 Rum per operator/varumarke, 31 december 2019

Antal
Varumarke Hotell Rum 1% av totalt Lander B Scandic, 31%
Scandic 50 10890 31 SE,NO, FI, DK B juysion 13%
JurysInn 20 4410 13 GB,IE B Leonardo, 10%
Leonardo 18 3547 10 GE Hilton, 7%
Hilton 7 2298 7 SE,FI, GB,BE,CA Radisson Blu, 6%
Radisson Blu 8 2033 6 CH, GE, GB,NO, SE Nordic Choice, 5%
Nordic Choice Hotels 11 1800 5 SE,NO
NH 7 1681 5 AT, BE, GE NH Hotel Group, 5%
Dorint 5 1085 3 GE Ovriga, 23%
Crowne Plaza 2 616 2 BE
Mercure 4 760 2 GE
Elite Hotels 5 493 1 SE Hyresavtalens forfalloprofil, 31 december 2019
Novotel 2 421 1 GE,NL
Holiday Inn 2 469 1 BE,GE Mzgg ?00
First Hotels 2 403 1 DK 500
InterContinental 1 357 1 CA 400 8
Indigo 1 284 1 BE 500 60
Pullman 1 252 1 GE 200 40
Meininger 1 228 1 DK 100 20
Best Western 1 103 0 SE ool lile i1 Lo
Oberoende varumérken 10 2555 7 SEFIBE,GE NL GB 2020 2027 2034 2041 2048 2054
Totalt 155 34 685 100 15 == Varde forfall hyresavtal MSEK

Ack lerade forfall %
1 Inrdknat delmarknaderna England, Skottland, Wales och Nordirland. == Ackumulerade fortatl o
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FASTIGHETERNA  RISKER  FINANSIELLT  STYRNING  OVRIGT

Vardetorandring tastigheter

Vid utgangen av 2019 hade Pandox fastighetsportfolj ett marknads-
varde pa totalt 63 469 (55 197) MSEK, varav 53 697 (47 139) MSEK
for forvaltningsfastigheter och 9 772 (8 058) MSEK for rorelse-
fastigheter. Under &ret slutfordes forvarv av tio forvaltningsfastig-
heter i Tyskland samt tva rorelsefastigheter i Nederldnderna res-
pektive Tyskland. En forvaltningsfastighet avyttrades i Sverige.
Forvarv av Maritim Hotel Niirnberg slutférdes i januari 2020.
Marknadsvardet for rorelsefastigheter redovisas endast i informa-

VARDEFORANDRING FORVALTNINGSFASTIGHETER

MSEK
Forvaltningsfastigheter, ingdende balans (1 januari, 2019) 47139
+Forvarv 1 4020
+ Investeringar i befintlig portfolj 412
— Avyttringar 2 -480
+/—OmbKklassificeringar —
+ Arets omvéardering av materiella anldggningstillgdngar
itotalresultatet —
+/—Vardeforandring orealiserad 1389
+/—Vardeférandring realiserad 2 96
+/—Valutakursforandring 1121
Forvaltningsfastigheter, utgdende balans (31 december, 2019) 53697
VARDEFORANDRING RORELSEFASTIGHETER
(REDOVISAS ENDAST I INFORMATIONSSYFTE)

MSEK
Rorelsefastigheter, ingdende balans (1 januari, 2019) 8058
+Forvarv3) 881
+ Investeringar i befintlig portfolj 257
- Avyttringar —
+/—Ombklassificeringar —
+/—Vardeférandring orealiserad 313
+/—Vardeférandring realiserad —
+/—Valutakursférandring 263
Rorelsefastigheter, utgaende balans (31 december, 2019) 9772

1) Avser forvirv av tio hotellfastigheter i Tyskland om 4 088 MSEK, justering tidigare forvarv av
The Midland Manchester (10 MSEK) samt Jury’s Inn-portf6ljen (—78 MSEK)

2) Avser avyttring av Hotell Hasselbacken

3) Avser forvirv av Novotel Hannover (530 MSEK) och Novotel Haag Forum (376 MSEK) samt
justering Radisson Blu Glasgow (4 MSEK), Hilton Grand Place (7 MSEK) och Hilton Garden
Inn (-36 MSEK)

tionssyfte och ingér i EPRA NAV. Rorelsefastigheter redovisas
till anskaffningsvédrde minus avskrivningar och eventuella
nedskrivningar.

Vid utgéngen av perioden hade rorelsefastigheter ett redovisat
varde pa 6 861 (5 810) MSEK.

Vid utgangen av 2019 uppgick det genomsnittliga direktavkast-
ningskravet for forvaltningsfastigheter till 5,41 (5,51) procent och
for rorelsefastigheter till 6,41 (6,74) procent.

STABIL TRANSAKTIONSMARKNAD 2019

Volymen pa den globala hotelltransaktionsmarknaden mins-
kade négot 2019 och uppgick till 66 miljarder dollar. Det ar
cirka 20 procent lagre &n toppnoteringen fran 2015 pa pa 85
miljarder dollar. For Europa, Mellanostern och Afrika (EMEA)
minskade transaktionsvolymen med cirka 4 procent till 25 mil-
jarder dollar 2019.

Trender pa transaktionsmarknaden:

» Fler prisvarda livsstilsvaruméarken

« Fler forstagangskopare av hotell

+ Fler fastigheter med hospitality som utgangspunkt

LUGNARE INVESTERARKLIMAT FORVANTAS 2020
Transaktionsmarknaden i Europa férvantas minska med cirka
17 procent 2020 som en f6ljd av skatteutmaningar och trogare
ekonomisk tillvéxt i framforallt Tyskland, Italien och Irland.
Andelen single-asset-forvarv forvintas 6ka och andelen storre
portfoljforvarv minska. Storbritannien bedéms som en sarskilt
attrivaktiv marknad under 2020.

Kélla: JLL Hotel Investment Outlook 2020.

The Hotel.  [Fomemmeerin]  Hovel-Hubert

BRUSSELS

Grand Place HOTELL'

KORPILAMPI
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Fastighetstortecknin

Fastighetsforvaltning

Miljocertifiering/
Hotell Stad Lage Milj6ledningssystem Avtalsform?
Sverige
Best Western Royal Star, Alvsjo Stockholm Missomrdde Green Key OG
Clarion Grand, Helsingborg Helsingborg Stadskdrna 15014001 0OG
Clarion Grand, Ostersund Ostersund Stadskarna 1S014001 0OG
Elite Park Avenue, Goteborg Goteborg Stadskdrna Green Key OG
Elite Stora Hotellet, Jénképing Jonkoping Stadskdrna Green Key OG
Hilton Stockholm Slussen Stockholm Stadskdrna 1SO14001, Light Stay, Green Key O
Mora Hotell & Spa Mora Stadskdrna OG
Quality Ekoxen, Linképing Linkoping Stadskdrna 1SO14001 OG
Quality Grand, Boras Boras Stadskarna 1SO14001 oG
Quality Luled Luled Stadskdrna 1SO14001 OG
Quality Park, Sédertdlje Sodertélje Stadskdrna 1SO14001 O
Quality Winn, Géteborg Goteborg Ringled 1SO14001 OG
Radisson Blu Arlandia Stockholm Flygplats Green Key OG
Radisson Blu Malmo Malmo Stadskdrna Green Key OG
Scandic Alvik, Stockholm Stockholm Ringled Svanen oG
Scandic Backadal, Goteborg Goteborg Ringled Svanen OG
Scandic Crown, Géteborg Goteborg Stadskdrna Svanen O
Scandic Elmia, Jonkoéping Jonképing Méssomrade Svanen OG
Scandic Grand, Orebro Orebro Stadskarna Svanen )
Scandic Hallandia, Halmstad Halmstad Stadskarna Svanen O
Scandic Helsingborg Nord Helsingborg Ringled Svanen OG
Scandic Jarva Krog, Stockholm Stockholm Ringled Svanen O
Scandic Kalmar Vast Kalmar Flygplats Svanen OG
Scandic Kista Stockholm Stadskdrna Svanen O
Scandic Kramer, Malmo Malmo Stadskarna Svanen O
Scandic Kungens Kurva, Stockholm Stockholm Ringled Svanen OG
Scandic Linkoping Vast Linkoping Ringled Svanen OG
Scandic Luled Luled Ringled Svanen OG
Scandic Malmen, Stockholm Stockholm Stadskarna Svanen oG
Scandic Mélndal, Goteborg Goteborg Stadskdrna Svanen O
Scandic Norrképing Nord Norrképing Ringled Svanen OG
Scandic Park, Stockholm Stockholm Stadskarna Svanen O
Scandic Plaza, Boras Boras Stadskarna Svanen O
Scandic S:t Jérgen, Malmé Malmo Stadskarna Svanen oG
Scandic Segevang, Malmo Malmo Ringled Svanen OG
Scandic Skérholmen Stockholm Stadskarna Svanen [¢)
Scandic Star Sollentuna Stockholm Stadskarna Svanen oG
Scandic Sundsvall Nord Sundsvall Ringled Svanen OG
Scandic Sodertdlje Sodertdlje Ringled Svanen OG
Scandic Winn, Karlstad Karlstad Stadskarna Svanen @)
Scandic Orebro Vst Orebro Ringled Svanen oG
Vildmarkshotellet, Kolmarden Norrkoping Resort Svanen OG
Norge
Clarion Collection Arcticus, Harstad Harstad Stadskarna 1SO14001 oG
Clarion Collection Bastion, Oslo Oslo Stadskdrna 15014001 [¢)
Comfort Bgrsparken, Oslo Oslo Stadskdrna 1SO14001 OG
Comfort Holberg, Bergen Bergen Stadskdrna 15014001 OG
Scandic Alexandra, Molde Molde Stadskdrna Svanen [©)
Radisson Blu Bodg Bodg Stadskdrna Green Key OG
Scandic Kokstad, Bergen Bergen Flygplats Svanen O
Scandic Bodg Bodg Stadskdrna Svanen [©)
Scandic Hajfell Qyer Resort Certifiering pagér [¢)
Scandic Lillehammer Lillehammer Stadskdrna Certifiering pagar O
Scandic Ringsaker Hamar Ringled Svanen OG
Scandic Solli, Oslo Oslo Stadskdrna Svanen oG
Scandic Sérlandet, Kristiansand Kristiansand Resort Svanen [¢)
Scandic Valdres, Fagernes Fagernes Resort Certifiering pagar (¢}

1) O = Omsittningsbaserad, OG = Omsittningsbaserad med garantihyra, OR = Omséttnings- och resultatbaserad, R = Resultatbaserad, F = Fast, IO = Internationellt resultatbaserad,
M = Managementavtal, FR = Franchiseavtal, AM = Asset management-avtal
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Operator/Varumarke Kvm  Antalrum Varumarke  Efterfrigan?)
Privat/Best Western 4900 103 Best Western R
Nordic Choice Hotels/Clarion Hotel 8555 158 Nordic Choice Hotels D
Nordic Choice Hotels/Clarion Hotel 8766 197 Nordic Choice Hotels D
Elite/Elite Hotels 21998 326 Elite Hotels R
Elite/Elite Hotels 11378 167 Elite Hotels D
Hilton/Hilton 18416 289 Hilton R
Privat/Oberoende 9161 140 Oberoende D
Nordic Choice Hotels/Quality Hotel 14671 208 Nordic Choice Hotels D
Nordic Choice Hotels/Quality Hotel 9593 158 Nordic Choice Hotels D
Nordic Choice Hotels/Quality Hotel 12166 220 Nordic Choice Hotels D
Nordic Choice Hotels/Quality Hotel 10292 157 Nordic Choice Hotels D
Nordic Choice Hotels/Quality Hotel 5800 121 Nordic Choice Hotels R
Radisson Hospitality/Radisson Blu 15260 342 Radisson Blu R
Radisson Hospitality/Radisson Blu 18969 229 Radisson Blu D
Scandic/Scandic 12075 324 Scandic R
Scandic/Scandic 9397 236 Scandic R
Scandic/Scandic 24380 338 Scandic R
Scandic/Scandic 11230 287 Scandic D
Scandic/Scandic 12900 224 Scandic D
Scandic/Scandic 7617 170 Scandic D
Scandic/Scandic 9399 240 Scandic D
Scandic/Scandic 11300 215 Scandic R
Scandic/Scandic 5485 150 Scandic D
Scandic/Scandic 5517 149 Scandic R
Scandic/Scandic 7441 113 Scandic D
Scandic/Scandic 11581 257 Scandic R
Scandic/Scandic 6105 150 Scandic D
Scandic/Scandic 5565 160 Scandic D
Scandic/Scandic 15130 332 Scandic R
Scandic/Scandic 11000 208 Scandic R
Scandic/Scandic 6768 151 Scandic D
Scandic/Scandic 12290 203 Scandic R
Scandic/Scandic 10592 204 Scandic D
Scandic/Scandic 24401 288 Scandic D
Scandic/Scandic 6284 168 Scandic D
Scandic/Scandic 7400 208 Scandic R
Scandic/Scandic 18573 270 Scandic R
Scandic/Scandic 4948 160 Scandic D
Scandic/Scandic 5630 131 Scandic D
Scandic/Scandic 10580 199 Scandic D
Scandic/Scandic 7621 208 Scandic D
Privat/Oberoende 10300 213 Oberoende D
Nordic Choice Hotels/Clarion Collection Hotel 3540 75 Nordic Choice Hotels D
Nordic Choice Hotels/Clarion Collection Hotel 4688 99 Nordic Choice Hotels R
Nordic Choice Hotels/Comfort Hotel 9736 248 Nordic Choice Hotels R
Nordic Choice Hotels/Comfort Hotel 5920 159 Nordic Choice Hotels D
Scandic/Scandic 18356 165 Scandic D
Radisson Hospitality/Radisson Blu 15546 191 Radisson Blu D
Scandic/Scandic 9654 199 Scandic D
Scandic/Scandic 8750 135 Scandic D
Scandic/Scandic 9540 210 Scandic D
Scandic/Scandic 18000 303 Scandic D
Scandic/Scandic 9250 176 Scandic D
Scandic/Scandic 12962 226 Scandic R
Scandic/Scandic 9940 210 Scandic D
Scandic/Scandic 10310 139 Scandic D

1) D = Domestic (Inhemsk), R = Regional (Regional), I = International (Internationell)

RISKER  FINANSIELIT  STYRNING  OVRIGT

Wall of fame

Exempel pd utmarkelser

Radsendl

RADISSON BLU HOTEL, DORTMUND
Hotel of the year 2019

dANTREE
AWARDS

— ] ) —

PARK CENTRAAL AMSTERDAM
Nominerad for bésta hotelldesign 2019

HILTON LONDON
HEATHROW AIRPORT T4
Virldens ledande flygplatshotell 2019
(tredje &retirad)

CROWNE PLAZA BRUSSELS - LE PALACE
Belgiens ledande affarshotell
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Miljocertifiering/

Hotell Stad Lage Miljoledningssystem Avtalsform?
Danmark

First Mayfair, Képenhamn Kopenhamn Stadskdrna Green Key OG
First Twentyseven, Kdpenhamn Kopenhamn Stadskdrna Green Key OG
Urban House by Meininger Copenhagen Kopenhamn Stadskdrna OG
Scandic Copenhagen Kopenhamn Stadskdrna Svanen O
Scandic Glostrup Kopenhamn Ringled Svanen O
Scandic Hvidovre Kopenhamn Ringled Svanen O
Scandic Kolding Kolding Ringled Svanen OG
Scandic Sluseholmen Kopenhamn Ringled Svanen O
Finland

Airport Hotel Bonus Inn, Vantaa Vantaa Flygplats Eko Kompass OG
Airport Hotel Pilotti, Vantaa Vantaa Flygplats Certifiering pagar (@)
Hilton Helsinki Kalastajatorppa Helsingfors Ringled 1SO14001, Light Stay OG
Hilton Helsinki Strand Helsingfors Stadskdrna 1SO14001, Light Stay OG
Scandic Imatran Valtionhotelli Imatra Stadskdrna Certifiering pagar OG
Scandic Esbo Esbo Ringled Svanen (@)
Scandic Grand Marina, Helsingfors Helsingfors Stadskdrna Svanen oG
Scandic Jyvaskyla Jyvaskyla Stadskdrna Svanen OG
Scandic Kajanus Kajaani Massomrade Svanen O
Scandic Kuopio Kuopio Stadskarna Svanen OG
Scandic Park, Helsingfors Helsingfors Stadskdrna Svanen OG
Scandic Rosendahl, Tampere Tammerfors Resort Svanen O
Scandic Tampere City Tammerfors Stadskdrna Svanen OG
Tyskland

Dorint am Main Taunus Zentrum Frankfurt Frankfurt Ringled F
Dorint Augsburg Augsburg Stadskarna oG
Dorint Dortmund Dortmund Méssomrade oG
Dorint Erfurt Erfurt Stadskarna OG
Dorint Parkhotel Bad Neuenahr Bad Neuenahr Resort F
Mercure Hotel Frankfurt Airport Frankfurt Flygplats F
Mercure Hotel Frankfurt Eschborn Ost Frankfurt Stadskarna F
Mercure Hotel Miinchen Neuperlach Minchen Stadskarna F
Pullman Hotel Stuttgart Fontana Stuttgart Stadskarna F
Mercure Hotel Schweinfurt Maininsel Schweinfurt Stadskarna F
Leonardo Aachen Aachen Stadskarna OG
Leonardo Dusseldorf Airport - Ratingen Diisseldorf Flygplats OG
Leonardo Dusseldorf City Center Diisseldorf Stadskarna OG
Leonardo Frankfurt City South Frankfurt Flygplats OG
Leonardo Hamburg City Nord Hamburg Stadskarna OG
Leonardo Hannover Hannover Stadskdrna OG
Leonardo Hannover Airport Hannover Flygplats OG
Leonardo Heidelberg Heidelberg Stadskarna OG
Leonardo Heidelberg-Walldorf Heidelberg Stadskarna OG
Leonardo Karlsruhe Karlsruhe Stadskdrna OG
Leonardo Kéln-Bonn Airport Koln Flygplats OG
Leonardo Mannheim City Center Mannheim Stadskdrna OG
Leonardo Ménchengladbach Monchengladbach Stadskdrna OG
Leonardo Royal Baden-Baden Baden-Baden Stadskdrna OG
Leonardo Royal Dtisseldorf Kénigsallee Disseldorf Stadskdrna OG
Leonardo Royal Frankfurt Frankfurt Stadskdrna OG
Leonardo Royal K6ln am Stadtwald Koln Stadskdrna OG
Leonardo Wolfsburg City Center Wolfsburg Stadskdrna OG
Maritim Hotel Ntirnberg? Ntrnberg Stadskdrna Fair Pflichtet, ISO14040 F
NH Collection Hamburg Hamburg Stadskdrna Eco Friendly F
NH Frankfurt Airport Frankfurt Flygplats Eco Friendly OG
NH Miinchen Airport Minchen Flygplats 15014001 OG
Radisson Blu KéIn Koln Massomrade Green Key OG

1 O = Omsittningsbaserad, OG = Omséttningsbaserad med garantihyra, OR = Omsittnings- och resultatbaserad, R = Resultatbaserad, F = Fast, IO = Internationellt resultatbaserad,
M = Managementavtal, FR = Franchiseavtal, AM = Asset management-avtal
2) Forvérv slutfort 31 januari 2020.
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Operator/Varumarke Kvm Antalrum Varumdrke Efterfragan?
First/First Hotels 7465 203 First Hotels R
First/First Hotels 7963 200 First Hotels R
Meininger/Meininger 8158 228 Meininger R
Scandic/Scandic 31500 486 Scandic R
Scandic/Scandic 5767 120 Scandic R
Scandic/Scandic 9005 207 Scandic R
Scandic/Scandic 10472 186 Scandic D
Scandic/Scandic 14177 215 Scandic R
Privat/Oberoende 9717 214 Oberoende R
Privat/Oberoende 3570 109 Oberoende R
Scandic/Hilton 26171 238 Hilton R
Scandic/Hilton 18450 190 Hilton R
Scandic/Scandic 12234 137 Scandic D
Scandic/Scandic 6407 96 Scandic D
Scandic/Scandic 29607 470 Scandic R
Scandic/Scandic 8952 150 Scandic D
Scandic/Scandic 13405 181 Scandic D
Scandic/Scandic 9538 137 Scandic D
Scandic/Scandic 32271 523 Scandic R
Scandic/Scandic 18348 213 Scandic D
Scandic/Scandic 19012 263 Scandic D
HR Group/Dorint 13518 282 Dorint R
HR Group/Dorint 9300 184 Dorint D
HR Group/Dorint 14000 221 Dorint D
HR Group/Dorint 15050 160 Dorint D
HR Group/Dorint 22496 238 Dorint D
HR Group/Mercure 5325 150 Mercure R
HR Group/Mercure 10000 224 Mercure R
HR Group/Mercure 9557 253 Mercure R
HR Group/Pullman 10306 252 Pullman R
HR Group/Mercure 9929 133 Mercure D
Fattal/Leonardo 5320 99 Leonardo D
Fattal/Leonardo 9900 199 Leonardo R
Fattal/Leonardo 10544 134 Leonardo R
Fattal/Leonardo 15800 295 Leonardo R
Fattal/Leonardo 9237 182 Leonardo R
Fattal/Leonardo 10350 178 Leonardo D
Fattal/Leonardo 11777 214 Leonardo D
Fattal/Leonardo 9484 169 Leonardo D
Fattal/Leonardo 7966 161 Leonardo D
Fattal/Leonardo 8857 147 Leonardo D
Fattal/Leonardo 7900 177 Leonardo R
Fattal/Leonardo 10300 148 Leonardo D
Fattal/Leonardo 6018 128 Leonardo D
Fattal/Leonardo 8300 121 Leonardo D
Fattal/Leonardo 20771 253 Leonardo R
Fattal/Leonardo 24000 449 Leonardo R
Fattal/Leonardo 9500 150 Leonardo R
Fattal/Leonardo 19275 343 Leonardo D
Maritim/Maritim 14795 316 Maritim D
NH/NH Collection 11611 129 NH R
NH/NH 14564 158 NH R
NH/NH 7148 236 NH R
Radisson Hospitality/Radisson Blu 29746 393 Radisson Blu R

1) D = Domestic (Inhemsk), R = Regional (Regional), I = International (Internationell)

RISKER  FINANSIELIT  STYRNING  OVRIGT

Park Centraal, Amsterdam

Radisson Blu Hotel, Basel
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Miljocertifiering/

Hotell Stad Lage Miljoledningssystem Avtalsform?
Storbritannien

England

Hilton London Heathrow Flygplats London Flygplats 1SO14001, LightStay O
Jurys Inn Birmingham Birmingham Stadskdrna Green Tourism Gold OG
Jurys Inn Bradford Bradford Stadskdrna Green Tourism Gold OG
Jurys Inn Brighton Waterfront Brighton Stadskdrna Green Tourism Silver OG
Jurys Inn Cheltenham Cheltenham Stadskdrna Certifiering pagar OG
Jurys Inn East Midlands Flygplats East Midlands Flygplats Green Tourism Bronze OG
Jurys Inn Hinckley Island Hinckley Ringled Certifiering pagar OG
Jurysinn Leeds Leeds Stadskdrna Green Tourism Gold OG
Jurys Inn London Croydon London Stadskdrna Green Tourism Gold OG
Jurys Inn Manchester Manchester Stadskdrna Green Tourism Gold OG
Jurys Inn Middlesbrough Middlesbrough Stadskdrna Green Tourism Silver OG
Jurys Inn Oxford Oxford Ringled Certifiering pagar OG
Jurys Inn Sheffield Sheffield Stadskdrna Green Tourism Gold OG
Jurys Inn Swindon Swindon Stadskdrna Green Tourism Gold OG
The Midland, Manchester Manchester Stadskarna Green Tourism Gold oG
Irland

Jurys Inn Cork Cork Stadskarna Green Tourism Gold OG
Jurys Inn Dublin Christchurch Dublin Stadskdrna Green Tourism Gold OG
Jurys Inn Galway Galway Stadskarna Green Tourism Gold OG
Nordirland

Jurys Inn Belfast Belfast Stadskdrna Green Tourism Gold OG
Skottland

Jurys Inn Glasgow Glasgow Stadskarna Green Tourism Gold OG
Jurys Inn Inverness Inverness Stadskarna Green Tourism Sitver oG
Wales

Jurys Inn Cardiff Cardiff Stadskarna Certifiering pagar OG
Ovriga

Belgien

NH Brussels BLOOM! Bryssel Stadskarna Green Key OG
NH Brussels EU Berlaymont Bryssel Stadskdrna Green Key OG
Nederldnderna

Park Centraal Amsterdam Amsterdam Stadskdrna Green Globe OG
Schweiz

Radisson Blu Basel Basel Stadskarna Green Key OG
Osterrike

NH Salzburg Salzburg Stadskdrna Eco Friendly OG
NH Vienna Airport Wien Flygplats 15014001 OG

1 O = Omsittningsbaserad, OG = Omséttningsbaserad med garantihyra, OR = Omsittnings- och resultatbaserad, R = Resultatbaserad, F = Fast, IO = Internationellt resultatbaserad,
M = Managementavtal, FR = Franchiseavtal, AM = Asset management-avtal
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Operator/Varumarke Kvm  Antalrum Varumdrke Efterfragan?
Hilton/Hilton 25090 398 Hilton 1
Fattal/Jurys Inn 27455 445 Jurys Inn R
Fattal/Jurys Inn 6092 198 Jurys Inn D
Fattal/Jurys Inn 11866 210 Jurys Inn R
Fattal/Jurys Inn 6416 122 Jurys Inn D
Fattal/Jurys Inn 7869 164 Jurys Inn D
Fattal/Jurys Inn 28290 362 Jurys Inn D
Fattal/Jurys Inn 13615 248 Jurys Inn D
Fattal/Jurys Inn 12749 240 Jurys Inn 1
Fattal/Jurys Inn 10160 265 Jurys Inn R
Fattal/Jurys Inn 8625 132 Jurys Inn D
Fattal/Jurys Inn 16755 240 Jurys Inn R
Fattal/Jurys Inn 11600 259 Jurys Inn D
Fattal/Jurys Inn 9589 229 JurysInn D
Fattal/Oberoende 34500 312 Oberoende R
Fattal/Jurys Inn 4708 133 JurysInn D
Fattal/Jurys Inn 6475 182 JurysInn

Fattal/Jurys Inn 5107 130 JurysInn R
Fattal/Jurys Inn 13023 270 JurysInn D
Fattal/Jurys Inn 14465 321 JurysInn R
Fattal/Jurys Inn 4993 118 JurysInn D
Fattal/Jurys Inn 10400 142 Jurys Inn D
NH/NH 26963 305 NH I
NH/NH 10827 214 NH 1
Grand City Hotels/Oberoende 10811 189 Oberoende 1
Radisson Hospitality/Radisson Blu 19493 206 Radisson Blu R
NH/NH 7301 140 NH R
NH/NH 22208 499 NH I

1) D = Domestic (Inhemsk), R = Regional (Regional), I = International (Internationell)

RISKER  FINANSIELIT  STYRNING  OVRIGT

FAKTA PANDOX TOTALA PORTFOLJ?

Rum per avtalstyp, 31 december 2019

[ Omsittningsbaserade hyresavtal
med minimihyra, 60%

Omséttningsbaserade hyresavtal, 18%
Fast hyra, 7%

Franchiseavtal
(operatdrsverksambhet), 9%

Managementavtal
(operatdrsverksambhet), 3%

Oberoende avtal
(operatdrsverksamhet), 4%

Rum per varumarke, 31 december 2019

Scandic, 31%

Jurys Inn, 13%
Leonardo, 10%
Hilton, 7%

Radisson Blu, 6%
Nordic Choice, 5%
NH Hotel Group, 5%
Ovriga, 23%

2) Inklusive Maritim Hotel Niirnberg.
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Operatérsverksamhet

Miljocertifiering/
Hotell Stad Lage Miljoledningssystem Avtalsform?
Belgien
Crowne Plaza Antwerpen Antwerpen Ringled IHG Green Engage FR
Crowne Plaza Brussels - Le Palace Bryssel Stadskdrna IHG Green Engage, Green Key FR
Hilton Grand Place Brussels Bryssel Stadskarna 1SO14001, LightStay, Green Key FR
Holiday Inn Brussels Airport Bryssel Flygplats 1SO14001, LightStay, Green Key FR
Hotel Hubert Brussels Bryssel Stadskdrna Certfiering pagar 10
Hotel Indigo Brussels City Bryssel Stadskdrna Certifiering pagar FR
The Hotel Brussels Bryssel Stadskarna Green Key 10
Finland
Hotel Korpilampi, Esbo Esbo Resort Green Key 10
Kanada
Doubletree by Hilton Montreal Montreal Stadskdrna Green Key FR
InterContinental Montreal Montreal Stadskdrna Green Key M
Nederlanderna
Novotel Haag Haag Méssomrade Planet 21 M
Storbritannien
England
Hilton Garden Inn Heathrow London Flygplats 1SO14001, LightStay FR
Radisson Blu Glasgow Glasgow Stadskdrna Green Tourism Silver M
Skottland
Radisson Blu Glasgow Glasgow City Green Tourism Silver M
Tyskland
Holiday Inn Libeck Lubeck Ringled IHG Green Engage FR
Hotel Berlin, Berlin Berlin Stadskarna Green Key 10
Novotel Hannover Hannover Stadskdrna Planet 21 M
Radisson Blu Bremen Bremen Stadskdrna Green Key FR
Radisson Blu Dortmund Dortmund Méssomrade Green Key FR
Externa foérvaltningsavtal
Hotell Stad Lage Avtalsform?
Bahamas
Pelican Bay, Grand Bahama Island* Lucaya Resort AM

* Ags av Sundt AS, nérstdende till Helene Sundt AS och CGS Holding AS som #r en av Pandox huvudaktiefigare. Pandox uppbir ersittning baserat pa en procentsats av hotellomséttningen.

1) O = Omsittningsbaserad, OG = Omsittningsbaserad med garantihyra, OR = Omséttnings- och resultatbaserad, R = Resultatbaserad, F = Fast, IO = Internationellt resultatbaserad,
M = Managementavtal, FR = Franchiseavtal, AM = Asset management-avtal
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INTRODUKTION  STRATEGI& VERKSAMHET MARKNAD HALLBARHET FASTIGHETERNA  RISKER FINANSIELLT  STYRNING  OVRIGT
Operatér/Varumarke Kvm Antal rum Varumarke Efterfragan?) FAKTA PANDOX TOTALA PORTFOLJ?
Pandox/Crowne Plaza 18340 262 Crowne Plaza D Rum perland, 31 december 2019
Pandox/Crowne Plaza 28095 354 Crowne Plaza 1
Pandox/Hilton 22186 224 Hilton 1 [ sverige, 25%
Pandox/Holiday Inn 21072 310 Holiday Inn 1 | Tyskland, 24%
Pandox/Ob d 4650 100 Ob d 1
Ancox '.eroen < SToende [ storbritannien, 15%

Pandox/Indigo 13850 284 Indigo 1 B s
Pandox /Oberoende 35612 421 Oberoende 1 Finland, 9%

[ Norge, 7%
Pandox/Oberoende 12918 156 Oberoende D Belgien, 7%

Danmark, 5%
Pandox/Hilton 44148 595 Hilton 1 Ovriga, 8%
IHG/InterContinental 24200 357 InterContinental 1
Grape/Novotel 10500 216 Novotel R
Rum per efterfragetyp, 31 december 2019

Pandox/Hilton 14733 364 Hilton 1
Radisson Hospitality/Radisson Blu 21258 247 Radisson Blu R I inhemsk, 41%

[ Regional, 43%
Radisson Hospitality/Radisson Blu 20261 247 Radisson Blu B mtemnationell, 16%
Pandox/Holiday Inn 7022 159 Holiday Inn D
Pandox/Oberoende 42610 701 Oberoende 1
Grape/Novotel 13048 205 Novotel D
Pandox/Radisson Blu 26900 235 Radisson Blu D
Pandox/Radisson Blu 9100 190 Radisson Blu D

Rum per lage, 31 december 2019

[ stadskamna, 61%

[ Ringled, 16%

B Flygplats, 11%
Operat6r/Varumarke Kvm Antalrum Varumarke Efterfragan?) [ Resort, 5%

[l Massomréde, 4%
Sundt AS/Oberoende NM 186 Oberoende

Business park, 3%

2) Inklusive Maritim Hotel Niirnberg.

1) D = Domestic (Inhemsk), R = Regional (Regional), I = International (Internationell)
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RISKER / RISKER OCH RISKHANTERING

Ett genomtanktriskarbete
som skapar mojligheter

Det finns en rad faktorer som paverkar, eller skulle kunna paverka, Pandox verksamhet, bade
direkt och indirekt. Pandox arbetar 16pande och strukturerat med att identifiera verksamhetens
risker for att kunna hantera dem sd medvetet och effektivt som majligt. En god riskhantering
skapar trygghet och 6ppnar upp f6r nya affarsmajligheter.

- e = = Pandox riskarbete e Omvarld och ma

VAD:

Styrelsen har det 6vergripande ansvaret for riskhantering Pandox styrelse och ledning f6ljer och utvarderar regel-
medan det operativa arbetet ar delegerat till CEO, CFO och bundet omvirldsrisker och de méjligheter som skapas
affarsomrédesansvariga inom Pandox. Pandox strategi ar att genom omvarldsforandringar.

HUR:

investera i hotellfastigheter med omsittningsbaserade hyres-
avtal med de basta hotelloperatorerna, samt nar sa behovs
kunna driva hotellverksamhet i egen regi.

e Operativ férmaga —e Strategi och mal

VAD:

Pandox styrelse och ledning foljer och utviarderar fortlopande
HUR: Hanteringen av riskerna regleras i olika policyer antagna av foretagets strategirisker for att sékerstilla att strategin gor
foretagets styrelse samt andra styrdokument och instruktioner. det mojligt att nd uppsatta mal.
Pandox ledning och foretagets kontrollfunktioner foljer och
utvdrderar 16pande foretagets operativa riskhantering och
vardeskapande.

(5 Fncsl st —OEE= —

VAD:

Riskerna regleras framforallt i Pandox finanspolicy som ar Riskerna regleras i uppférandekoder for medarbetare och
antagen av foretagets styrelse samt i andra policydokument. leverantorer antagna av styrelsen, Pandox miljGpolicy, fore-
tagets viardegrund och aktiv uppfoljning och styrning i egen

HUR:

regi i Operatorsverksamhet och i samarbete med hyresgaster
i Fastighetsforvaltning.
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INTRODUKTION  STRATEGI& VERKSAMHET  MARKNAD

PANDOX RISKARBETE

Med Pandox afférsverksamhet foljer vissa risker. Pandox arbetar
strukturerat och proaktivt med att kartldgga, analysera och han-
tera risker. Pandox har under aret, inom ramen for foretagets stra-
tegiarbete och verksamhetsplanering, uppdaterat riskbedom-
ningen med utgéngspunkt fran koncernens aktuella verksamhet
och mal.

Pandox virderar varje risk baserat pa dess bedomda paverkan
(frdn obetydlig till mycket stor) om den hiandelse som utloser ris-
ken intréffar och sannolikheten (frin mycket 1ag till mycket hog)
att risken dé realiseras. Varderingen ligger sedan till grund for en

FINANSIELLA EFFEKTER AV FORANDRINGAR I VISSA NYCKELPARAMETRAR PER 31 DECEMBER 2019:

HALLBARHET

FASTIGHETERNA  RISKER  FINANSIELLT = STYRNING  OVRIGT

bedomning av hur risken ska prioriteras, om den kraver sérskild
atgird eller om den kan hanteras inom ramen fér Pandox normala
forvaltning. Effektiviteten hos befintliga dtgarder for att motverka
risker bedoms pa en skala som stréacker sig fran lag till h6g kontroll.

Identifierade risker mappas i en riskmatris pa basis av dess
bedémda paverkan och sannolikhet. Genom ett aktivt arbete kan
riskernas potentiella effekter pd verksamheten minskas. Ett exem-
pel pé en sddan risk ar fluktuationer i rantenivier som framforallt
hanteras genom Pandox finanspolicy och intern specialistkompe-
tens inom treasury och risk.

FINANSIELL KANSLIGHETSANALYS

Forvaltningsfastigheter, pdverkan verkligt varde Forandring
Direktavkastningskrav +/-0,5pp
Valutakursférandring +/-1%
Driftnetto +/-1%
Forvaltningsfastigheter, intaktseffekt Forandring
RevPAR (antag 50/50-split mellan beldggning och pris) +/-1%
Rorelsefastigheter, intdktseffekt Férandring
RevPAR (antag 50/50-split mellan beldggning och pris) +/=1%
Finansiell kanslighetsanalys, resultateffekt Forandring
Rantekostnad vid nuvarande rantebindning /1%
forandrat rantelage °
Rantekostnad vid férandring av genomsnittlig /1%
ranteniva °
Omuvadrdering av rantederivat vid /1%

forskjutning av rantekurvor

PANDOX STORSTA RISKER

Vérdeeffekt, MSEK Ikéinslighetsanalysen till vianster

beskrivs de finansiella effekterna av

—4 544 /+5 470
forandringar i vissa nyckelparametrar
+/-388 kopplade till risker. Siffrorna anger
vilket riskomréde som ar mest relevant
+/-535

for respektive parameter. Nar det géiller
den finansiella rapporteringen, avse-
ende saval resultat som finansiell stall-
/26 ning, sa ar det framforallt fluktuerande
réntenivéer, forandring i RevPAR och
direktavkastningskrav som har storst

Intaktseffekt, MSEK

Intaktseffekt, MSEK

Nedan listas Pandox tio enskilt storsta risker fore (brutto) och efter (netto) motverkande faktorer. Pandox storsta
nettorisker ar framforallt omvarldsrisker som foretaget i huvudsak hanterar genom sin strategi och affirsmodell.

Pandox tio storsta Forandring jamfort
risker, brutto Typ avrisk med 2018
Fluktuationer i rdntenivaer Finansiell Oférandrad
Refinansieringsrisk Finansiell Upp
Konjunkturnedgang Omvarld Upp
Tillvaxt genom forvarv Strategisk Ned
Nyckelpersonberoende Operativ Ned
Overetablering av hotellrum Omvarld Upp
Geopolitiska handelser Omvarld Upp
Disruptiva affirsmodeller Omvérld Oférandrad
Attester och behérigheter Finansiell Ned
Tillgang till ratt kompetens Operativ Ned

paverkan.
+/=-22
Resultateffekt fore
vardeférandringar, MSEK
-/+83
—/+298
—/+1092
Pandox tio storsta Forandring jamfort
risker, netto Typ avrisk med 2018
Konjunkturnedgang Omuvarld Oférandrad
Overetablering av hotellrum Omvarld Upp
Disruptiva affirsmodeller Omvarld Ned
Geopolitiska handelser Omvérld Ned
Tillvaxt genom férvarv Strategisk Upp
Fluktuationer i rantenivaer Finansiell Upp
Nyckelpersonberoende Operativ Ned
Datasédkerhet Operativ Upp
Attester och behérigheter Finansiell Oférandrad
Refinansieringsrisk Finansiell Upp
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RISKER / RISKER OCH RISKHANTERING

PANDOX RISKER OCH FORETAGETS HANTERING AV DESSA BESKRIVS NARMARE NEDAN.

Risk

Beskrivning

1. STRATEGISKA RISKER

Motverkande faktorer

Tillvéxt genom
forvarv

®

Stora investeringar
i befintlig portfolj

Paverkan av
digitalisering

2. OPERATIVA RISKER

Risker héanforliga till forvirv ar framforallt att betala for
mycket for en tillgdng, risken for felaktiga antaganden vad
géller framtida resultat for den forvirvade tillgdngen/verk-
sambheten, risken att ta 6ver oforménliga hyresavtal eller andra
avtal samt risken att bolagsledningens tid och andra resurser
forbrukas pé forviarv som inte fullf6ljs.

Det finns en risk att kostnader for investeringar kan bli hogre
dn forvantat och avkastningen darmed ldgre &n forvéntat pa
grund av felkalkyler, oprofessionell upphandling och ineffek-
tivt projektgenomférande.

Pandox forméga att utveckla sin organisation och sitt arbets-
sdtt med hansyn till nya digitala méjligheter ar avgorande for
foretagets 14ngsiktiga konkurrenskraft.

Pandox langsiktiga fokus pa tillgdngsslaget hotellfastigheter har skapat
omfattande specialistkompetens

Aktiv styrelse och aktiva huvudéigare, erfaren ledning och goda
beslutsunderlag

Pandox har en genomarbetad strategi dér land, stad, hotelltyp, varu-
mirke, avtalsform, driftsform samt avkastningskrav kontinuerligt och
konsekvent utvéirderas

Vil beprovade due diligence-processer med stdd av interna och externa
specialister minskar risken for felaktiga forvarv

Pandox arbetsmetodik (Pandoxmetoden) dkar kassaflodet och
begrénsar risken for respektive hotell

Omfattande specialistkompetens nér det géller att identifiera, virdera
och genomfora investeringar i befintlig hotellfastighetsportfolj
Langsiktig investeringshandldggning avseende atgarder i fastighets-
bestédndet

Investeringar 6verstigande 10 MSEK ldmnas till styrelsen for beslut
Ménadsgenomgang av samtliga investeringsprojekt

Uppf6ljning och efterkalkyler av genomforda investeringsprojekt

Styrelsen har digital kompetens

Pandox arbetar aktivt pa operativ nivd med kunskapsinhdmtning
istrategiska digitaliseringsfragor

Arbete med riktade insatser pagér inom olika delar av foretaget

Beroende av enskilda
nyckelpersoner

®

Tillgéng till rétt
kompetens

Hyresgisternas affar
och finansiella status

Integration
av forvarv

Egen drift av hotell

Hogt beroende av enskilda personer pé nyckelbefattningar
kan medfora risker for att det dagliga arbetet inte kan genom-
foras med tillrdcklig effektivitet och kvalitet.

Risken att Pandox inte kan hitta eller tillrackligt snabbt siker-
stélla ritt kompetens pa nya marknader eller ersétta forlorad
kompetens pa existerande marknader.

Risken att hyresgéster underpresterar och/eller inte kan
betala sin hyra.

Affarsméssiga, tekniska och redovisningsmaissiga risker som
uppstér infor, under och efter ett forvarv eller verksamhets-
overtagande.

Pandox &r utsatt for vissa risker som &r vanligt forekommande
inom hotelloperatorsverksamhet, som till exempel 6kade
driftskostnader som inte fullt ut kan végas upp av hojda priser
pa hotellrum eller andra tjénster pa hotellen, kostnader for
efterlevnad av lagar och férordningar, formégan att prognosti-
sera beldggningsgrad och snittpriser samt planera bemanning,
kvaliteten eller renommeéet hos anvianda hotellvaruméarken,
oférmaga att hélla jamna steg med den tekniska utvecklingen,
fel eller skador p& IT-system samt kostnader och risker foren-
ade med att skydda gésternas personuppgifters integritet och
fysiska sakerhet.

@ En av Pandox tio topprisker.
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Plan for 14ngsiktig kompetensforsorjning

God kédnnedom om externa personer i ledande befattningar for
rekrytering

Starkt externt natverk med stédjande specialistkompetenser
Erséttningskommitté som sékerstiller konkurrenskraftiga
ersittningsnivaer

Tydliga personliga incitament och l&nga avtalstider

Rutin och processbeskrivningar for viktiga funktioner for att minska
personberoendet

Som en del av det operativa HR-arbetet sker l6pande prévning av
rekryteringsbehov bade centralt och lokalt

Starkt externt niatverk med stodjande specialistkompetenser
Attraktiv arbetsplats med stor personlig frihet i yrkesrollen och goda
utvecklingsmdjligheter

Individuella affarsplaner for varje enskild hotellfastighet
Varje hyresgésts utfall f6ljs upp ménadsvis, vilket dven giller pagéende
investeringsprojekt

Lang erfarenhet av integration av forviarv pd ménga olika geografiska
marknader

Tydlig projektorganisation och rollférdelning

Intern specialistkompetens inom fastighet, finans, skatt, viardering,
juridik och kommunikation

Tydlig arbetsmetodik och process

Omfattande externt nédtverk med specialistkompetens

Strategiskt och operativt arbete med att sakerstélla varje hotells
optimala position i respektive marknad

Starkt lokalt management och en effektiv organisation
Koncerngemensamt Revenue Management Center for distribution
Moderna system for intdktsprognoser, bemanning och produktivitet
Lopande benchmarking och analys av varje hotells prestation i for-
héllande till sina ndrmaste konkurrenthotell



INTRODUKTION

Risk

STRATEGI & VERKSAMHET

MARKNAD  HALLBARHET

Beskrivning

3. FINANSIELLA RISKER

FASTIGHETERNA

Motverkande faktorer

RISKER  FINANSIELIT  STYRNING  OVRIGT

Fluktuationer
irdntenivéer

®

Refinansierings- och
likviditetsrisk

®

Valutarisk

Attester och
behorigheter

®

Finansiell
rapportering

Fastighetsvirdering

Rinteutgifter dr, och har historiskt varit, Pandox storsta
utgiftspost. Ranteutgifter pdverkas av marknadsréntor och av
marginalerna hos kreditinstitut, liksom av Pandox strategi
avseende réntebindning. Majoriteten av Pandox lanefaciliteter
16per med rorlig ranta. Det finns en risk att Pandox rénte-
utgifter 6kar om marknadsrantorna stiger, eller att Pandox
binder sina rantor vid en nivd som ar hogre an marknads-
rantan.

Med refinansieringsrisk avses risken att finansiering inte kan
erhéllas eller fornyas vid utgangen av dess 16ptid, eller endast
kan erhallas eller fornyas till betydligt hogre kostnader.

Med likviditetsrisk avses risken att Pandox inte kan uppfylla
sina betalningsataganden pa grund av bristande likviditet.

Valutarisk definieras som risken att koncernens resultatrak-
ning och rapport 6ver finansiell stallning paverkas negativt
av valutakursforandringar. Denna risk kan delas upp i trans-
aktionsexponering, det vill séiga nettot av operativa och finan-
siella (rdntor/amorteringar) floden, och omrakningsexpone-
ring avseende nettoinvesteringar i utlindska koncernbolag.

Behorigheter till beslut, attestordning och betalningsprocesser.

Direkta fel i eller ojamn kvalitet pd bide intern och extern
rapportering,till exempel fel i hyresredovisning och fastighets-
vardering.

Risken innefattar dven sen rapportering eller att rapporte-
ringen inte dr uppréattad enligt koncernens redovisnings-
principer.

Enskilda och systematiska fel i varderingsprocessen, till
exempel felaktiga antaganden om tillvixt, lonsamhet och
direktavkastningskrav.

@ En av Pandox tio topprisker.

For att hantera rianterisk och 6ka férutsagbarheten i Pandox resultat
anvénds rantederivat, framfor allt rainteswappar

Rorliga rantor ar delvis utbytta genom réanteswappar vilket ger Pandox
fasta rantor

Pandox har en finanspolicy som reglerar riskmandat och som faststélls
&rligen av styrelsen

Intern specialistkompetens inom treasury och risk

Nira samarbete med extern finansiell expertis

Pandox har tillgdng till 1angsiktig finansiering

Pandox finanspolicy faststéller miniminivéer avseende outnyttjat
kreditutrymme, samt bel&ningsgrad

Pandox har en likviditetsreserv for att sékerstélla att foretaget vid var
tid kan uppfylla 16pande betalningsforpliktelser

Pandox har god tillgang till langfristiga kreditfaciliter

De utlédndska verksamheterna har i huvudsak bade intékter och kostna-
der i lokal valuta vilket gor att valutaexponering till f6ljd av 16pande
floden, det vill séiga att transaktionsexponeringen, ar begransad. Till
foljd av den begriansade risken valutasékrar Pandox inte dessa floden
sévida det inte finns sérskild anledning till det

Eget kapital valutasékras vid behov infor forvérv, investeringar och
avyttringar for att undvika vardefordndringar i det egna kapitalet
Pandox minskar sin valutaexponering vad géller nettoinvesteringar
iutldndska koncernbolag genom att uppta lan i lokal valuta

Av styrelsen faststélld attestordning

Vil avgriansade behorigheter i interna system

Sérskild kontroll vid utbetalningar och bestallningar 6ver viss niva
enligt attestordning

Pandox efterstravar enhetliga rutiner och kontroller inom finansiell
rapportering som dr anpassade och stodjer verksamheten Gver hela
koncernen

Manualer, instruktioner, tidsplaner och genomgangar med dotter-
bolagen i koncernen for att sékerstélla konsekvent rapportering i tid
Ett av styrelsen utsett revisionsutskott granskar koncernens finansiella
rapportering och riskarbete

Virderingsmodellen bestar av en accepterad och beprovad kassaflodes-
modell, dar framtida kassafléden som hotellfastigheterna forvéntas
generera diskonteras

Virderingen baseras pé det berorda hotellets affarsplan, vilken upp-
dateras minst tva ganger per ar, och tar bland annat hansyn till utveck-
lingen inom de underliggande operatorsaktiviteterna, marknadsut-
vecklingen, avtalslaget, drifts- och underhéllsfrgor och investeringar
som syftar till att maximera hotellfastighetens kassaflode och avkast-
ning pé lang sikt

Externa virderingar av alla fastigheter genomfors varje &r av obero-
ende fastighetsvirderare. De externa virderarna genomfor en mer
djupgéende inspektion minst var tredje &r eller om fastigheten genom-
gatt stora forandringar. De externa virderingarna dr en viktig referens-
punkt for Pandox interna varderingar

Pandox anvinder alltid det direktavkastningskrav som kommer frén
externa fastighetsvéarderare

Genomgang av varderingar kvartalsvis av ledning, revisionsutskott och
styrelse innan finansiell rapportering avlaimnas
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Risk

4. OMVARLDSRISKER

Beskrivning

Motverkande faktorer

Konjunkturnedgéng

®

Disruptiva
affarsmodeller

®

Geopolitiska
hindelser

®

Overetablering av
hotellrum

®

Ekonomisk aktivitet dr en primér drivkraft for bade afférs-
och fritidsresande och en forsvagad konjunktur kan darfor
paverka efterfragan negativt.

Pandox affarsmodell kan utmanas genom framvéxten av nya
affarsmodeller, till exempel genom internetbaserade rese-
byraer (OTA:er) och sé kallade home-sharing-tjanster. Om
Pandox inte formar hivda sig i konkurrensen kan intékter
och vinster paverkas negativt.

Sékerhetspolitiska och geopolitiska hédndelser kan f&
betydande effekter pa resmonster och efterfragan i hotell-
marknaden.

Kapacitetstillskott i form av nya hotell och hotellrum kan ha en
betydande negativ paverkan p& RevPAR pé enskilda marknader.

5. HALLBARHETSRISKER

Portf6ljen bestar av ménga stora hotellfastigheter med god spridning
over geografi, lage, varumérke driftsmodell och typ av efterfragan
(internationell, inhemsk och regional)

Hotellfastigheterna dr 6vervigande fullservicehotell i det 6vre mellan-
klassegmentet som historiskt uppvisat en hogre stabilitet i intjaning dn
till exempel hogprissegmentet

Pandox arbetar med nérmare 30 olika hotelloperatorer och hotellvaru-
mirken. Det ger foretaget en unik position nér det géller information
och kunskap om marknadsfoéréandringar samt bidrar till en affirsmés-
sig riskspridning

Pandox arbetsmetodik bygger pa att optimera intékterna med hansyn
taget till distributionslandskapet och dess paverkan pé intékter och
kostnader, bland annat med std av ett koncerngemensamt Revenue
Management Center

Langa hyresavtal med externa hotelloperatorer som innehéller
bestdmmelser som foreskriver en garanterad minimihyra och generella
avdrag for kommissioner tillats i regel inte

En genomarbetad strategi och affarsplan finns for varje enskild hotell-
fastighet och geografiskt omrade. Férmégan att 16pande folja upp de
ekonomiska forutsdttningarna for varje enskild hotellfastighet skapar
beredskap till snabba afférsbeslut nar sa kravs

Lépande marknadsanalys sker for respektive geografiskt verksamhets-
omrade och hotellfastighet, vilket betyder att férandringar i markna-
den fangas upp tidigt och att dtgérder kan initieras utan drgjsmal

Miljs

Manskliga
rattigheter

Medarbetare

Halsa och sakerhet

Korruption

Datasikerhet

®

Risk for péverkan pa klimat och milj6 genom anviandning av
energi, vatten, kemikalier, material samt fororeningar och
avfallshantering.

Klimatfordndringar som pé sikt kan leda till kade material-
och energikostnader.

Brister i leverantorskedjan som resulterar i krdnkningar av
maénskliga réttigheter samt risk for prostitution i hotellens
lokaler.

Risken att Pandox uppfattas som en oattraktiv arbetsgivare
och far svart att behélla befintlig samt rekrytera ny personal.

Brister i policyer, rutiner och 16pande arbete med hélsa och
sakerhet for medarbetare, gister och leverantorer.

Risken for korruption vid till exempel inkGp av varor och tjanster,
mutor och javisamband med avtalsskrivning kopplat till fastig-
heter samt interna oegentligheter.

Brister i datasékerhet, informationshantering och
personlig integritet.

@ En av Pandox tio topprisker.
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Pandox bedriver sin verksamhet i enlighet med de lagar, forordningar
och regler som géller i varje verksamhetsland

Pandox har en 6vergripande miljopolicy

Inom Fastighetsforvaltning samarbetar Pandox med hyresgisterna
kring miljoforbattrande investeringar

Inom Operatorsverksamhet arbetar Pandox med olika miljoforbatt-
rande projekt och certifieringar hanforliga till bade fastigheter och
hotelldrift

Uppforandekod for medarbetare och leverantorer

Fordjupad webbaserad utbildning om ménskliga rattigheter Q1 2020
Intern process for att folja upp rapporterade incidenter

Modern Slavery Act-uttalande

Uppforandekod, tydlig virdegrund med respekt for individen och
generost utrymme for egna hélso- och friskvardsinsatser

Varierat arbete i hogt tempo med stora majligheter till egen paverkan
Lopande majligheter till specialisering och vidareutbildning
Kontinuerliga utvecklingssamtal och &rlig l6nerevision

Regelbundna brandskyddskontroller och utrymningsévningar pa
alla hotell samt huvudkontor

Krisplaner och sikerhetspolicys pa samtliga hotell

Utbildning i hjdrt/lungraddning samt installation av hjértstartare

Antikorruptionspolicy

Uppforandekod for medarbetare och leverantorer som en del av
nya anstéllnings- och leverantérskontrakt

Workshops for ledningsgrupp och nyckelpersoner

Webbaserad internutbildning for relevanta medarbetare
Extern och oberoende visselblasartjanst for rapportering av
oegentligheter

Stark vardegrund i Fair Play som beskrivs ndrmare i Pandox
Hallbarhetsredovisning

Tydliga riktlinjer rérande datasidkerhet och kundintegritet
Obligatorisk koncernévergripande webbutbildning
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CFO-ord

Valkommen till
det nyanormala

2019 var ett mycket aktivt ar med férvarv, avyttringar,
nyemission, refinansiering och ett 16pande forbatt-
ringsarbete med fokus pd interna processer. Med den
bredd och det djup Pandox nu harisin verksamhet ar
denna hoga aktivitetsnivd det nya normala.

EN GOD RESULTATUTVECKLING

2019 var ytterligare ett starkt ar for Pandox
med god resultattillvéxt drivet avIonsamma
forvarv, en positiv marknadstillvixt och en

god utveckling i rorelsen.

STARKA INSATSER PA ALLA OMRADEN
Vi har under aret arbetat pa ménga fronter
samtidigt. Under 2019 genomf6rde Pandox
forviarv om totalt motsvarande cirka 5 500
MSEK I Tyskland och Nederlanderna samt
en avyttring i Sverige om cirka 500 MSEK.
Vi identifierade och fattade beslut om till-
vaxtdrivande investeringar i befintlig port-
folj om totalt cirka 1 500 MSEK. Vi genom-
forde ocksa en riktad kontant nyemission
som tillférde cirka 3 000 MSEK fore trans-
aktionskostnader. Under 2019 genomf6rde
Pandox darut6ver nyfinansiering och refi-

Vildmarkshotellet, Kolmarden
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nansiering om motsvarande totalt cirka

15 000 MSEK. Samtidigt arbetade vi med
att utveckla och forbattra Pandox organisa-
tion, rutiner och processer med sérskilt
fokus pa att digitalisera kritiska moment
iaffarsprocessen, som till exempel hyres-
rapportering och hyresuppf6ljning.

RAMVERK FOR
HALLBARHETSINVESTERINGAR

Inom héllbarhetsomradet har vi utvecklat
ett ramverk for att viardera hallbarhets-
investeringar pa samma sétt som andra
fastighetsinvesteringar. Det betyder att vi
nu kan jamfora avkastning och affarsnytta
for hallbarhetsinvesteringar med andra
fastighetsinvesteringar pa ett objektivt satt.
Det forbattrar Pandox formaga att allokera
kapitalet till ratt hallbarhetsprojekt. Det

ar nodvandigt eftersom hallbarhetsinveste-
ringarna kommer att véixa i framtiden sam-
tidigt som kapital 4r en knapp resurs. Under
aret har Pandox skapat ett forsta program
for grona investeringar om 8 MEUR i Ope-
ratorsverksamhet. Investeringsprogram-
met dr resultatet av en tvirfunktionell
insats genom hela hotellvirdekedjan, som
involverat hotell i egen drift, affirsomrades-
chefer, fastighetsansvariga, business intelli-
gence och styrelse.

FRAMTIDSFRAGOR

Med 156 hotellfastigheter, inraknat Mari-
tim Hotel Niirnberg, i nirmare 9o stader i
15 ldnder kravs en stark balansrakning och
en effektiv organisation. En bibehéllen god
finansiell flexibilitet &r ett 6verordnat mal.
Pandox organisation dr stark med manga
kompetenta, engagerade och 16sningsorien-
terade medarbetare. Men det finns alltid
saker att forbattra, framforallt interna pro-
cesser, eliminering av flaskhalsar och digi-
talisering av olika moment i verksamheten,
som till exempel budgetprocess och finan-
siell rapportering.

Stockholm i mars 2020
Liia Nou
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Finansiell [asanvisning

Ur ett finansiellt perspektiv driver Pandox
tv4 affarsverksamheter som ocksé redo-
visas som egna affarssegment. Det storsta
ar Fastighetsforvaltning som med hansyn
taget till hotellfastigheters sardrag ar fullt
jamforbar med de flesta andra fastighets-

RESULTATRAKNING

® Nettoomsitining: Bestdr avbde hyresintak-
ter fran Fastighetsforvaltning respektive omsatt-
ning fran Operatorsverksamhet och dr darfor som
aggregerat mitt mindre anvandbart. Intakter fran

respektive affarssegment bor bedomas var for sig.

® Driftnetto: For att skapa jamforbarhet mellan
afféarssegmenten aterldggs avskrivningar till brutto-
resultatet for Operatorsverksamhet.

vardeforandringar:

1. Orealiserade vardeforandringar fastigheter avser
forandringen (6kning/minskning) av marknads-
vérdet fér Forvaltningsfastigheter. Kom ihég att
Rorelsefastigheter inte marknadsvarderas enligt
IFRS. De ar istéllet upptagna till anskaffnings-
virde. Pandox marknadsvirderar dock Rorelse-

fastigheterna 16pande och redovisar vérdet i infor-
mationssyfte och det ingér ocksd i EPRA NAV.

® Virdeforandringar: Under denna
rubrik redovisas tre olika typer av

2. Realiserade virdeforandringar fastigheter ar
skillnaden mellan fastigheternas bokforda varde
och det viarde som realiserats vid en avyttring.

3. Orealiserade virdeforandringar derivat avser
forandringen (6kning/minskning) av marknads-
vardet pé rantederivat som anvénds for att uppna
en 6nskad ranteforfallostruktur.

©® Skatt: Bestar av aktuell skatt som &r den skatt
Pandox betalar i den 16pande verksamheten och
uppskjuten skatt som, forenklat uttryckt, motsva-
rar forandringen i skillnaden mellan verkligt varde
och justerat skattemassigt virde for fastigheterna.

©® Cash earnings: Ett centralt matt pa det finan-
siella viardeskapandet i Pandox verksamhet och
basen for varderingen av hotellfastigheterna. Cash
earnings utgors av EBITDA minus finansiella kost-
nader (normalt betydande) plus finansiella intak-
ter (normalt marginella) och aktuell skatt. Cash
earnings dr mer volatilt dn driftnetto eftersom det
omfattar fler kostnadsposter, vilka dessutom kan
variera mellan kvartalen.

|

bolag. Det andra ar Operatorsverksamhet
dir Pandox utover att dga hotellfastigheten
ocksa driver hotellverksamheten i fastig-
heten. Kombinationen innebar att Pandox
resultat pd aggregerad niva inte ar fullt jam-
forbart med andra fastighetsbolags och att

FINANSIELLT 2019

Rapport 6ver totalresultat
for koncernen

Nettoomsattning

Kestnader Fastighetsforvalning P

Bruttoresulat

£

FINANSIELLT2019.

RISKER  FINANSIELIT  STYRNING  OVRIGT

Pandox tva affarssegment inte heller ar
fullt jamforbara med varandra.

For att 6ka forstéelsen for Pandox finan-
siella rapportering och underlatta den
finansiella analysen beskriver vi ett antal
viktigare poster nedan.

> Se sidan 99 for fler
kommentarer till
Pandox resultat.

o Rapport ¢ver finansiell stallning
for koncernen

BALANSRAKNING

® Anliggningstillgingar: Har redovisas
Rorelsefastigheter (summan av Rorelsefastigheter
och inventarier/inredning) till anskaffningsvarde

och Forvaltningsfastigheter till verkligt virde

(marknadsvirde).
® Uppskjuten skattefordran: Dessa utgor
redovisat virde av skatteméssiga underskottsav-

drag som Pandox bedomer kan utnyttjas under de

Summa cgetkapial

kommande rikenskapséren och temporéra vérde-
ringsskillnader for rantederivat. Underskotts-
avdragen &r i huvudsak hanforliga till nordiska
marknader.

Skulder
Lingfstigaskulder

® Uppskjuten skatteskuld: Dessa utgér till ——*
storsta del temporira skillnader mellan verkligt
varde och justerat skatteméssigt viarde pd Forvalt-
ningsfastigheter och temporira skillnader mellan
redovisat virde och skattemissigt virde pa Rorel-

217

158

105
20

661

sefastigheter.

578

©® Soliditet: Soliditet dr ett vanligt métt pd hur

5016

ett foretag dr finansierat och dess forméga att std
emot ekonomiska svarigheter och forluster. Ett
foretags verkliga soliditet kan dock avvika visent-
ligt fran den redovisade soliditeten eftersom det
inte tar hénsyn till s& kallade dolda reserver, det
vill siga tillgdngar som inte finns med eller kanske

100 Pandox Arsrecovisning 2019

4r undervirderade i balansriikningen. I Pandox fall »Se sidan 101 for

ar EPRA NAV ett mer réttvisande matt pé det egna ﬂer kommentarer
kapitalet eftersom det inkluderar marknadsvarde .

for samtliga fastigheter, derivat samt uppskjutna till P andoxﬁnan'

skattefordringar och skatteskulder. Tillviaxt i EPRA siella std llning'

NAV ér ocksé Pandox métt pd avkastningen p&
aktiedgarnas totala kapital i foretaget.
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Styrelsen och verkstdllande direktéren avger harmed drsredovisning och koncern-
redovisning f6r verksamhetsdret 2019 f6r Pandox AB (publ.), org. nr 556030-7885,
Box 15,101 20 Stockholm, besdksadress Vasagatan 11.

Siffror inom parentes avser motsvarande
period foregdende ar. De finansiella rappor-
terna ar presenterade i hela miljoner kro-
nor, vilket gor att avrundningsdifferenser
kan forekomma i vissa tabeller. Arsredo-
visningens resultat- och balansrakningar
foreslas att faststéllas pa arsstimman

den 3 april 2020.

Vad betriffar foretagets resultat och
stillning i 6vrigt, hanvisas till efterféljande
finansiella rapporter med tillhrande bok-
slutskommentarer.

VERKSAMHETEN

Pandox dr noterat pé listan for stora foretag
pa Nasdaq Stockholm. Pandox dr ett av
Europas ledande hotellfastighetsbolag

med ett geografiskt fokus pé norra Europa.
Pandox strategi ar att dga stora hotellfastig-
heter i 6vre mellan- till h6gprissegmentet
med strategiska lagen pa viktiga fritids-

och foretagsdestinationer. Pandox ar en
aktiv dgare med en affirsmodell som har
sin utgdngspunkt i att ingé ldnga hyresavtal
med marknadens basta operatorer. Om
dessa forutsattningar saknas har Pandox
en lang erfarenhet av att driva verksamhet
iegen regi, vilket skapar affairsmajligheter
over hela hotellviardekedjan.

Vid utgéngen av 2019 bestod Pandox
hotellfastighetsportfolj av 155 (144) hotell
med sammanlagt 34 685 (32 268) hotell-
rum i 15 lander med ett marknadsviarde om
63 469 (55 197) MSEK. Av de 155 hotellen

MSEK

Fastighetsférvaltning

Resultat fére vardeférandringar
Vardefoérandringar orealiserade
Vardeforandringar realiserade
Bidrag Fastighetsférvaltning

Operatdrsverksamhet
Resultat fore vardeférandringar
Vardeforandringar orealiserade
Vardeforandringar realiserade
Bidrag Operatérsverksamhet
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var 137 (128) uthyrda genom langtidskon-
trakt till valkanda hyresgaster med etable-
rade varumarken som ger stabila intakter,
lagre investeringskostnader och minskade
risker for bolaget. De 6vriga 18 (16) hotell-
fastigheterna dgs och drivs av Pandox under
olika varumairken. I affarssegmentet Fastig-
hetsforvaltning har tio fastigheter forvar-
vats under aret och en hotellfastighet,
Hotell Hasselbacken, har avyttrats. I affars-
segmentet Operatorsverksamhet har ett for-
varv av en rorelsefastighet i Tyskland och en
rorelsefastighet i Nederldanderna slutforts
under aret. Forvaltningsfastigheter hade

en viktad genomsnittlig kvarvarande hyres-
period (WAULT) pé 15,6 (15,7) ar.

De forvaltningsavtal som Pandox haft
med Eiendomsspar AS avseende nio hotell
i Osloregionen, vilka dgs av Eiendomsspar
AS eller dotterbolag till Eiendomsspar AS,
har avvecklats per 31 december 2019. For-
valtningsavtalet for Pelican Bay Lucaya
Resort pd Bahamas, som #gs till narstaende
till Helene Sundt AS respektive CGS
Holding AS, kvarstér.

Pandox verksamhet har under 2019 dri-
vits i linje med foretagets etablerade strategi
och affarsmodell. Utvecklingen pd Pandox
prioriterade hotellmarknader har 6verlag
varit god och foretaget har gynnats av stabil
efterfragan, positiva effekter fran forvarv
och god avkastning pa gjorda investeringar
bade inom Fastighetsforvaltning och

Operatorsverksamhet.

2019 2018 2017 2016 2015
2764 2517 1882 1495 1280
1389 1428 1625 1301 1387
70 67 6 159 12
4223 4012 3513 2955 2679
431 377 324 292 279
= — 283 — —
431 377 607 292 279

INTAKTER OCH RESULTAT

Koncernen

Arets resultat héinforligt till moderbolagets
aktiedgare uppgick till 2 706 (2 820) MSEK.
Minskningen forklaras huvudsakligen av att
orealiserade virdeforidndringar for fastig-
heter och derivat ar lagre 2019 jamfort med
2018. Koncernens nettoomsattning uppgick
till totalt 5 553 (5 124) MSEK, en 6kning
med 8 procent. For jaimforbara enheter
okade nettoomséttningen med 3 procent
justerat for valutakurseffekter.

Fastighetsfoérvaltning

Intékter fran Fastighetsforvaltning uppgick
till 3 129 (2 971) MSEK, en 6kning med

13 procent, med stod av en positiv hotell-
marknad, forvirv, goda effekter av genom-
forda renoveringar samt positiva valuta-
kurseffekter. For jamforbara enheter 6kade
intdkterna med 2 procent, justerat for
valutakurseffekter.

Driftnetto fran Fastighetsforvaltning
uppgick till 2 764 (2 517) MSEK, en 6kning
med 10 procent. For jaimforbara enheter
okade driftnettot med 2 procent, justerat
for valutakurseffekter.

Operatorsverksamhet

Intdkter fran Operatorsverksamhet uppgick
till 2 424 (2 153) MSEK, en 6kning med

13 procent framforallt med st6d av positiva
valutakurseffekter, forvarv och en totalt sett
god utveckling i Bryssel och Tyskland. For
jamforbara enheter 6kade intdkterna och
RevPAR med 3 respektive 5 procent justerat
for valutakurseffekter.

Driftnetto frdn Operatorsverksamhet
uppgick till 625 (540) MSEK, en 6kning med
16 procent. For jamforbara enheter 6kade
driftnettot med 2 procent, justerat for valuta-
kurseffekter. Driftnettot paverkades negativt
av renoveringsstorningar avseende Hotel
Indigo Brussels City (tidigare Hilton Brussels
City) och Hilton Garden Inn Heathrow Air-
portidet fjarde kvartalet samt ompositione-
ring av DoubleTree by Hilton Montreal
under hela ret. Darutover ingdr struktur-
kostnader om cirka 10 MSEK for effektivise-
ring av driftsplattformen i Bryssel i det fjarde
kvartalet. Justerat for samtliga dessa kostna-
der 6kade driftnettot med cirka 9 procent.
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Koncernens EBITDA, finansiella kostnader
och vérdeférandringar

EBITDA uppgick till 3 215 (2 909) MSEK,
en 6kning med 10 procent, vilket forklaras
av 6kade underliggande driftnetton i bade
Fastighetsforvaltning och Operatorsverk-
sambhet.

De finansiella kostnaderna uppgick till
—-866 (—804) MSEK. Okningen forklaras av
okade rantebarande skulder, efter genom-
forda forvarv dar skuld i utlandsk valuta
okat, samt en svagare svensk krona.

Resultat fore virdefordandringar uppgick
till 2 074 (1 943) MSEK, en 6kning med
7 procent. Orealiserade viardeforandringar
for Forvaltningsfastigheter uppgick till
1389 (1 428) MSEK. Virdeférandringen
forklaras av en kombination av hogre kassa-
floden och lagre direktavkastningskrav i
jamforbar portfolj. Realiserade vardefor-
andringar uppgick totalt till 70 (67) MSEK
och avser avyttring av Scandic Hassel-
backen i det tredje kvartalet samt nedskriv-
ningar av inventarier i samband med reno-
vering av Hotel Indigo Brussels City. I slutet
av perioden hade Pandox fastighetsportfolj
ett marknadsvarde pa totalt 63 469 (55 197)
MSEK, varav 53 697 (47 139) MSEK for
Forvaltningsfastigheter och 9 772 (8 058)
MSEK f{6r Rorelsefastigheter. Marknads-
vardet for Rorelsefastigheter redovisas
endast i informationssyfte och ingar i EPRA
NAV. » En fullstindig sammanstdllning
over vdardefordndring fastigheter Gterfinns
pasidan 75.

Per 31 december 2019 uppgick det
genomsnittliga direktavkastningskravet
for Pandox forvaltningsfastigheter till 5,41
(5,51) procent och for rorelsefastigheter
till 6,41 (6,74) procent.

Orealiserade virdeforiandringar pa
derivat uppgick till -39 (25) MSEK.
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Nettoomsattning M Totalt driftnetto

Stabil 6kning av nettoomséttning och totalt
driftnetto.
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AKTUELL OCH UPPSKJUTEN SKATT
Den aktuella skatten uppgick till —122
(—216) MSEK.

Uppskjuten skattekostnad uppgick till
—672 (—424) MSEK. En stor del av 6kningen
forklaras av nyttjande av tidigare rs skatte-
massiga underskott i Sverige. Darutéver har
flertalet lander dar Pandox har verksamhet
foretagit forandringar av sina bolagsskatte-
system under senare ir, vilket foranlett en
genomgang av redovisad uppskjuten skatt i
respektive jurisdiktion. Total skattekostnad
motsvarar en skattesats pa 22,7 (18,5).

Se vidare not 11.

KASSAFLODE OCH CASH EARNINGS

Cash earnings uppgick till 2 161 (1 893)
MSEK. Kassaflode fran den 16pande verk-
samheten fore forandringar av rorelsekapi-
tal uppgick till 2 119 (1 975) MSEK. Betald
skatt uppgick till —-208 (-178) MSEK. For-
andring av rorelsekapitalet paverkade kassa-
flodet med —185 (—265) MSEK. Kassaflodet
fran investeringsverksamheten péverkade
kassaflodet med —5 188 (-2 190) MSEK och
forklaras framforallt av forvarven av tio
forvaltningsfastigheter i Tyskland och tva
rorelsefastigheter i Tyskland respektive
Nederldanderna. Avyttringen av Scandic
Hasselbacken i Sverige &r en positiv post.
Kassaflodet fran finansieringsverksam-
heten uppgick till 3 193 (158) MSEK. Storre
poster utgors av upptagna lan i samband
med forvarv, nyemission, amortering av
14n vid refinansiering och betald utdelning.
Likvida medel uppgick vid periodens slut
till 632 (674) MSEK.

FINANSIERING

Per 31 december 2019 uppgick belanings-
graden med avdrag for likvida medel till
46,0 (49,7) procent. Likvida medel, inklu-
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Vid utgdngen av 2019 uppgick beldningsgraden
netto till 46,0 procent.

RISKER  FINANSIELIT STYRNING  OVRIGT

sive langfristiga kreditfaciliteter, uppgick
till 4 215 (2 500) MSEK, varav outnyttjade
langfristiga kreditfaciliteter uppgick till
3583 (1 826) MSEK.

Vid utgangen av perioden uppgick lane-
portféljen till 29 824 (28 095) MSEK. Den
genomsnittliga rantebindningstiden var 3,8
(3,0) ar och den genomsnittliga rantan, som
motsvarar rantenivan vid periodens slut,
var 2,6 (2,6) procent, inklusive effekter av
rantederivat, men exklusive uppldggnings-
kostnaderna. Den genomsnittliga kapital-
bindningstiden var 3,3 (3,1) ar. Lanen
sékerstalls av en kombination av fastighets-
panter och aktiepanter.

For att hantera ranterisk och 6ka forut-
sdgbarheten i Pandox resultat anvands réante-
derivat, framforallt ranteswappar. I slutet
av perioden hade Pandox riantederivat netto
till ett belopp av 21 091 MSEK och cirka
61 procent av Pandox l&neportfolj var dar-
med sikrad mot rénterdrelser pa langre
perioder &n ett ar. Det ar en 6kning jamfort
med 2018. Den 31 december 2019 uppgick
marknadsvirdet netto for Pandox finan-
siella derivat till —577 (—538) MSEK.

EGET KAPITAL OCH SUBSTANSVARDE
Eget kapital hanforligt till moderbolagets
aktiedgare uppgick till 26 350 (21 378)
MSEK, och EPRA NAV (substansvirde) till
34 270 (27 476) MSEK. EPRA NAV per aktie
var 186,40 (164,04) SEK.

FORVARV, FORSALJNINGAR OCH
OMKLASSIFICERINGAR

Den 1juli 2019 slutfordes forvéarv av tre
hotellfastigheter i Tyskland i affirssegmentet
Fastighetsforvaltning for 103 MEUR. Den

3 december 2019 slutférdes forvirv av ett
hotell i Tyskland respektive ett i Neder-
landerna i affairssegmentet Operatorsverk-
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Aretsresultat 2019 uppgick till 2 700 (2 823)
MSEK.
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Forvaltningsberittelse, forts.

samhet for 83 MEUR. Den 11 december
2019 slutfordes forvarv av sju hotellfastig-
heter i Tyskland i affirssegmentet Fastig-
hetsforvaltning fér 290 MEUR.

Den 12 november 2019 ingicks avtal i
affarssegmentet Fastighetsforvaltning om
forvarv av hotellfastighet i Niirnberg for
61 MEUR.

Den 2 september 2019 slutfordes avytt-
ring av en hotellfastighet i Stockholm,
Sverige for motsvarande cirka 480 MSEK
iaffarssegmentet Fastighetsforvaltning.

INVESTERINGARIBEFINTLIGA
HOTELLFASTIGHETER
Under 2019 uppgick investeringar i befint-
liga hotellfastigheter till 674 (720) MSEK,
varav 412 (434) MSEK avség forvaltnings-
fastigheter, 257 (286) MSEK rorelsefastig-
heter samt 5 (1) MSEK avsdg huvudkonto-
ret. Vid utgéngen av perioden uppgick
beslutade investeringar for framtida projekt
till motsvarande cirka 1 410 (1 250) MSEK.
Storre investeringsprojekt omfattar
Crown Plaza Brussels Le Palace, Scandic
Luled, Hotel Berlin Berlin, Airport Bonus
Inn Vantaa, Hotel Pullman Stuttgart Fon-
tana, Dorint Parkhotel Bad Neuenahr,
Jurys Inn Oxford, Jurys Inn Inverness,
The Midland Manchester, Quality Park
Sodertilje, Hilton Garden Inn Heathrow
Airport, NH Brussels Bloom, samt investe-
ringsprogrammet for grona investeringar.

MODERBOLAGET

Aktiviteterna inom Pandox fastighetsdgande
foretag administreras av personal som &r
anstillda i moderbolaget, Pandox AB
(publ). Kostnaderna for dessa tjanster fak-
tureras Pandox dotterbolag. Faktureringen
uppgick under perioden januari— december
2019 till 122 (106) MSEK, och resultatet
fore skatt uppgick till 2 299 (728) MSEK.
Okningen forklaras av storre utdelningar
frén dotterforetag. Den interna utldningen
har 6kat under 2019 vilket medfor att de
interna rénteintikterna ar storre 4n 2018.
Dessutom bidrog positiva valutaeffekter
till ett hogre resultat fore skatt. En riktad
nyemission har tillfort det egna kapitalet
3010 (0) MSEK. I slutet av perioden upp-
gick moderbolagets eget kapital till 9 089
(4 553) MSEK och den rantebarande skul-
den till 6 325 (7 098) MSEK, varav 3 447
(5555) MSEK i form av langfristig skuld.

AKTIER OCH AGANDE

Pandox AB (publ) B-aktier noterades den
18 juni 2015 p& Nasdaq Stockholm. Pandox
aktiekapital uppgick vid arets slut till 460
(419) MSEK fordelat pé totalt 183 849 999
aktier, varav 75 000 000 A-aktier och

108 849 999 B-aktier. Aktierna ar denomi-
nerade i SEK och varje aktie har ett kvot-
virde om 2,50 SEK. Agare till aktie av serie
A har enligt bolagsordningen ratt att
omvandla hela eller delar avinnehavet av
aktieriserie A till aktieri serie B. Begrans-
ningar finns i bolagsordningen rérande

mojligheten att 6verlata aktier eller rostratt
for aktier i serie A. Samtliga B-aktier ar fritt
overlatbara. Varje A-aktie i Pandox berétti-
gar innehavaren till tre roster pa bolags-
stimman, medan varje B-aktie beréttigar
innehavaren till en rost pa bolagsstimman.
Det forekommer inte nagra utfastelser till
personalen avseende aktieinnehav.

Vissa av koncernens storre finansie-
ringsavtal innehaller en sedvanlig sé kallad
”Change of Control”-klausul. Klausulen
innebér att langivarna dger ritt att, under
vissa forutsattningar pékalla omférhand-
lingar av villkoren eller begéra en fortida
aterbetalning om kontrollen 6ver bolaget
fordndras.

Foljande aktiedgare har direkt eller
indirekt ett 4gande som representerar tio
procent eller mer av rostetalet for samtliga
aktier ibolaget:

Innehav 2019-12-31 Andel av rostetalet, %

Eiendomsspar AS 36,6
Christian Sundt AB 18,1
Helene Sundt AB 18,1
KAPITALFORVALTNING

Kapitalstruktur

Pandox malsittning ar en beldningsgrad
(loan-to-value) pa 45—60 procent, beroende
pa marknadsutvecklingen och radande
mojligheter.

Nyckeltalet definieras som rantebarande
skulder dividerat med summan av mark-
nadsvéardet for forvaltningsfastigheter och

Pandox har ett utdelningsmal och ett kapitalstrukturmal. Bada méalen har legat inom respektive intervall under perioden 2015-2019.

Utdelning: Pandox malsittning ar en utdelningssandel pa
30—50% av cash earnings 9, med en genomsnittlig utdelningsandel

over tid pa cirka 40 procent.

%

%

Kapitalstruktur: En beliningsgrad? pa 45—60 procent, beroende
pa marknadsutvecklingen och rddande majligheter.

50 Utfall: For 2019 uppgar den 60 Utfall: Beldningsgraden
foreslagna utdelningsandelen 5 uppgick vid utgangen

40 till 31 (42) procent av total B - 2 P av 2019 till 46,0 (49,7)
cash earnings. Framtida 40 procent.

3() - - e - — - - - — c——
utdelningar, och storleken pa 30

20 sadana utdelningar, beror pé 20 1) Definieras som EBITDA plus finan-
Pandox framtida utveckling, siella intidkter minus finansiella

10 finansiella stillning, kassa- 10 kostnader minus aktuell skatt.

- - . 1) Definieras som rantebarande skulder
ﬂOden7 r.orelsekapltalbehov, 0 minus likvida medel i férhallande
2015 2016 2017 2018 2019 1nvester1ngsplaner och andra 2015 2016 2017 2018 2019 till fastigheternas marknadsviirde

Malintervall: e e Min Snitt e Max
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faktorer.

Malintervall: e e Min == Max

vid periodens utgéng.
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rorelsefastigheter. b Se flerarséversikten
pasidan 158.

Utdelning

Pandox malséttning ar en utdelningsandel
pa 30—50 procent av cash earnings, med en
genomsnittlig utdelningsandel 6ver tid pa
cirka 40 procent. Cash earnings definieras
som EBITDA plus finansiella intdkter minus
finansiella kostnader och aktuell skatt.
Framtida utdelningar, och storleken pa
sddana utdelningar, beror pa Pandox fram-
tida utveckling, finansiella stillning, kassa-
fléden, rorelsekapitalbehov, investerings-
planer och andra faktorer.

Skuldférvaltning
Pandox strivar efter att uppna lagsta moj-
liga finansieringskostnader samtidigt som
man begrénsar rante-, valuta- och lane-
riskerna.

Pandox finanspolicy beskriver mer
utforligt hur de finansiella riskerna ska
hanteras. > For mer information se not 18.

RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER
Risker och osdkerhetsfaktorer med péverkan
pa Pandox resultat och kassaflode fran den
l6pande verksamheten ar fraimst hanforliga
till forandringar i hyresintékter i Fastighets-
forvaltning samt fordndringar i intakter och
kostnader i Operatorsverksamhet.

De primaéra rorelseriskerna utgors aven
forsvagning av hotellmarknaden och/eller
okad konkurrens, en samre beldggning och
diarmed lagre intdkter, samt en oférdelaktig
kostnadsutveckling och ldgre produktivitet.

Pandox risker och riskhantering beskrivs
utforligt pd sidan 84.

Hyresintékterna inom Fastighetsforvalt-
ning dr huvudsakligen kopplade till hotel-
lets omsittning och innehéller normalt en
garanterad minimihyra, vilket ger mojlighet
till saval 6kade intédkter i en battre marknad
som skydd vid nedgéng i en simre mark-
nad. I vissa fall kan dock minimihyran ligga
pa en visentligt ldgre niva dn den aktuella
omsattningsbaserade hyran. Dessutom ar
det hotelloperat6ren som har driftsansvaret
och ddrmed den yttersta mdjligheten att
paverka hotellets resultat. Fordelningen av
underhéllskostnader och investeringar mel-
lan hyresgisten och hotellfastighetsédgaren
sarskiljer hotellfastigheter frén andra fast-
igheter genom att ett storre ansvar laggs pa
hyresgasten. b Detta beskrivs utforligt pa
sidan 17.

Inom Operatorsverksamheten har
Pandox eget drift- och investeringsansvar
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och ddrmed full exponering mot rorelsens
verksamhet och resultat. > Detta beskrivs
utforligt pa sidan 19.

Pandox har en betydande 1&neportfolj
och rianteutgifter ar foretagets storsta
utgiftspost. Pandox ar exponerat mot for-
andringar i rintenivéer som en effekt av
fordandrade marknadsrantor och/eller rante-
marginaler frin Pandox ldngivare. Refinan-
sieringsrisk dr risken att inte kunna erhélla
eller fornya finansiering nér ett 1an forfallit,
eller tvingas lana till en betydligt hogre
kostnad. Likviditetsrisk &r risken att
Pandox saknar tillrdckliga medel for att
uppfylla sina betalningsforpliktelser vid
en given tidpunkt. > Finansiella risker
beskrivs utforligt pd sidan 84 samt i not 18.

SKATTESITUATION
Vid utgangen av perioden uppgick de upp-
skjutna skattefordringarna till 383 (465)
MSEK. Dessa utgors framst av redovisat
varde av skattemassiga underskottsavdrag
som bolaget bedomer kan utnyttjas under
de kommande rikenskapséren och tempo-
réra varderingsskillnader for rantederivat.
De uppskjutna skatteskulderna uppgick till
4552 (3 430) MSEK, vilka framst avser
temporéra skillnader mellan verkligt viarde
och skattemassigt varde avseende Forvalt-
ningsfastigheter, samt temporara skillnader
mellan redovisat varde och skattemassigt
varde avseende Rorelsefastigheter.
Flertalet lander dar Pandox har verk-
sambhet har foretagit fordndringar av sina
bolagsskattesystem under senare ar. Med
anledning av detta har Pandox genomfort
en storre genomgéng av redovisad uppskju-
ten skatt i respektive jurisdiktion. Genom-
géngen har haft en paverkan pa bade upp-
skjutna skatteskulder och skattefordringar.

BESLUT FRAN SKATTEVERKET
Pandox har mottagit beslut fran Skatte-
verket avseende koncernens internprissatt-
ning, vilket avser en dndrad vinstallokering
om cirka 1 900 MSEK till moderbolaget i
Sverige. Det skulle innebéira en 6kad aktuell
skatt om cirka 366 MSEK i Sverige samt ett
skattetilldgg om 53 MSEK jamte rénta.
Pandox internprissittning skiljer sig inte
fran branschen i 6vrigt. Skatteverket ar
dock av uppfattningen att vinstallokeringen
inte ska ske till det land dér fastigheterna
ligger och verksamheten bedrivs, utan i
moderbolagets land, det vill siga Sverige.
Pandox vidhéller att koncernens bolag f6l-
jer och har f6ljt géllande ratt for internpris-
sattning och beskattning i de lander dar
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koncernens bolag ar verksamma och kom-
mer att 6verklaga beslutet. Pandox vill
betona att koncernens bolag betalar och har
betalat skatt i respektive jurisdiktion till en
skattesats som ar jamforlig med den svenska.

Pandox har beviljats anstand fran Skatte-
verket med anledning av osdkerheten kring
utgangen av drendet. Pandox bedomer att
mojligheterna till beslut till bolagets fordel
ihogre instans ar goda.

Om Skatteverket skulle vinna framgéng
med sin instillning i domstol 4r Pandox
bedémning att effekten for bolagets del ar
begriansad dé Sverige har ingatt dubbel-
beskattningsavtal med samtliga lander som
héjningen ar hanforlig till, vilket ddrmed
borde undanrdja dubbelbeskattningen for
Pandox del. Forutsatt att eliminering av
dubbelbeskattning sker beréknas den maxi-
mala effekten uppga till ett skattetillagg pa
cirka 53 MSEK jamte ranta.

STYRELSENS ARBETE

Pandox har en separat bolagsstyrnings-

rapport dir styrelsens arbete beskrivs i.
Se sidorna 148-153.

PERSONAL

Den 31 december 2019 hade Pandox 1 460
(1161) heltidsanstillda, varav 1 419 (1 120)
inom affarssegmentet Operatorsverksam-
het och 41 (41) inom affarssegmentet Fast-
ighetsforvaltning samt central administra-
tion. Medelantalet anstillda uppgick under
aret till 1 381 (1 111), varav 718 (582) mén
och 663 (529) kvinnor. Vid driftoverta-
gande respektive nyuthyrning av hotell-
fastigheter Gvergar ocksé hotellens personal
till den 6vertagande parten.

MEDARBETARE OCH HALLBARHET
Pandox viktigaste bidrag till en mer héllbar
utveckling ligger i utvecklingen av 16n-
samma grona fastigheter och grona avtal
med hotelloperatorer. 2018 tog Pandox ett
helhetsgrepp om bolagets hallbarhets-
arbete. Resultatet dr héllbarhetsstrategin
Fair Play 2.0. Strategin har tre fokusomraden
— Hallbara affarer, Hallbara verksamheter
och Héllbart ansvar — samt atta underlig-
gande mélomraden som integrerar héllbar-
hetiverksamheten. Syftet 4r att driva en
miljomassigt, ekonomiskt och socialt
ansvarsfull affarsverksamhet. Mélet ar att
minska konsumtionen av energi och vatten,
minska avfallet samt generera kassaflodes-
drivande grona investeringar som skapar
langsiktigt hallbara och klimatsmarta
fastigheter och hotellverksamheter. Mélet
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Forvaltningsberittelse, forts.

ar att skapa langsiktigt virde for Pandox,
bolagets medarbetare och de lokalsamhal-
len man verkar i. > Pandox hallbarhets-
arbete enligt regelverket beskrivs utforligt
pd sidan 35—-60.

IFRS 16

Pandox tillimpar IFRS 16 frén den 1 januari
2019. b Overgdngseffekter inklusive pdver-
kan pa nyckeltal presenteras i not 15 sidan
128.

RIKTLINJER FOR ERSATTNING TILL
LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE OCH
STYRELSELEDAMOTER

Dessa riktlinjer omfattar bolagets styrelse-
ledamoéter och koncernledning, vilken inklu-
derar verkstéllande direktoren och 6vriga
ledande befattningshavare. Riktlinjerna ar
framétblickande och ska tillampas pé ersitt-
ningar som avtalas, och férandringar som
gors iredan avtalade erséttningar, efter det
att riktlinjerna antagits av drsstimman 2020.
Riktlinjerna omfattar inte sidana ersétt-
ningar som beslutas av bolagsstimman.

Framjande av bolagets affdrsstrategi,
langsiktiga intressen och hallbarhet
Pandox vision dr att vara ett av de ledande
hotellfastighetsbolagen i varlden nar det
giller specialistkompetens for aktivt
dgande, forvaltning och utveckling av
hotellfastigheter samt drift av hotell.
Pandox strategi ar att dga stora hotellfastig-
heter i 6vre mellan- till hGgprissegmentet
med strategiska ldgen och hyra ut dem till
starka hotelloperatorer under langa omsatt-
ningsbaserade hyresavtal. I situationer da
forutsattningar for en 16nsam hyresrelation
saknas kan Pandox vilja att driva hotell-
verksamheten i egen regi. Pandox ir en
aktiv dgare som ror sig fritt 6ver hotellvarde-
kedjan, vilket bAde minskar risken och
skapar nya affirsmdjligheter. Genom
specialisering, affirsmassig flexibilitet och
genomténkt diversifiering i flera dimensio-
ner lagger Pandox grunden for foretagets
vardeskapande.

Ett langsiktigt framgangsrikt och héll-
bart genomforande av bolagets affarsstra-
tegi forutsétter att bolaget kan rekrytera och
behaélla kvalificerade medarbetare. For detta
kravs att bolaget kan erbjuda konkurrens-
kraftig ersattning. Dessa riktlinjer majliggor
attledande befattningshavare kan erbjudas
en konkurrenskraftig totalersattning.

Rorliga kontanterséttningar som omfat-
tas av dessa riktlinjer ska dven de syfta till
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att frimja bolagets affarsstrategi och lang-
siktiga intressen, inklusive dess héllbarhet.

Ersdttning till ledande befattningshavare
Formerna av ersdttningm.m

Ersattningen ska vara marknadsmassig och
far besta av foljande komponenter: fast kon-
tantlon, kortsiktig rorlig kontantersittning,
kontantbaserade incitamentsprogram,
pensionsféormaner och andra formaner.
Bolagsstimman kan dérutéver — och obero-
ende av dessa riktlinjer — besluta om exem-
pelvis aktie-, aktiekursrelaterade eller
prestationsbaserade ersittningar.

Den rorliga ersittningen far uppga till
hogst sex manadsloner for den verkstal-
lande direktoren, och fyra manadsloner
for 6vriga ledande befattningshavare.
Déarutdver ska verkstillande direktoren
och ovriga ledande befattningshavare, for
att kunna erbjudas mojlighet att delta i
langsiktiga kontantbaserade incitaments-
program, vilka, om sédana infors av styrel-
sen och ersattningsutskottet, ska utformas
likt Pandox befintliga kontantbaserade
incitamentsprogram. For det fall ett sdidant
program implementeras ska det inom ramen
for detta dven fortsidttningsvis vara mojlig-
het att erhalla flera arsloner om utvéaxlingen
for bolagets aktiedgare under samma period
varit mycket god.

For verkstillande direkt6ren och 6vriga
ledande befattningshavare ska pensions-
forméner vara premiebestdmda. Pensions-
premierna for premiebestdmd pension ska
kunna uppga till hogst 35 procent av den
fasta arliga kontantlonen. Rorlig kontanter-
sédttning ska inte vara pensionsgrundande.

Andra formaner far innefatta bland
annat livférsiakring, sjukvardsforsikring och
bilférman. Sddana formaner ska inte utgora
en visentlig del av den totala ersattningen.

Ytterligare kontant ersattning kan utga
vid extraordindra omstandigheter, forutsatt
att sddana extraordinéra arrangemang ar
tidsbegrénsade och endast gors pé individ-
niva antingen i syfte att rekrytera eller
behalla befattningshavare, eller som ersatt-
ning for extraordinéra arbetsinsatser utover
personens ordinarie arbetsuppgifter. Sidan
ersattning ska vara affarsmassigt motive-
rad, std i proportion till individens fasta 16n
och inte utges mer &n en géng per ar och per
individ. Beslut om sédan ersattning ska
fattas av styrelsen péa forslag av ersattnings-
utskottet.

Betriffande anstéllningsférhéllanden
som lyder under andra regler &n svenska far

vederborliga anpassningar ske for att folja
tvingande sddana regler eller fast lokal
praxis, varvid dessa riktlinjers 6vergripande
andamal s langt mojligt ska tillgodoses.

Kriterier for utdelning av rérlig
kontantersdttning m.m.

Den rorliga kontantersittningen och ersitt-
ning som utgar under eventuella kontant-
baserade incitamentsprogram ska vara
kopplad till forutbestimda och métbara
kriterier som kan vara finansiella eller icke-
finansiella. Uppfyllelse av kriterier for utbe-
talning av kortsiktig rorlig kontanterséttning
ska dock kunna métas under en period om ett
ar. De kan ocksa utgoras av individanpassade
kvantitativa eller kvalitativa mal. Kriterierna
for sévil kortsiktig som langsiktig rorlig kon-
tanterséttning ska vara utformade sé att de
framjar bolagets affarsstrategi och langsik-
tiga intressen, inklusive dess héllbarhet,
genom att exempelvis ha en tydlig koppling
till affarsstrategin eller framja befattnings-
havarens langsiktiga utveckling.

Nar métperioden for uppfyllelse av
kriterier for utbetalning av rorlig kontant-
ersattning avslutats ska det faststillas i
vilken utstrickning kriterierna uppfyllts.
Ersattningsutskottet ansvarar for den
bedomningen. Savitt avser finansiella mal
ska bedomningen baseras pa den av bolaget
senast offentliggjorda finansiella informa-
tionen.

Styrelsen ska ha mojlighet att enligt lag
eller avtal och med de begransningar som
ma f6lja darav helt eller delvis aterkréava
rorlig erséttning som utbetalats pé felaktiga
grunder.

Ersdttning till styrelseledamoéter
Styrelseledamoters ersattning for arbete

i Pandox styrelse beslutas av bolagsstamman.
Styrelseledamoter har enbart rétt att erhélla
sddant arvode som beslutats om av bolags-
stimman. Eventuell ytterligare ersattning
kan dock utgé for tjanster som styrelseleda-
moter tillhandahaller Pandox inom deras
respektive expertisomraden utanfor deras
uppdrag som styrelseledamoter. Sddan
ersittning ska vara marknadsmaéssig och
regleras i ett konsultavtal som godkénns

av styrelsen.

Anstéllningsvillkor

Lon och anstdllningsvillkor fér anstdllda
Vid beredningen av styrelsens forslag till
dessa ersattningsriktlinjer har 16n och
anstéllningsvillkor for bolagets anstillda
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beaktats genom att uppgifter om anstélldas
totalersattning, ersattningens komponenter
samt ersittningens 6kning och 6kningstakt
over tid har utgjort en del av erséttnings-
utskottets och styrelsens beslutsunderlag vid
utvarderingen av skaligheten av riktlinjerna
och de begransningar som foljer av dessa.

Upphérande av anstdllning

Vid uppségning fran bolagets sida far upp-
sagningstiden for verkstéllande direkt6ren
och 6vriga ledande befattningshavare vara
hogst sex till tolv ménader. Vid uppsigning
frén ledande befattningshavarens sida far
uppségningstiden vara hogst sex ménader.
Vid bolagets uppsigning av verkstillande
direktoren utgar ett avgéngsvederlag om
arton méanadsloner som kan reduceras till
foljd av andra inkomster som den verkstal-
lande direktoren erhéller. I 6vrigt utgar
inga avgangsvederlag.

Beslutsprocess, féordndringar och
avvikelser, etc.

Beslutsprocessen for att faststdlla, se ver
och genomféra riktlinjerna

Styrelsen har inrittat ett erséttningsutskott.
I utskottets uppgifter ingar att bereda sty-
relsens beslut om forslag till riktlinjer for
ersattning till ledande befattningshavare.
Styrelsen ska uppratta forslag till nya rikt-
linjer atminstone vart fjarde ar och ligga
fram forslaget for beslut vid drsstimman.
Riktlinjerna ska gélla till dess att nya rikt-
linjer antagits av bolagsstimman. Ersatt-
ningsutskottet ska dven folja och utvirdera
program for rorliga ersattningar for bolags-
ledningen, tillimpningen av riktlinjer for
ersittning till ledande befattningshavare
samt gillande erséttningsstrukturer och
ersittningsnivaer i bolaget. Ersattnings-
utskottets ledamoter dr oberoende i forhal-
lande till bolaget och bolagsledningen. Vid
styrelsens behandling av och beslut i ersatt-
ningsrelaterade fragor nérvarar inte verk-
stillande direktoren eller andra personer
ibolagsledningen, i den mén de berors

av fragorna.

Frangdende av riktlinjerna

Styrelsen far besluta att tillfalligt fringa
riktlinjerna helt eller delvis, om det i ett
enskilt fall finns sérskilda skal for det och
ett avsteg ar nodvandigt for att tillgodose
bolagets langsiktiga intressen, inklusive
dess héllbarhet, eller for att sdkerstélla
bolagets ekonomiska barkraft. Som angivits
ovan ingar det i ersdttningsutskottets upp-
gifter att bereda styrelsens beslut i ersitt-
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ningsfragor, vilket innefattar beslut om
avsteg fran riktlinjerna.

FORVANTNINGAR AVSEENDE DEN
FRAMTIDA UTVECKLINGEN

Pandox viktigaste drivkrafter for cash ear-
nings ar hotellmarknadens tillvaxt, forvarv
och den organiska tillvaxt bolaget sjalv
skapar genom kassaflédesdrivande investe-
ringar i befintlig portf6lj. Givet en positiv
ekonomisk tillvaxt, Pandox valdiversifie-
rade portf6lj med en balanserad efterfragan
samt ett positivt bidrag fran de forvirvsom
Pandox genomforde 2019, finns forutsitt-
ningar for viss tillvaxt 2020.

VINSTDISPOSITION

Till &rsstammans forfogande star:

Balanserade vinstmedel 6306438152

Aretsresultat 2312881098
8619319250

Styrelsen foresldr att vinstmedlen

disponeras enligt féljande:

Utdelning till aktiedgare, 3,60 SEK

per aktie 661859996

Overforesiny rakning 7957 459 254

SEK 8619319250

STYRELSENS YTTRANDE AVSEENDE
FORESLAGEN VINSTUTDELNING
Motivering

Koncernens egna kapital har berdknats i
enlighet med de av EU antagna IFRS Stan-
darderna och tolkningarna av dessa (IFRS
IC) samt i enlighet med svensk lag genom till-
lampning av rekommendation RFR 1 fran
Radet for finansiell rapportering (Komplette-
rande redovisningsregler for koncernen).
Moderbolagets egna kapital har berdknats
ienlighet med svensk lag och med tillamp-
ning av rekommendation RFR 2 frdn Radet
for finansiell rapportering (Redovisning for
juridiska personer). Styrelsen finner att full
tiackning finns for bolagets bundna egna kapi-
tal efter foreslagen vinstutdelning. Styrelsen
finner dven att féreslagen vinstutdelning ar
forsvarlig med hansyn till de bedomningskri-
terier som anges i 17 kap. 3 § andra och tredje
styckena i Aktiebolagslagen (verksamhetens
art, omfattning och risker samt konsolide-
ringsbehov, likviditet och stéllning i Gvrigt).
Styrelsen vill darvid framhaélla féljande:

Verksamhetens art, omfattning och risker
Styrelsen bedomer att Pandox eget kapital
efter den foreslagna vinstutdelningen med
god marginal kommer att vara tillrackligt
stort for att mota verksamhetens art,
omfattning och risker, med hénsyn taget till
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bland annat bolagets finansiella stéllning,
historiska och budgeterade utveckling,
investeringsplaner samt konjunkturlage.

Konsolideringsbehov, likviditet och
stallning i 6vrigt

Konsolideringsbehov

Styrelsen har gjort en allsidig bedémning av
Pandox och koncernens finansiella stéllning
och dess mojligheter att infria sina ekono-
miska dtaganden. Den foreslagna utdel-
ningen utgor 1,9 procent av koncernens
EPRANAV, 2,5 procent av eget kapital hin-
forligt till moderbolagets aktiedgare, 7,3
procent av moderbolagets eget kapital samt
30,6 procent av koncernens cash earnings
for 2019. Planerade investeringar har beak-
tats vid bestimmande av den foreslagna
vinstutdelningen. Vinstutdelningen har
ingen vasentlig betydelse for bolagets och
koncernens forméga att gora ytterligare
affarsmissigt motiverade investeringar
enligt antagna planer.

Likviditet

Den foreslagna vinstutdelningen kommer
inte att paverka bolagets och koncernens
forméga att i ritt tid infria sina betalnings-
forpliktelser och hantera eventuella varia-
tioner i likviditeten samt andra ovéntade
héndelser. Pandox har god tillgang till likvi-
ditetsreserver i form av likvida medel samt
langfristiga kreditfaciliteter.

Stdllningi 6vrigt
Styrelsen har 6vervigt alla 6vriga kanda for-
héllanden som kan ha betydelse for bolagets
och koncernens ekonomiska stéllning och
som inte beaktats ovan. Darvid har ingen
omstiandighet framkommit som gor att den
foreslagna utdelningen inte framstér som
forsvarlig.

Se vidare not 28 Vinstdisposition.

HANDELSER EFTER BALANSDAGENS
SLUT

Pandox slutforde forvérv av en hotellfastig-
het i Niirnberg, Tyskland, for 61 MEUR,
den 31 januari 2020.
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Rapport over totalresultat
for koncernen

MSEK Not 2019 2018
Intdkter Fastighetsforvaltning

Hyresintakter 2,3,12 3017 2809

Ovriga fastighetsintakter 2,12 112 162
Intdkter Operatorsverksamhet 2 2424 2153
Nettoomsattning 5553 5124
Kostnader Fastighetsforvaltning 2,5,7,8,15 -365 454
Kostnader Operatérsverksamhet 2,6,7,8,15 -1993 -1776
Bruttoresultat 3195 2894
—varav bruttoresultat Fastighetsférvaltning 2 2764 2517
—varayv bruttoresultat Operatérsverksamhet 2 431 377
Central administration 2,4,7,8 =175 -148
Finansiella intakter 2,9 1 1
Finansiella kostnader 2,9 —866 -804
Finansiella kostnader avseende nyttjanderattstillgdngar 9,15 -81 —
Resultat fore vardeférandringar 2074 1943
Vérdeférandringar
Fastigheter, orealiserade 2,12 1389 1428
Fastigheter, realiserade 2,12 70 67
Derivat, orealiserade 2,18 =) 25
Resultat fére skatt 3494 3463
Aktuell skatt 2,11 =122 -216
Uppskjuten skatt 2,11 -672 424
Aretsresultat 2700 2823
Ovrigt totalresultat
Poster som inte kan omféras till resultatrdkningen
Arets omvardering av materiella anlaggningstillgangar 9 = 117
Skatt hanférlig till poster som inte kan omféras till resultatrdkningen = -35

— 82
Poster som har eller kan komma att omféras till resultatréikningen
Nettoinvesteringssakring av utlandska verksamheter 520 67
Omrakningsdifferenser utldndska verksamheter 474 316
46 383

Arets 6vrigt totalresultat 46 465
Arets totalresultat 2746 3288
Moderbolagets aktiedgare —andel av arets resultat 2706 2820
Innehav utan bestédmmande inflytande —andel av drets resultat -6 3
Moderbolagets aktiedgare —andel av drets totalresultat 2749 3278
Innehav utan bestdmmande inflytande — andel av arets totalresultat -3 10
Data per aktie 17
Végt genomsnittligt antal aktier 170053 287 167 499999
Arets resultat efter skatt fore och efter utspadning, per aktie, SEK 1591 16,83

1 Avser verkligt virde fordndring av hotellfastigheter som omklassificerats frin Operatorsverksambhet till Fastighetsforvaltning.

Se kommentarer nista sida.
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INTRODUKTION

Kommentarer
Koncernens totalresultat

Nettoomsittning

Intédkter fran Fastighetsforvaltning uppgick
till 3 129 (2 971) MSEK, en 6kning med 5 pro-
cent, med stod av en positiv hotellmarknad,
forvarv, goda effekter av genomforda reno-
veringar samt positiva valutakurseffekter.

Tidigare kommunicerad dndrad redovis-
ning av fastighetsskatt i Storbritannien och
pa Irland minskade 6vriga fastighetsintakter
med cirka 64 MSEK, jamf6rt med 2018.

For jamforbara enheter 6kade intak-
terna med 2,3 procent justerat for valuta-
kurseffekter.

Intdkter fran Operatorsverksamhet upp-
gick till 2 424 (2 153) MSEK, en 6kning med
13 procent framforallt med st6d av positiva
valutakurseffekter, forvarv och en totalt sett
god utveckling i Bryssel och Tyskland. For
jamforbara enheter 6kade intédkter och
RevPAR med 2,9 respektive 4,9 procent,
justerat for valutakurseffekter.

Koncernens nettoomsittning uppgick
till 5 553 (5 124) MSEK. For jamforbara
enheter 6kade nettoomséttningen med
2,5 procent justerat for valutakurseffekter.

Driftnetto

Driftnettot frin Fastighetsforvaltning
uppgick till 2 764 (2 517) MSEK, en 6kning
med 10 procent. Exklusive effekter fran
inférande av IFRS 16 var driftnettot

2706 MSEK. For jamforbara enheter
okade driftnettot med 1,9 procent justerat
for valutakurseffekter. - Se not 5 for speci-
fikation.

Driftnettot frdn Operatorsverksamhet
uppgick till 625 (540) MSEK, en 6kning
med 16 procent. For jamforbara enheter
okade driftnettot med 1,5 procent justerat
for valutakurseffekter.

Totalt driftnetto uppgick till 3 389
(3 057) MSEK, en 6kning med 11 procent.

Specifikation 6ver operatorsverksamhe-
tens kostnader dterfinns i not 6.

STRATEGI & VERKSAMHET

MARKNAD  HALLBARHET  FASTIGHETERNA

Central administration

Kostnaderna for den centrala administra-
tionen uppgick till —175 (-148) MSEK.
Administrationen bestér av kostnader for
bolagsledningen, administrativ personal,
IT och lokalhyror. Okningen forklaras av
verksambhetens tillvéxt, geografiska expan-
sion och 6kade komplexitet.

Finansiella intdkter och kostnader
De finansiella kostnaderna uppgick till
—866 (~804) MSEK, varav —56 (—40) MSEK
utgors av avskrivningar for aktiverade upp-
laggningskostnader for 1an. Forandringen
forklaras framforallt av 6kade rantebarande
skulder efter genomforda forvarv.

De finansiella intdkterna uppgick till
1 (1) MSEK.

Finansiella kostnader avseende nyttjande-
rattstillgdngar uppgick till -81 (—) MSEK.

Vardeférandringar

Orealiserade virdeférandringar for Forvalt-
ningsfastigheter uppgick till 1 389 (1 428)
MSEK och forklaras av en kombination av
hogre kassafloden och lagre direktavkast-
ningskrav i jamforbar portfolj.

Realiserade vardeforandringar uppgick
till 70 (67) MSEK och avser avyttring av
Hotell Hasselbacken och utrangering vid
varumaérkesbyte till Hotel Indigo Brussels
City inom Operatorsverksamhet.

Orealiserade vardeforandringar pa
derivat uppgick till -39 (25) MSEK.

Aktuell och uppskjuten skatt
Den aktuella skatten uppgick till —122
(—216) MSEK.

Uppskjuten skatt uppgick till —672
(—424) MSEK. En stor del av 6kningen for-
klaras av nyttjande av tidigare ars skatte-
massiga underskott i Sverige. Darutéver har
flertalet lander dar Pandox har verksamhet
foretagit forandringar av sina bolagsskatte-

RISKER  FINANSIELIT STYRNING  OVRIGT

system under senare &r, vilket foranlett en
genomgang av redovisad uppskjuten skatt
irespektive jurisdiktion.

Arets resultat

Periodens resultat uppgick till 2 700 (2 823)
MSEK och periodens resultat hanforligt till
moderbolagets aktiedgare uppgick till

2706 (2 820) MSEK, vilket motsvarar 15,91
(16,83) SEK per aktie.

Arets Ovrigt totalresultat

I drets Ovrigt totalresultat redovisas
omrakningsdifferenser av utlandska verk-
samheter och arets omvardering av materi-
ella anlaggningstillgdngar och relaterade
sékringar avseende nettotillgangar i
utldndsk verksamhet.
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Rapport 6ver finansiell stallning
for koncernen

31dec 31dec
MSEK Not 2019 2018
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Rorelsefastigheter 14 6307 5326
Inventarier/Inredning 13 554 484
Forvaltningsfastigheter 12 53697 47139
Nyttjanderatter 15 2894 —
Uppskjuten skattefordran 11 383 465
Derivat? 18,19 117 12
Andralangfristiga fordringar 10,19 34 31
Summa anlaggningstillgdngar 63986 53457
Omsattningstillgangar
Varulager 14 10
Aktuell skattefordran 11 106 29
Kundfordringar 16,19 367 326
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 20 288 305
Ovriga fordringar 250 215
Likvidamedel 632 674
Summa omsattningstillgangar 1657 1559
Summa tillgangar 65643 55016
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 17
Aktiekapital 460 419
Ovrigt tillskjutet kapital 7525 4556
Reserver 258 215
Balanserade vinstmedel inklusive drets resultat 18107 16188
Summa eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 26 350 21378
Innehav utan bestédmmande inflytande 156 160
Summa eget kapital 26506 21538
Skulder
Langfristiga skulder
Langfristiga rantebarande skulder?) 18,19 23587 20719
Ovrigalangfristiga skulder 18 18
Langfristig leasingskuld 15 2864 —
Derivat?) 18,19 694 550
Avsattningar 21 41 100
Uppskjuten skatteskuld 11 4552 3430
Summa langfristiga skulder 31756 24817
Kortfristiga skulder
Avsattningar 21 97 1
Kortfristiga rantebarande skulder 23) 18,19 6034 7198
Kortfristig leasingskuld 15 30 —
Skatteskulder 11 109 109
Leverantorsskulder 19 304 286
Ovriga kortfristiga skulder 226 411
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 20 581 656
Summa kortfristiga skulder 7381 8661
Summa skulder 39137 33478
Summa eget kapital och skulder 65 643 55016

D Derivaten vérderas till verkligt virde enligt Niva 2-vérdering enligt IFRS, baserat pa indata som &r observerbara, antingen direkt eller indirekt.
2) Deredovisade virdena for rantebarande skulder och andra finansiella instrument utgor en rimlig approximation for deras verkliga virden.
3) Upplaggningskostnader om cirka 202 (178) MSEK har reducerat den réntebarande skulden.

Se kommentarer nista sida.
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Kommentarer

STRATEGI & VERKSAMHET

MARKNAD  HALLBARHET  FASTIGHETERNA

Koncernens rapport 6ver finansiell stallning

ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Rorelsefastigheter

De 18 (16) fastigheter som anvinds i Opera-
torsverksamheten klassificeras som Rorelse-
fastigheter och redovisas till anskaffnings-
varde med avdrag for av- och nedskrivningar.
Redovisat varde inklusive inventarier/
inredning uppgick till 6 861 (5 810) MSEK.
Under aret har ett hotell i Nederlanderna
samt ett i Tyskland forvarvats.

Forvaltningsfastigheter
Antalet Forvaltningsfastigheter uppgér vid
arets slut till 137 (128). Redovisning sker till
verkligt varde (marknadsvérde) och upp-
gick till 53 697 (47 139) MSEK. Under aret
har tio fastigheter forvarvats i Tyskland.
Arets orealiserade virdeforandringar pa
Forvaltningsfastigheterna uppgick till
1389 (1 428) MSEK. Realiserade varde-
forandringar uppgick till 96 (14) MSEK.
Under aret uppgick totala investeringar
i befintlig portfdlj, exklusive forvarv, till
674 (720) MSEK, varav 412 (434) MSEK
avsag Forvaltningsfastigheter och 257 (286)
MSEK Rorelsefastigheter samt 5 (1) avsag
huvudkontoret.

Nyttjanderdtter

Pandox tillampar IFRS 16 fran den 1 januari
2019. Nyttjanderattstillgdngar uppgick till
2 894 (—) MSEK. b Overgdngseffekter
inklusive paverkan pa nyckeltal presente-
rasinot 15.

Uppskjuten skattefordran
Vid utgéngen av perioden uppgick de upp-
skjutna skattefordringarna till 383 (465)
MSEK. Dessa utgor i huvudsak skattemas-
siga underskottsavdrag som bolaget bedo-
mer kan utnyttjas under de kommande
rakenskapséaren, samt temporara varde-
ringsskillnader for rantederivat.

Senot 11.

OMSATTNINGSTILLGANGAR
Kundfordringar

Pandox kundfordringar utgors av hyres-
fordringar och kundfordringar i Operators-
verksamhet. Utestdende belopp vid arets
slut avser i huvudsak omséttningsbaserade
hyror som inte regleras i forskott.

Likvida medel

Pandox likvida medel om 632 (674) MSEK
hanteras i huvudsak av moderbolaget
genom en centralkontostruktur i bank dar
likviditeten samlas pa ett gemensamt riante-
birande konto. Overskott kan Gver tid
placeras som tidsbunden inlaning i bank.
Pandox har ej utnyttjade kreditfaciliteter
om totalt 3 583 (1 826) MSEK.

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Finansiell stillning och substansvérde

Vid utgdngen av perioden uppgick bela-
ningsgraden till 46,0 (49,7) procent. Eget
kapital hanforligt till moderbolagets aktie-
agare uppgick till 26 350 (21 378) MSEK,
och substansvirdet (NAV) definierat enligt
EPRA till 34 270 (27 476) MSEK. EPRA
NAV per aktie var 186,40 (164,04) SEK.

LANGFRISTIGA SKULDER

Réntebdrande skulder

Vid utgangen av perioden uppgick laneport-
foljen, exklusive upplaggningskostnader for
1an, till 29 824 (28 095) MSEK. Den genom-
snittliga rantebindningstiden var 3,8 (3,0)
ar och den genomsnittliga rantan, som mot-
svarar rantenivén vid periodens slut, var 2,6
(2,6) procent, inklusive effekter av rante-
swappar. Den genomsnittliga kapitalbind-
ningstiden var 3,3 (3,1) ar. Lanen sidker-
stélls av en kombination av fastighetspanter
och aktiepanter.

Leasingskulder
Totalt uppgick leasingskulder till 2 894 (—)
MSEK varav 30 (—) MSEK avser kortfristiga.

RISKER  FINANSIELIT STYRNING  OVRIGT

Derivat

For att hantera ranterisk och oka forutséag-
barheten i Pandox resultat anvéands rante-
derivat, framforallt rainteswappar. I slutet
av perioden hade Pandox rantederivat
brutto till ett belopp av 26 148 MSEK och
rantederivat netto till 21 091 MSEK. Cirka
61 procent av Pandox laneportfolj var dar-
med sikrad mot rénterdrelser pa langre
perioder &n ett ir. Derivaten marknads-
varderas vid varje kvartalsbokslut och
vardeforandringen redovisas 6ver resultat-
réakningen. Den 31 december 2019 uppgick
marknadsvirdet for Pandox finansiella
derivat till —-577 (—538) MSEK.

Avsittningar

Avsattningar 138 (101) MSEK utgors av
incitamentsprogram for ledande befattnings-
havare, avsattning till pension samt hyres-
garantier for sdlda hotellfastigheter.

Uppskjuten skatteskuld

Uppskjuten skatteskuld avser till storsta del
temporara skillnader mellan verkligt virde
och justerat skattemissigt viarde pa Forvalt-
ningsfastigheter och temporira skillnader
mellan redovisat virde och skattemissigt
varde pa Rorelsefastigheter. Beloppet upp-
gick till 4 552 (3 430) MSEK. I Se not 11.

KORTFRISTIGA SKULDER

Réntebdrande skulder

Den del av l1&neskulden som forfaller inom
ett r.

Ovriga kortfristiga skulder

Skulderna bestar bland annat av forskotts-
betalda hyror, upplupna rantekostnader
och leverantorsskulder.
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MSEK

Ingdende eget kapital 1 januari 2018
Aretsresultat

Ovrigt totalresultat

Nyemission®)

Transaktioner med innehav utan bestdmmande
inflytande?

Utdelning
Utgdende eget kapital per 31 december 2018

Ingdende eget kapital 1 januari 2019
Aretsresultat

Ovrigt totalresultat

Nyemission?!)

Transaktioner med innehav utan bestdmmande
inflytande

Utdelning
Utgdende eget kapital per 31 december 2019

Hanforligt till moderbolagets aktiedgare

Ovrigt

Aktie- tillskjutet Omrdknings- Omvarderings-
kapital kapital reserver reserv>)
419 4557 -330 87

— — 376 82

— ,1 — —

419 4556 46 169
419 4556 46 169

41 2969 = =

460 7525 89 169

1) Nyemissionsbeloppet redovisas netto efter avdrag for transaktionskostnader pa —39 (-1) MSEK.
2) Forvirv avinnehav utan bestimmande inflytande i Tyskland och Osterrike samt garantiutdelning till minoritet.
3) Avser verkligt virde fordndring av hotellfastigheter som omklassificerats frin Operatorsverksambhet till Fastighetsforvaltning.

Ar2018

Utestéende aktier vid arets slut
Ar 2019

Utestdende aktier vid érets slut
Aktiens kvotvérde dr 2,50 kr.

Kommentarer

167499 999

183 849 999

Rapport over kassafloden for koncernen

Kassaflodet fran den 16pande verksamheten
fore forandring av rorelsekapital uppgick
till 2 119 (1 975) MSEK. Okningen beror pa
en kombination av forvarvad och organisk
tillvaxt i rorelsen.

Forandring av rorelsekapitalet uppgick
till —185 (—265) MSEK.

Investeringsverksamheten paverkade
kassaflodet med —5 188 (—2 190) MSEK.
Under aret forvarvades tio forvaltnings-
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fastigheter och en rorelsefastighet i Tyskland
samt en rorelsefastighet i Nederldnderna.
Forvirven av fastigheterna paverkade kassa-
flodet med —4 901 (-1 725) MSEK. Under
aret avyttrades en hotellfastighet i Sverige,
vilket paverkade kassaflodet positivt med
390 (286) MSEK. Investeringar i fastigheter
och anlaggningstillgédngar uppgick till —-674
(—720) MSEK. Finansieringsverksamheten
paverkade kassaflodet med 3 193 (158)

Balanserade

vinstmedel Innehav utan
inklusive arets bestaimmande  Totalt eget
resultat Summa inflytande kapital
14112 18845 182 19027
2820 2820 3 2823
— 458 7 465
— -1 — -1
-7 -7 =32 -39
=737 =737 — -737
16188 21378 160 21538
16188 21378 160 21538
2706 2706 -6 2700
= 43 3 46
= 3010 = 3010
— = -1 =
-787 -787 = —787
18107 26 350 156 26506

MSEK. Forandringen forklaras av upptagna
1&n 12 565 (7 164) MSEK samt amorteringar
av1an —11 584 (-6 258) MSEK. En riktad
nyemission tillférde netto 3 010 (0) MSEK.
Utbetald utdelning paverkade kassaflodet
med —798 (—747) MSEK.

Arets kassaflode uppgick till -61 (—322)
MSEK. Likvida medel vid érets slut var 632
(674) MSEK.
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Rapport over kassafloden 16r koncernen
MSEK Not 2019 2018
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Resultat fore skatt 3494 3463
Aterforing av avskrivningar 195 163
Realiserade vardeforandringar forvaltningsfastigheter -96 -66
Orealiserade vardeférandringar forvaltningsfastigheter -1389 -1429
Orealiserade vardeférandringar derivat 39 24
Ovriga poster som inte ingéri kassaflédet 84 46
Betald skatt -208 -178
Kassaflode fran den 16pande verksamheten fore fordndringar av rorelsekapital 2119 1975
Okning/minskning rérelsefordringar =23 243
Okning/minskning rorelseskulder -162 -22
Foérandringar av rérelsekapital -185 -265
Kassaflode fran den 16pande verksamheten 1934 1710
INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Forvarv avinnehav utan bestdammande inflytande = -29
Investeringar i forvaltningsfastigheter -412 434
Investeringar i rorelsefastigheter -152 -221
Investeringar i inventarier/inredning -110 —65
Avyttring av hotellfastigheter, netto likviditetspaverkan 26 390 286
Forvarv av hotellfastigheter, netto likviditetspaverkan 26 -4901 -1725
Forvarv av finansiella tillgadngar -3 -11
Avyttring av finansiella tillgdngar — 9
Kassaflode fran investeringsverksamheten -5188 -2190
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Nyemission 3049 —
Emissionskostnader -39 -1
Upptagnalan 12565 7164
Amortering av skuld -11584 -6258
Garantiutdelning minoritet -11 -10
Utbetald utdelning 787 737
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 3193 158
Aretskassafldde -61 -322
Likvidamedel vid drets borjan 674 999
Kursdifferensilikvida medel 19 -3
Likvida medel vid arets slut 632 674
Upplysningar om betalda rdntor
Erhallen ranta uppgick till 1 1
Betald ranta uppgick till —782 723
Finansiella kostnader avseende nyttjanderattstillgdngar -81 —
Upplysningar om likvida medel vid arets slut 632 674

Likvidamedel bestar av bankmedel

Se sidan 102 fér kommentarer.
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FINANSIELLT 2019 / FINANSIELLA RAPPORTER FOR MODERBOLAGET

Resultatrakning tor moderbolaget

MSEK Not 2019 2018
Nettoomsattning 25 122 106
Administrativa kostnader 4,8 -226 -190
Rorelseresultat -104 -84
Resultat fran andelar i koncernforetag 9,25 2337 760
Ovriga rintekostnader och liknande resultatposter? 9,25 376 0
Derivat, orealiserade -58 -93
Resultat efter finansiella poster 2551 583
Bokslutsdispositioner -252 145
Resultat fore skatt 2299 728
Skatt pa arets resultat 11 0 0
Uppskjuten skatt 11 14 6
Aretsresultat 2313 734

Bolaget har ingen uppstillning for Ovrigt totalresultat d bolaget inte har nigra poster som rapporteras i Ovrigt totalresultat.

Kommentarer
Moderbolagets rakningar

Aktiviteterna inom Pandox fastighets-
agande foretag administreras av personal
som dr anstéllda i moderbolaget, Pandox
AB (publ). Kostnaderna for dessa tjanster
faktureras Pandox dotterforetag. Fakture-
ringen uppgick under perioden januari—
december 2019 till 122 (106) MSEK. Resul-
tat fran andelar i koncernforetag om 2 337
(760) MSEK avser erhéllna utdelningar fran
koncernforetag samt realisationsresultat
vid avyttrande av dotterfoéretag. Boksluts-
dispositioner &r nettoredovisade lamnade
respektive erhéllna koncernbidrag. Arets
resultat uppgick till 2 313 (734) MSEK.
Skatt pa arets resultat ar o (0) MSEK
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beroende pa ej skattepliktiga intdkter

och utnyttjande av befintliga underskotts-
avdrag. Bolaget har under aret bokfort
skattefordran pé sina skattemaéssiga under-
skottsavdrag samt temporara varderings-
skillnader pé rantederivat uppgaende till
136 (121) MSEK. p> Se not 11.

Moderbolagets tillgéngar bestar i huvud-
sak av aktier och andelar i koncernforetag
samt fordringar p& koncernforetag.

En riktad nyemission har tillfort det
egna kapitalet 3 010 (0 ) MSEK. I slutet av
perioden uppgick moderbolagets eget kapital
till 9 089 (4 553) MSEK. Externa rante-
barande skulder uppgick till 6 305 (7 069)

MSEK, varav 3 427 (5 526 ) MSEK i form av
langfristig rintebdrande skuld. Utdelning
till moderbolagets aktiedgare har skett med
787 (737) MSEK.



INTRODUKTION  STRATEGI& VERKSAMHET MARKNAD  HALLBARHET  FASTIGHETERNA  RISKER  FINANSIELLT  STYRNING  OVRIGT

Balansrakning tor moderbolaget

31dec 31dec
MSEK Not 2019 2018
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Materiella anldggningstillgdngar
Inventarier 13 4 1
Summa materiella anldggningstillgangar A 1
Finansiella anlaggningstillgangar
Aktier och andelar i koncernféretag 24 7393 7393
Fordringar koncernforetag 25 14148 9734
Ovrigalangfristiga fordringar 10 21 17
Uppskjuten skattefordran 11 136 121
Summa finansiella anldggningstillgangar 21698 17265
Summa anldggningstillgdngar 21702 17 266
Omsattningstillgdngar
Ovriga fordringar 14 12
Forutbetalda kostnader och upplupnaintékter 20 21 34
Kassa och bank 84 84
Summa omsdttningstillgdngar 119 130
Summa tillgdngar 21821 17 396
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 17
Aktiekapital 460 419
Reservfond 10 10
Overkursfond 2969 0
Balanserade vinstmedel 3337 3390
Aretsresultat 2313 734
Summa eget kapital 9089 4553
Avsattningar 21 137 100
Langfristiga skulder
Langfristiga rantebarande skulder? 27 3427 5526
Derivat 518 451
Summa langfristiga skulder 3945 5977
Kortfristiga skulder
Kortfristiga rantebarande skulder?) 27 2878 1543
Leverantorsskulder 7 6
Skulder koncernféretag 25 5694 5145
Ovriga kortfristiga skulder 11 18
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 20 60 54
Summa kortfristiga skulder 8650 6766
Summa skulder 12732 12843
Summa eget kapital och skulder 21821 17 396

1) Uppldggningskostnader om 20 (29) MSEK har reducerat den réntebarande skulden.
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Rapport 6ver forandringari eget kapital

tor moderbolaget

Bundet eget kapital Fritt eget kapital

. Balanserade Arets Totalt
MSEK Aktiekapital Reservfond  Overkursfond vinstmedel resultat eget kapital
Ingdende eget kapital 1 januari 2018 419 10 1435 2662 30 4556
Vinstdisposition — — -1435 1465 -30 —
Arets resultat? — — — — 734 734
Utdelning — — — 737 — 737
Nyemission?) — — -1 — — 0
Utgdende eget kapital per 31 december 2018 419 10 0 3390 734 4553
Ingdende eget kapital 1 januari 2019 419 10 0 3390 734 4553
Vinstdisposition — — — 734 734 —
Arets resultat? — — — — 2313 2313
Utdelning — = — -787 — -787
Nyemission?) 41 = 2969 = = 3010
Utgdende eget kapital per 31 december 2019 460 10 2969 3337 2313 9089

1 Bolaget har ingen uppstillning for Ovrigt totalresultat di bolaget inte har nagra poster som rapporteras i Ovrigt totalresultat.
2) Nyemissionsbeloppet redovisas netto efter avdrag for transaktionskostnader p& —39 (1) MSEK.

Ar2018

Utestdende aktier vid arets slut
Ar 2019

Utestdende aktier vid rets slut
Aktiens kvotvirde ar 2,50 kr.
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Rapport over kassafloden tor moderbolaget

MSEK 2019 2018
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN

Resultat efter finansiella poster 2551 583
Aterforing av avskrivningar 1

Ovriga poster som inte ingar i kassaflédet 95

Betald skatt 0 —
Kassaflode fran den 16pande verksamheten fore férandringar av rorelsekapital 2647 588
Okning/minskning rérelsefordringar 9 -45
Okning/minskning rérelseskulder 86 -1120
Forandringar av rérelsekapital 95 -1165
Kassaflode fran den 16pande verksamheten 2742 -577

INVESTERINGSVERKSAMHETEN

Investeringar iinventarier -5 0
Forvarv av finansiella tillgadngar -5090 -310
Avyttring av finansiella tillgdngar 674 203
Kassaflode fran investeringsverksamheten -4421 -107

FINANSIERINGSVERKSAMHETEN

Nyemission 3049 —
Emissionskostnader -39 -1
Erhallna koncernbidrag 692 169
Lamnade koncernbidrag -943 24
Upptagnalin 6931 3108
Amortering av skuld ~7224 -1848
Utbetald utdelning 787 737
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 1679 667
Arets kassaflode 0 -17
Likvidamedel vid periodens bérjan 84 101
Likvida medel vid arets slut 84 84

Upplysningar om betalda rdntor

Erhallen ranta uppgick till 370 324
Betald ranta uppgick till =Z572i -313
Upplysningar om likvida medel vid arets slut 84 84

Likvida medel bestéar av bankmedel
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Alternativa nyckeltal

Om nyckeltal som inte definieras enligt IFRS
Flera beskrivningar och analyser i denna arsredovisning presenterar inte alla foretag beraknar finansiella métt pa samma sitt, dr dessa

utveckling och status pa finansiella och aktierelaterade nyckeltal inte alltid jamforbara med métt som anviands av andra foretag.
som inte definieras enligt IFRS (International Financial Reporting Dessa finansiella métt ska darfor inte ses som en erséttning for matt
Standards). Nedanstéende alternativa finansiella nyckeltal ger varde- som definieras enligt IFRS. Nedan presenteras métt som inte defi-
full kompletterande information till investerare och bolagets led- nieras enligt IFRS, om inte annat anges, samt avstimning av métten.
ning da de mojliggor utvardering av bolagets prestation. Eftersom > Vidare dterfinns dven definitionerna pd sidan 160.
AVSTAMNING ALTERNATIVA NYCKELTAL AVSTAMNING ALTERNATIVA NYCKELTAL
(MSEK) 2019 2018 (MSEK) 2019 2018
[ Réntebarande nettoskuld [ Driftnetto Fastighetsférvaltning
Skuld langfristiga rantebarande 23587 20719 Hyresintdkter 3017 2809
Skuld kortfristiga rantebdrande 6034 7198 Ovriga fastighetsintakter 112 162
Upplédggningskostnader lan 202 178 Kostnader, exkl fastighetsadministration 247 -338
Likvidamedel -632 -674 Driftnetto Fastighetsférvaltning fére
Réntebarande nettoskuld 29191 27421 fastighetsadministration 2882 2633
Fastighetsadministration -118 -116
Belaningsgrad, netto% Driftnetto Fastighetsférvaltning 2764 2517
Rantebdrande nettoskuld 29191 27421
Marknadsvérde fastigheter 63469 55197 Driftnetto Operatérsverksamhet
Belaningsgrad, % 46,0% 49,7% Intdkter Operatorsverksamhet 2424 2153
Kostnader Operatorsverksamhet -1993 -1776
o < Réntetackningsgrad, ggr Bruttoresultat 431 377
Resultat fore vardeforandringar 2074 1943 Plus: Avskrivningar inkluderade i kostnader 194 163
Rantekostnader 765 746 Driftnetto Operatérsverksamhet 625 540
Avskrivningar 194 163
Réntetdckningsgrad, ggr 4,0 38 e < EBITDA
Totalt bruttoresultat, frdn respektive segment 3195 289
Genomsnittlig skuldranta, % Plus: Avskrivningar inkluderade i kostnader
Genomsnittlig rantekostnad 782 725 Operatérsverksamhet 194 163
Langfristiga rantebarande skulder 23587 20719 Minus: Central administration,
Upplaggningskostnader1an 202 178 exKklusive avskrivningar -174 -148
Kortfristiga rantebarande skulder 6034 7198 EBITDA 3215 2909
Genomsnittlig skuldranta, % 2,6 2,6 Cash earnings
Senot18 sidorna 130-133 for fullstandig EBITDA 2215 2909
avstdmning . s
Plus: Finansiella intdkter 1 1
. Investeringar, inkl. moderbolag exkl. férvarv 674 720 Minus: Finansiella kostnader -866 -804
Minus: Finansiella kostnader nyttjanderatts-
tillgdngar -81 —
Minus: Orealiserad omrakningsintékt bank-
tillgodohavanden 14 3
Minus: Aktuell skatt -122 -216
L Cash earnings 2161 1893
[ EPRANAV
Koncernens eget kapital hanforligt
till moderbolagets aktiedgare 26350 21378
Plus: Omvardering av rorelsefastigheter 2915 2249
Plus: Verkligt varde finansiella derivat 577 538
Minus: Uppskjuten skattefordran, derivat -123 -118
Plus: Uppskjuten skatteskuld, fastigheter 4552 3430
EPRA NAV 34270 27 476
0 ...
Tillvaxt EPRA NAV, i arstakt, %
EPRA NAV héanférligt tillmoderbolagets
aktiedgare IB 27476 24211
EPRA NAV hanforligt till moderbolagets
aktiedgare UB 34270 27476
Aterlagd utdelning innevarande ar 787 737
Exklusive likvid nyemission -3010 0
Tillvaxti EPRA NAV, i drstakt, % 16,6 16,5
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FORTS. AVSTAMNING ALTERNATIVA NYCKELTAL
PER AKTIED

Totalresultat per aktie, SEK

Andel av periodens totalresultat, moderbolagets
aktiedgare, MSEK

Viktat genomsnittligt antal aktier fére och efter
utspadning

Totalresultat per aktie, SEK

Cash earnings per aktie, SEK

Andelav cash earnings, moderbolagets
aktiedgare, MSEK

Viktat genomsnitt antal aktier fére och
efter utspadning

Cash earnings per aktie, SEK

Substansvarde (EPRA NAV) per aktie, SEK
EPRA NAV, MSEK

Antal aktier vid drets slut

Substansvarde (EPRA NAV) per aktie, SEK

Utdelning per aktie, SEK

Utdelning, MSEK

Antal aktier vid tillfallet for utdelning
Utdelning per aktie, SEK®

Viktat genomsnittligt antal aktier fére och
efter utspadning

Antal aktier vid arets slut

FASTIGHETSRELATERADE NYCKELTAL
Antal hotell, periodens slut?

Antal rum, periodens slut?)

WAULT, ar

Marknadsvarde fastigheter, MSEK
Marknadsvarde forvaltningsfastigheter, MSEK
Marknadsvarde rorelsefastigheter, MSEK

RevPAR (rorelsefastigheter) for jamforbara enheter
till jamforbar valutakurs, SEK

MARKNAD  HALLBARHET
2019 2018
2749 3278
170053287 167499999
16,17 19,57
2167 1890
170053287 167499999
12,74 11,28
34270 27476
183849999 167499999
186,40 164,04
662 787
183849999 167499999
3,60 4,70
170053287 167499999
183849999 167499999
155 144
34685 32268
15,6 157
63469 55197
53697 47139
9772 8058
916 873

1 Totalt antal utestdende aktier efter full utspadning uppgér till 183 849 999, varav 75 000 000
A-aktier och 108 849 999 B-aktier. Beridknat pé totalt antal aktier f6r balansposter och viktat

antal aktier for resultatposter.
2) Pandox-dgda hotellfastigheter.

3) For 2019 anges foreslagen utdelning och f6r 2018 beslutad utdelning.

FASTIGHETERNA  RISKER

FINANSIELLT  STYRNING  OVRIGT

FORKLARINGAR

Finansiell risk

Pandox ager, forvaltar och utvecklar hotellfastigheter
samt driver hotell. Risktagandet uttrycks i en mal-
sdttning om en beléningsgrad pd 45—60 procent,
beroende pd marknadsutvecklingen och radande
mojligheter. Utover belaningsgrad sé ar rantetick-
ningsgrad, genomsnittlig skuldrénta och ranteba-
rande nettoskuld relevanta kompletterande métt pa
Pandox finansiella risk.

Tillvaxt och 16nsamhet

Pandox 6vergripande mél ir att 6ka kassaflodet och
fastighetsvéardet och darigenom skapa utrymme for
investeringar som stodjer foretagets fortsatta expan-
sion. Eftersom Pandox bade dger och driver hotell-
fastigheter behovs flera méatt for att méta foretagets
maluppfyllelse i detta avseende. Tillvéxt i cash ear-
nings dr Pandox primara fokus och det dr ocksd basen
for vad som érligen ska delas ut till aktiedgarna, det
vill sdga 30—50 procent av cash earnings med en
genomsnittlig utdelningsandel om 40 procent 6ver
tid. Driftnetto skapar transparens och jamforbarhet
mellan bolagets tva rorelsesegment samt med andra
fastighetsbolag. EBITDA méter Pandox samlade
operativa lonsamhet pa ett enhetligt sétt.

Substansvirde (EPRA NAV) och eget kapital
Substansvardet (EPRA NAV) ar det samlade kapital
Pandox forvaltar for sina aktiedgares rakning. Pandox
mater langsiktigt substansviarde med utgdngspunkt
frén balansrakningen justerat for poster som inte
innebar ndgon utbetalning i nartid, som derivat och
skatteskuld. Marknadsvardet for rorelsefastigheter
ingar ocksé i berdkningen.
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REDOVISNINGSPRINCIPER

Inledning
Koncernredovisningen omfattar Pandox AB (moderbolaget) och dess dotterbolag
(koncernen). Moderbolaget Pandox AB (Publ) ar ett svenskt bolag (org. nr 556030-
7885) som har sitt séte i Sverige pd Vasagatan 11, 111 20 Stockholm. Pandox bildades
1995 och foretagets B-aktier dr sedan den 18 juni 2015 noterade pa Nasdaq Stock-
holm. For information om dgandestruktur, se avsnitt "Aktien och dgarbilden” sid
32. De finansiella rapporterna per den 31 december 2019 &r godkanda av styrelse
och VD den 3 mars och for faststillande vid arsstimman den 3 april 2020.

Koncernledningen har med styrelsen diskuterat utvecklingen, valet och upplys-
ningarna avseende koncernens viktiga redovisningsprinciper och uppskattningar
samt tillimpningen av dessa.

Redovisningsprinciperna har fran och med arsredovisning 2019 flyttats ut till
respektive not nér tillimpligt. Dessa har f6ljande indelning i noterna:

REDOVISNINGSPRINCIPER
Avser de principer, grunder, regler samt praxis som foretaget tillimpar vid
uppréttande och utformningen av arsredovisningen.

VASENTLIGA UPPSKATTNINGAR OCH BEDOMNINGAR
For att uppritta finansiella rapporter krivs & ena sidan beddmningar vid tillamp-
ning av redovisningsprinciper och a andra sidan uppskattningar vid vardering av
tillgangar, skulder, intékter och kostnader. Uppskattningar och antaganden base-
ras pé historiska erfarenheter samt andra faktorer som bedéms vara relevanta och
rimliga. Uppskattningar och antaganden ses 6ver regelbundet och jamfors mot
faktiskt utfall.

1. Grunder fér redovisningen

1.1 Overensstdmmelse med normgivning och lag

Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med Arsredovisningslagen, Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av International Accounting
Standards Board (IASB) sddana de antagits av EU. Vidare har Radet for finansiell
rapporterings rekommendation RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for
koncerner tillimpats.

1.2 Védrderingsgrunder

Forvaltningsfastigheter och derivatinstrument redovisas l6pande till verkligt varde.
Ovriga tillgangar och skulder #r redovisade till historiska anskaffningsvérden eller
iforekommande fall till upplupet anskaffningsvérde vad géller finansiella skulder
och finansiella tillgdngar som inte &r derivat.

1.3 Funktionell valuta och rapporteringsvaluta

Moderbolagets funktionella valuta dr svenska kronor som @ven utgor rapporte-
ringsvalutan fér moderbolaget och for koncernen. Det innebér att de finansiella
rapporterna presenteras i svenska kronor. Samtliga belopp anges i miljoner kronor,
om inte annat anges.

1.4 Klassificering

Anlaggningstillgdngar och 1&ngfristiga skulder bestar av belopp som forvintas ater-
vinnas eller betalas efter mer 4n tolv manader réknat frin balansdagen. Omsittnings-
tillgdngar och kortfristiga skulder bestér av belopp som forvéntas dtervinnas eller
betalas inom tolv manader raknat fran balansdagen.

1.5 Redovisning av férvdrv

Iredovisningsstandarden IFRS 3 framgér att forvirv ska klassificeras som rorelse-
forvarv eller tillgangsforvirv. Nér det &r en tillgang som forvirvas (ett s k asset
purchase) omfattas forvarvet inte av IFRS 3. En individuell bedémning av forvar-
vets karaktar kravs for varje enskild transaktion. Avgorande for om ett forvirv ska
Kklassificeras som ett tillgdngsforvarv &r om Pandox forvérvar fastigheten men
avstar fran att forvdrva ledning och drift av verksamheten. Vid rorelseforvirv
anviander Pandox egen personal for ledning och drift av den forviarvade fastigheten.
Bolagsforvév vars huvudsakliga syfte dr att forviarva det kopta bolagets fastigheter
och dér ingen forvaltningsorganisation finns redovisas som ett tillgdngsforvérv.

HALLBARHET

FASTIGHETERNA  RISKER  FINANSIELLT  STYRNING  OVRIGT

Vidare, i samband med forvirvet ska virderingen av identifierbara tillgdngar och
skulder ske av sévil poster i det férviarvade bolagets balansrékning som ska redovi-
sas enligt Pandox redovisningsprinciper samt poster som inte varit féremaél for redo-
visning i det forvéarvade bolagets balansriakning sdsom verkligt virde pé forvéirvad
fastighet. I normala fall foreligger inte ndgra noterade priser for de tillgangar och
skulder vilka ska virderas, varvid olika virderingstekniker méste tillimpas. Dessa
vérderingstekniker bygger pa ett flertal olika antaganden. Vidare kan det ta tid, uti-
fran den avstimning som ska goras med motparter och eventuella legala omstruktu-
reringar som gors for att skilja 6vertagen verksamhet, for att faststélla 6vertagna till-
gangar och skulder. Innan slutavrikning dr upprattad eller legal omstrukturering
genomford sd upprittas varje bokslut for att konsolidera forvirvade fastigheter, till-
gangar och skulder utifran tillganglig information, genomgang och bedomning for
att sikerstilla tillimpning av Pandoxs redovisningsprinciper. Vid slutavridkning kan
en skillnad uppsta som kréver justering av forvérvat fastighetsvérde. Vid tillgdngs-
forvarv redovisas ingen separat uppskjuten skatt vid anskaffningstidpunkten utan
tillgdngen redovisas till anskaffningsvirde motsvarande tillgdngens verkliga virde
efter avdrag for eventuell rabatt for skattemaissigt ej avdragsgillt anskaffningsvérde.
Transaktionsutgifter aktiveras och laggs till anskaffningsvérdet.

2.Nyaredovisningsstandarder

IFRS 16 Leases tillampas fran 1 januari 2019. Den ersatter IAS 17 Leasingavtal samt
tillhorande tolkningar IFRIC 4, SIC-15 och SIC-27. Pandox har inte fortidstillimpat
IFRS 16 och jamforelsesiffror har dirmed inte rdknats om. Den nya leasingstandarden
paverkar Pandox finansiella rapporter da koncernen har operationella leasingavtal
avseende lokaler, fordon samt tomtréttsavgélder. Se vidare redovisningsprinciper
samt paverkan for koncernen i not 15, Nyttjanderétter, Leasingsskuld samt 6vergéng
till IFRS 16 Leasing.

IFRIC 23 Osdkerheter i frGga om inkomstskattemdissig behandling har ingen effekt
pa koncernens finansiella rapporter.

Ovriga &ndringar som trider i kraft 2019 har inte haft ndgon visentlig effekt pa kon-
cernen finansiella rapporter. Det finns i dagsldget inga kinda framtida forandringar
inom IFRS som far visentlig paverkan p& Pandox finansiella rapporter.

3. Utlandsk valuta

3.1 Transaktioner i utldndsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta omréknas till den funktionella valutan och till

den valutakurs som foreligger pa transaktionsdagen. Funktionell valuta ar valutan
ide priméra ekonomiska miljoer bolagen bedriver sin verksamhet. Monetira till-
géngar och skulder i utlandsk valuta raknas om till den funktionella valutan till
den valutakurs som foreligger pa balansdagen. Valutakursdifferenser som uppstar
vid omréakningarna redovisas i arets resultat. Icke-monetira tillgdngar och skulder
som redovisas till historiska anskaffningsvérden omriknas till valutakurs vid
transaktionstillfallet. Icke-monetara tillgdngar och skulder som redovisas till
verkliga varden omriknas till den funktionella valutan till den kurs som réder vid
tidpunkten for vardering till verkligt vérde.

3.2 Utldndska verksamheters finansiella rapporter

Tillgangar och skulder i utlandsverksamheter och koncernmissiga 6ver- och under-
varden, omréknas fran utlandsverksamhetens funktionella valuta till koncernens
rapporteringsvaluta, svenska kronor, till den valutakurs som rider p& balansdagen.
Intékter och kostnader i en utlandsverksamhet omréknas till svenska kronor till

en genomsnittskurs som utgor en approximation av de valutakurser som forelegat vid
respektive transaktionstidpunkt. Omrakningsdifferenser som uppstar vid valuta-
omrikning av utlandsverksamheter och nettoinvesteringar eller andra finansiella
instrument som klassificerats som sikringsinstrument for sédana investeringar,
redovisas i 6vrigt totalresultat och ackumuleras i en separat komponent i eget kapital,
bendmnd omrikningsreserv. Nar bestimmande inflytande upphor for en utlands-
verksamhet realiseras de till verksamheten hénforliga ackumulerade omréknings-
differenserna, varvid de omklassificeras frin omréakningsreserven i eget kapital till
&rets resultat. I de fall avyttring sker men bestimmande inflytande kvarstar 6verfors
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Not 1, forts.

proportionell andel av ackumulerade omrakningsdifferenser fran omraknings-
reserven till innehav utan bestimmande inflytande.

Ackumulerade omrikningsdifferenser hanforliga till utlandsverksamheter
har bolaget valt att ange till noll vid tidpunkten for 6vergang till IFRS.

VALUTAKURSER
Valutakurser som anvints dr himtade frn Sveriges Riksbank, www.riksbank.se.

Ultimo Medel Ultimo
Valutakod 2018-12-31 Jan-dec 2019 2019-12-31
CAD 6,592200 7,130800 7,128300
CHF 9,099237 9,518521 9,572917
DKK 1,376011 1,418319 1,396783
EUR 10,275300 10,589200 10,433600
GBP 11,348200 12,065800 12,214500
NOK 1,024475 1,074687 1,057883
SEK 1,000000 1,000000 1,000000

4. Konsolideringsprinciper

4.1 Bestdmmande inflytande och foérvdrvsmetoden

Dotterforetag &r foretag som star under ett direkt eller indirekt bestimmande in-
flytande frén moderbolaget. Bestimmande inflytande foreligger om moderbolaget
direkt eller indirekt har inflytande 6ver investeringsobjektet, dr exponerad for eller
har rétt till rorlig avkastning fran sitt engagemang i investeringsobjektet och kan
anvénda sitt inflytande Gver investeringsobjektet for att paverka storleken pa

sin avkastning.

Dotterforetag redovisas enligt férvdarvsmetoden. Metoden innebér att forvarv av
ett dotterforetag betraktas som en transaktion varigenom koncernen indirekt for-
varvar dotterforetagets tillgdngar och 6vertar dess skulder. I forvéarvsanalysen fast-
stélls det verkliga virdet pa forvirvsdagen av forviarvade identifierbara tillgdngar
och 6vertagna skulder samt eventuella innehav utan bestimmande inflytande.
Transaktionsutgifter, med undantag av transaktionsutgifter som ar hanforliga till
emission av egetkapitalinstrument eller skuldinstrument, som uppkommer redo-
visas direkt i &rets resultat.

4.2 Andringar i dgande

Agande i foretag som 6kas genom forvirv vid flera tillfillen redovisas som stegvisa
forvarv. Sedan bestimmande inflytande uppnétts, redovisas forandringar av
dgande som omforing inom eget kapital mellan moderbolagets dgare och inne-
havare utan bestimmande inflytande. Vid minskning av dgande i sddan omfattning
att bestimmande inflytande gér forlorat bortbokas dotterforetagets tillgangar och
skulder samt, i forekommande fall, innehav utan bestimmande inflytande, varvid
realisationsresultat redovisas i resultatet tillsammans med vinst eller forlust pa
eventuellt kvarvarande innehav som varderas till verkligt virde med vardeforand-
ringen redovisad i resultatet.

4.3 Tillgangsférvdrv

Ett bolagsforvirv kan antingen betraktas som ett tillgdngsforvrv eller ett rorelse-
forvarv. Nar det dr en tillgdng som forvarvas (ett s k asset purchase) omfattas
forvérvet inte av IFRS 3. Se vidare rorande redovisning av forvéarv under punkt 1.5.

5.Varulager

Varulagret avser lager av forbrukningsvaror i hotellverksamheten. Varulager vér-
deras till det ldgsta av anskaffningsvirdet och nettoforséljningsvirdet. Anskaff-
ningsvirdet for varulager berdknas genom tillimpning av forst in, forst ut-metoden
(FIFU) och inkluderar utgifter som uppkommit vid forvérvet av lagertillgdngarna
och transport av dem till deras nuvarande plats och skick.
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Nettoforsaljningsvirdet ar det uppskattade forsaljningspriset i den 16pande
verksamheten, efter avdrag for uppskattade kostnader for att &stadkomma en
forsaljning.

6. Nedskrivningar

Koncernens redovisade tillgdngar bedoms vid varje balansdag for att avgora om det
finns indikation pa nedskrivningsbehov. IAS 36 tillimpas avseende nedskrivningar
av andra tillgdngar 4n finansiella tillgdngar vilka redovisas enligt IFRS 9. Varulager,
uppskjutna skattefordringar, tillgdngar som uppkommer i samband med ersittningar
till anstillda (IAS 19) samt forvaltningsfastigheter som redovisas till verkligt viarde
(IAS 40). For undantagna tillgdngar enligt ovan bedéms det redovisade vérdet enligt
respektive standard.

6.1 Nedskrivning av materiella tillgdngar

Om indikation pa nedskrivningsbehov finns beriknas tillgdngens dtervinnings-
virde enligt nedan. Om det inte gr att faststilla visentligen oberoende kassa-
fléden till en enskild tillgang, och dess verkliga virde minus forsiljningskostnader
inte kan anvéndas, grupperas tillgdngarna vid prévning av nedskrivningsbehov
till den lagsta niva dir det gér att identifiera visentligen oberoende kassafloden —
en sé kallad kassagenererande enhet.

En nedskrivning redovisas nér en tillgangs eller kassagenererande enhets redo-
visade virde Gverstiger dtervinningsvirdet. En nedskrivning redovisas som kost-
nad i resultatet. Atervinningsvirdet ar det hogsta av verkligt virde minus forsalj-
ningskostnader och nyttjandevirde. Vid berékning av nyttjandevérde diskonteras
framtida kassafloden med en diskonteringsfaktor som beaktar riskfri rinta och
den risk som ar forknippad med den specifika tillgdngen.

6.2 Nedskrivning av finansiella tillgdngar

Vid varje rapporttillfélle utvirderar foretaget om det finns objektiva bevis pé att
en finansiell tillgdng eller grupp av tillgéngar ar i behov av nedskrivning. Objektiva
bevis utgors av observerbara férhallanden som intréffat och som har en negativ
inverkan p& majligheten att atervinna anskaffningsvirdet.

Foretaget gar igenom vilka hyror som &r obetalda innan den 10:e nastkom-
mande ménad.

Foretaget klassificerar hyresfordringar och andra fordringar som osékra utifrn
individuella beddmningar i samband med den manatliga genomgangen. Fordring-
arnas nedskrivningsbehov faststills utifran historiska erfarenheter av kundforluster
pé liknande fordringar. Fordringar med nedskrivningsbehov redovisas till nuvérdet
av forvintade framtida kassafloden. Fordringar med kort 16ptid diskonteras dock
inte.

6.3 Aterféring av nedskrivningar
En nedskrivning av tillgdngar som ingér i IAS 36 tillimpningsomrade reverseras
om det bade finns indikation pé att nedskrivningsbehovet inte langre foreligger
och det har skett en foréndring i de antaganden som 14g till grund for berdkningen
av dtervinningsvardet. En reversering gors endast i den utstrackning som tillgéng-
ens redovisade virde efter aterforing inte 6verstiger det redovisade viarde som
skulle ha redovisats, med avdrag for avskrivning dér sa &r aktuellt, om ingen
nedskrivning gjorts.

Nedskrivningar av 1&nefordringar och kundfordringar som redovisas till upplu-
pet anskaffningsvérde aterfors om de tidigare skélen till nedskrivningar inte langre
foreligger och att motsvarande betalning fran kunden forvéntas erhéllas.

7. Tillgangar och skulder som innehas for forsdljning

Inneborden av att en anldggningstillgéng, eller en avyttringsgrupp, klassificerats
som innehav for forsaljning ar att dess redovisade varde kommer att &tervinnas i
huvudsak genom forséljning och inte genom anvéndning. En tillgang eller avytt-
ringsgrupp klassificeras som att den innehas for forsaljning om den ar tillganglig
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Not 1, forts.

for omedelbar forséljning i befintligt skick, och det dr mycket sannolikt att forsalj-
ning kommer att ske. Dessa tillgangar eller avyttringsgrupper redovisas pa egen
rad som omséttningstillgdng respektive kortfristig skuld i rapporten 6ver finansiell
stillning. For avskrivningsbara tillgdngar upphor avskrivningar efter omklassning
till tillgdng som innehas for forsiljning.

Omedelbart fore klassificering som innehav for forséljning, bestams det redo-
visade vardet av tillgdngarna och alla tillgangar och skulder i en avyttringsgrupp
ienlighet med tillimpliga standarder. Vid forsta klassificering som innehav for forsélj-
ning, redovisas anlaggningstillgdngar och avyttringsgrupper till det ldgsta av redovisat
vérde och verkligt varde med avdrag for forséljningskostnader. Vissa tillgdngar,
enskilt eller ingéende i en avyttringsgrupp, ar undantagna fran ovan beskrivna vérde-
ringsregler sdsom finansiella tillgangar och uppskjutna skattefordringar.

8. Moderbolagets redovisningsprinciper

Moderbolagets &rsredovisning ir upprittad i enlighet med Arsredovisningslagen,
ARL (1995:1554) och rekommendationerna i Radet for finansiell rapportering,
RFR 2, Redovisning for juridiska personer samt uttalanden fran Radet for finan-
siell rapportering, UFR. RFR 2 innebér att moderbolaget ska tillimpa samtliga
av EU antagna IFRS och uttalanden sa langt det 4r méjligt inom ramen for ARL,
tryggandelagen och med hénsyn till sambandet mellan redovisning och beskatt-
ning. Rekommendationen anger vilka undantag frén och tilldgg till IFRS som ska
gora, dessa beskrivs nedan.

9. Skillnader mellan koncernens och moderbolagets
redovisningsprinciper

9.1 Klassificering och uppstdliningsformer

For moderbolaget redovisas i drsredovisningen en resultatrakning och balans-
rdkning i enlighet med 9 kap. ARL. Dessa #r uppstillda enligt uppstallnings-
scheman i ARL. De skillnader mot koncernens rapporter som gor sig gallande

HALLBARHET

FASTIGHETERNA  RISKER  FINANSIELLT  STYRNING  OVRIGT

imoderbolagets resultat- och balansrakningar utgors fraimst av redovisning av
finansiella intdkter och kostnader, anlaggningstillgdngar, eget kapital samt
forekomsten av avsittningar som egen rubrik i balansrakningen.

9.2 Tillgdngar och skulder som innehas for foérsdljning
Anldggningstillgdngar som innehas for forsiljning och avvecklade verksamheter
sarredovisas inte i moderbolagets resultat- och balansrikning dd moderbolaget
foljer ARLs uppstillningsform for resultat- och balansrikning. Information om
anldggningstillgangar som innehas for férséljning och avvecklade verksamheter
ldmnas i stillet som notupplysning. Vidare sker avskrivning i enlighet med
arsredovisningslagen.

9.3 Andelar i dotterféretag

Andelar i dotterforetag redovisas i moderbolaget enligt anskaffningsvirdemetoden.
Detta innebdr att transaktionsutgifter inkluderas i det redovisade vérdet for inne-
hav i dotterforetag. Villkorade kopeskillingar virderas utifrn sannolikheten av att
kopeskillingen kommer att utgd. Eventuella fordndringar av avsittningen/fordran
laggs pa/reducerar anskaffningsvirdet. Véardet pa aktier i dotterforetag prévas om
en indikation om ett nedskrivningsbehov foreligger.

9.4 Koncernbidrag
Koncernbidrag redovisas som bokslutsdisposition i Resultatridkning for
moderbolag.

9.5 Redovisning av leasingavtal

Leasingavgifter redovisas som kostnad linjért 6ver leasingperioden. Nyttjanderatt
och leasingskuld redovisas ddrmed inte i balansrakningen.
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NOT 2 RORELSESEGMENT

E REDOVISNINGSPRINCIPER

Ett rorelsesegment dr en del av koncernen som bedriver verksamhet fran vilken
den kan generera intidkter och adrar sig kostnader och for vilka det finns frista-
ende finansiell information tillganglig. Ett rérelsesegments resultat f6ljs vidare
upp av foretagets hogste verkstéllande beslutsfattare (VD) for att utvardera

Pandox rorelsesegment utgors av verksamhetsgrenarna Fastighetsforvaltning och
Operatorsverksamhet. Segment Fastighetsforvaltning foradlar och forvaltar fastig-
heter och tillhandahéller hotellokaler, men &ven andra typer av lokaler, till externa
kunder i anslutning till hotellfastigheten. Segmentet Fastighetsforvaltning inklude-
rar ocksé nio forvaltningsavtal for externt 4gda hotellfastigheter. Dessa forvalt-
ningsavtal avslutades 2019-12-31. Operatorsverksamheten dger hotellfastigheter
samt bedriver egen hotellverksamhet. Segmentet Operatorsverksamhet innefattar

resultatet samt for att kunna allokera resurser till rorelsesegmentet. Pandox har
segmenten Fastighetsforvaltning och Operatérsverksamhet. Segmentsrapporte-
ringen dr uppstalld utifrdn de redovisningsprinciper som arsredovisningen i
ovrigt och summan av segmenten &r lika med beloppen i koncernen.

ocksa ett forvaltningsavtal pa ytterligare en externt dgd hotellfastighet. Ej fordelade
poster &r poster som inte dr hénforbara till ett specifikt segment eller &r gemensamt
for de tvd segmenten, samt finansiella kostnader hanforliga till nyttjanderéttstill-
gangar enligt IFRS 16. Segmenten 4r framtagna utifran den rapportering som sker
internt till foretagsledning avseende utfall och stéllning. Scandic Hotels Group

och Fattal Hotels Group ar hyresgister som, var for sig, star for mer 4n 10 procent
av intdkterna.

KONCERNEN 2019
Fastighets- Operatérs- Koncerngemensamt

Rorelsesegment, MSEK férvaltning? verksamhet? samt ej férdelade poster Summa
Intdkter Fastighetsfoérvaltningsverksamhet

Hyresintdkter samt Ovriga fastighetsintakter 3129 — — 3129

Intakter Operatdrsverksamhet — 2424 — 2424
Nettoomsattning 3129 2424 — 5553
Kostnader Fastighetsforvaltning —365 — — -365
Kostnader Operatorsverksamhet?) — -1993 — -1993
Bruttoresultat 2764 431 — 3195
Central administration — — =175 -175
Finansiella intdkter — — 1 1
Finansiellakostnader — — -866 -866
Finansiella kostnader avseende nyttjanderattstillgdngar — — -81 -81
Resultat fére vardeforandringar 2764 431 -1121 2074
Vardeférandringar
Fastigheter, orealiserade 1389 — — 1389
Fastigheter, realiserade 70 — — 70
Derivat, orealiserade — — -39 =39
Resultat fore skatt 4223 431 -1160 3494
Aktuell skatt — — -122 -122
Uppskjuten skatt — — -672 -672
Aretsresultat 4223 431 -1954 2700
1 Ikostnaderna for Operatérsverksamhet ingar avskrivningar pa rorelsefastigheter med 194 MSEK.
2) Redovisning av forvaltningsintékter redovisas 6ver tid och fast ersittning erhélls i forskott. Rorlig ersattning i Fastighetsforvaltning sker i samband med avrakning som gors

halvérsvis eller drsvis enligt avtal. Redovisning och betalning av intékter i Operatorsverksamhet sker i samband med leverans av tjanst och/eller produkt.
2019

Storbritannien .

Geografisk marknad Sverige = Danmark Norge Finland Tyskland Belgien Irland Ovriga Summa
Nettoomsattning

Fastighetsforvaltning 915 235 219 312 550 56 652 190 3129

Operatorsverksamhet — — — 43 544 1050 274 513 2424
Fastigheter, marknadsvarde 1 14940 3591 3455 4057 15440 4625 12054 5307 63 469
Investeringar i fastigheter 2 155 25 59 79 49 161 50 91 669
Forvarv fastigheter — — — — 4618 7 -101 377 4901
Realiserad vardeforandring fastigheter 96 — — — — — — — 96
Redovisat varde rorelsefastigheter — — — 26 1973 2521 934 1403 6857
Totala anlaggningstillgangar till redovisat varde
exkluppskjuten skatt 15604 3604 3459 4763 14708 3463 12871 5131 63603

1) Inkluderar dven rorelsefastigheters verkliga virde 9 772 MSEK.
2) Inkluderar investeringar i inventarier/inredning i rorelsefastigheter 105 MSEK.
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KONCERNEN 2018
Fastighets- Operators- Koncerngemensamt

Rérelsesegment, MSEK férvaltning? verksamhet?  samt ejférdelade poster Summa
Intdkter Fastighetsforvaltningsverksamhet

Hyresintdkter samt Ovriga fastighetsintakter 2971 — — 2971

Intdkter Operatorsverksamhet — 2153 — 2153
Nettoomsdttning 2971 2153 — 5124
Kostnader Fastighetsforvaltning 454 — — 454
Kostnader Operatorsverksamhet?) — -1776 — -1776
Bruttoresultat 2517 377 — 2894
Central administration — — -148 -148
Finansiella intakter — — 1 1
Finansiellakostnader — — -804 -804
Finansiella kostnader avseende nyttjanderattstillgdngar — — — —
Resultat fore vardeférandringar 2517 377 -951 1943
Vardeférandringar
Fastigheter, orealiserade 1428 — — 1428
Fastigheter, realiserade 67 — — 67
Derivat, orealiserade — — 25 25
Resultat fore skatt 4012 377 -926 3463
Aktuell skatt — — -216 -216
Uppskjuten skatt — — 424 -424
Aretsresultat 4012 377 -1566 2823
2018

Storbritannien )

Geografisk marknad Sverige = Danmark Norge Finland Tyskland Belgien Irland Ovriga Summa
Nettoomsattning

Fastighetsforvaltning 910 229 212 294 469 46 627 184 2971

Operatorsverksamhet — — — 37 501 985 160 470 2153
Fastigheter, marknadsvarde?) 14940 3495 3223 3943 9872 4225 11028 4471 55197
Investeringar i fastigheter 4 199 29 53 31 69 141 66 132 720
Forvarv fastigheter — — — — 7 — 1718 — 1725
Realiserad vardeférandring fastigheter 14 — — — — — — — 14
Redovisat vérde rorelsefastigheter — — — 26 1492 2444 888 959 5809
Totala anldggningstillgangar till redovisat varde
exkluppskjuten skatt 20407 2090 2100 3039 7443 3132 10840 3941 52992

1) Ikostnaderna fér Operatorsverksamhet ingér avskrivningar pé rorelsefastigheter med 163 MSEK.

2) Redovisning av forvaltningsintékter redovisas 6ver tid och fast ersittning erhalls i forskott. Rorlig ersattning i Fastighetsforvaltning sker i samband med avrdkning som gors
halvérsvis eller drsvis enligt avtal. Redovisning och betalning av intékter i Operatorsverksamhet sker i samband med leverans av tjanst och/eller produkt.

3) Inkluderar dven rorelsefastigheters verkliga virde 8 058 MSEK.

4) Inkluderar investeringar i inventarier/inredning i rorelsefastigheter 65 MSEK.
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INTAKTER

REDOVISNINGSPRINCIPER

Hyresintdkter

Hyresintédkter frin Fastighetsforvaltning redovisas linjért baserat pa vill-
koren ileasingavtalen (hyresavtalen). Hyresintikter avser lokalytor for
hotellverksamheter samt till mindre del &ven hyresintikter fran lokalhyror.

Ovriga fastighetsintdkter

Ovriga fastighetsintikter utgors huvudsakligen av utdebiterade kostnader for
vérme, el och fastighetsskatt och redovisas linjért baserat pé villkoren i
leasingavtalen (hyresavtalen).

Intdkter fran Operatérsverksamheten

Intdkter fran Operatorsverksamheten avser de hotellverksamheter som
bedrivs genom managementavtal och franchiseavtal samt de hotellverksam-
heter som bedrivs i Pandox egen regi. Intikterna kommer i huvudsak fran
logi, mat och dryck samt konferensverksamhet. Intékter fran hotelloperatérs-
verksamheten redovisas i den period da tjansterna utfors.

Intdkter fran fastighetsférsdljning
Intdkt av fastighetsforsiljningar redovisas normalt pa tilltradesdagen om inte
risker och forméner Gvergétt till koparen vid ett tidigare tillfdlle. Kontrollen
over tillgdngen kan ha 6vergatt vid ett tidigare tillfille an tilltradestidpunkten
och om s& har skett intdktsredovisas fastighetsforsiljningen vid denna tidi-
gare tidpunkt. Vid bedomning av intéktsredovisningstidpunkt beaktas vad
som avtalats mellan parterna betréffande risker och forméner samt engage-
mang i den 16pande férvaltningen. Darutéver beaktas omstandigheter som
kan péverka affarens utgang vilka ligger utanfor séljarens och/eller koparens
kontroll.

Vid forséljning av fastigheter dir det forekommer hyresgarantier
nuvirdesberédknas det sannolika utflodet av garantiutbetalningar och redo-
visas som avsittning.
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Pandox intékter hanfor sig till segmenten Fastighetsforvaltning och Operators-
verksambhet. Intékter fran Fastighetsforvaltningen bestar av hyresintédkter och en
mindre del 6vriga fastighetsintikter. Hyresintdkterna hanfor sig till 1inga hyres-
kontrakt med vilrenommerade hotelloperatorer. Hyreskontrakten ar huvudsakli-
gen kopplade till hotellets omséttning for logi, mat och dryck samt konferenser och
innehéller vanligen en garanterad minimihyra, vilket ger majlighet till saval 6kade
intdkter som skydd vid nedgéng. Hyresintékter enligt avtal har omréknats till
balansdagens kurs. De sammanlagda variabla intékterna ingér med 1 257 (1 234)
MSEK av de av totala hyresintdkterna om 3 017 (2 809) MSEK under 2019.

Inom segmentet Fastighetsforvaltning finns en mindre verksamhetsdel, Asset
Management, dér Pandox forvaltar hotellfastigheter for externa dgares rakning. De
forvaltningsavtal som Pandox haft med Eiendomsspar AS avseende nio hotell i
Osloregionen, har avvecklats per 31 december 2019. Ett forvaltningsavtal kvarstér.

Segmentet Operatorsverksamhet genererar intikter fran hotell som bedrivs i
Pandox egen regi. Inom segmentet tillfaller hotellens intidkter sdsom logiintékter,
intakter for mat och dryck samt konferensintikter Pandox i sin helhet. De sam-
manlagda intdkterna inom Operatorsverksamheten uppgar till 2 424 (2 153)
MSEK. Aterstiende genomsnittlig hyreskontrakts lingd vid rdkenskapsarets slut
uppgick till 15,6 (15,7 ) &r for aktuell portfolj. Vid bokslutstillfallet ser forfallostruk-
turen for de framtida hyresintékterna ut som nedanstéende tabell visar. Intdkterna
som forfaller mer 4n ett ar frén balansdagen ar framréaknade utifran utfall rorliga
ersattningar 2019 och utgor sdledes en uppskattning.

KONCERNEN .

HYRESINTAKTER, FORFALLOSTRUKTUR KONTRAKTERAD HYRA

MSEK 2019 2018
Hyresintakter

Forfaller till betalning inom ett ar 3124 2689
Forfaller till betalning mellan 1-5 ar 14760 12555
Forfaller till betalning senare dn 5 ar 31136 26145
Summa 49020 41389

Cirka tva procent av hyresintdkterna avser 6vriga hyror fran kontor, butiker och
andra mindre hyresintékter. Loptiden pé dessa avtal dr betydligt kortare. Dessa
hyresintikter ingér ej i ovanstdende uppstéllning.
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NOT 4 CENTRALA ADMINISTRATIONSKOSTNADER

Iden centrala administrationen ingar kostnader f6r centrala funktioner som kon-
cernens ledning, affiarsutveckling, ekonomi, styrelse, personal, juridik, informa-
tionsteknologi, revision, bolagsadministration, investor relations, projektkostnader,
kostnader for upprétthallande av bérsnotering och avskrivningar pa maskiner och
inventarier hanforligt till den centrala administrationen.

ERSATTNING TILL REVISORER

HALLBARHET

Koncernen Moderbolaget

MSEK 2019 2018 2019 2018

PwC
Revisionsuppdrag -11,0 -8,8 -2,9 -2,2

Revisionsverksamhet utéver
revisionsuppdraget? -0,6 -11 -0,1 -0,9

(varav tillmoderbolagets revisor

PricewaterhouseCoopers AB) -0,1 -0,9 — —
Skatterddgivning? -0,2 -0,6 — —

(varav tillmoderbolagets revisor
PricewaterhouseCoopers AB) — — — —

Ovriga tjanster?) — 04 — 04

(varav tillmoderbolagets revisor
PricewaterhouseCoopers AB) — -0,4 — —

Ovriga revisorer
Revisionsuppdrag

Revisionsverksamhet utéver
revisionsuppdraget — — = —

Skatteradgivning — — — _
Ovriga tjanster — _ _ _

Ovriga
Ovriga tjanster — — — —

Summa -12,0 -10,9 -3,0 =35

1) Revisionsverksamhet utover revisionsuppdraget avser bla revisionsrelaterad riddgivning och
ovriga lagstadgade yttranden.

NOT 5 KOSTNADER FASTIGHETSEORVALTNING

KONCERNEN

MSEK 2019 2018
Driftskostnader -41 -32
Underhallskostnader -71 -62
Fastighetsskatt -122 =174
Tomtrattsavgéld -4 -60
Fastighetsadministration -118 -116
Ovriga férvaltningskostnader -9 -10
Summa -365 454

1 driftskostnader ingér kostnader for bland annat el, virme, vatten och fastighets-
skotsel. Underhallskostnaderna bestér av 16pande &tgérder for att vidmakthélla
fastighetens standard och tekniska system. Tomtréttsavgald ar den avgift en dgare
till byggnad pad kommunalt 4gd mark arligen betalar till kommunen. Till f6ljd av
IFRS 16 redovisas fran 2019 huvudsakligen den erlagda tomtréttsavgélden som en
finansiell kostnad mot att tidigare redovisats som en rérelsekostnad, se vidare not 15.

En del av driftskostnaderna och fastighetsskatten vidaredebiteras till hyres-
gisterna. Dessa intékter redovisas under rubriken "Ovriga fastighetsintékter” i
resultatrdkningen, 113 (162) MSEK. Fastighetsadministrationen -118 (-116) MSEK
utgor administrationskostnader for Fastighetsforvaltningen.

FASTIGHETERNA  RISKER FINANSIELLIT  STYRNING  OVRIGT

N O T 6 KOSTNADER OPERATORSVERKSAMHET

KONCERNEN

MSEK 2019 2018
Personalkostnader -798 -720
Marknadsféring och férsaljning -148 -136
Reparation och underhall 42 -31
Fastighetsskatt —95 75
Ovriga driftskostnader -716 651
Avskrivningar -194 -163
Summa -1993 -1776

I kostnader for Operatorsverksamheten ingér kostnader for personal, administra-
tion, marknadsforing, underhéll samt driftskostnader. Underhallskostnaderna
bestar av16pande atgarder for att vidmakthélla fastighetens standard och tekniska
system. Ut6ver det ingér dven avskrivningar pa rorelsefastigheterna som redovisas
till bokfort virde och belastas med arliga avskrivningar. Pandox har valt att inte
redovisa bolagets rorelsefastigheter till verkligt viarde. Rorelsefastigheterna redovi-
sas till anskaffningsvirde vilket Ipande minskas med avskrivningar.

NOT 7/ RORELSENS KOSTNADER PER KOSTNADSSLAG

KONCERNEN

MSEK 2019 2018
Personalkostnader -939 -835
Kostnad sald vara -148 -136
Underhall -113 -93
Drift och administration -906 -842
Tomtrattsavgalder — —-60
Fastighetsskatt -217 -249
Avskrivningar -210 -163
Summa -2533 -2378

I personalkostnader ingér lonekostnader exklusive styrelsearvoden med 936 (814)
MSEK. Underhallskostnaderna bestar av16pande dtgarder for att vidmakthalla
fastighetens standard och tekniska system. Utover det ingar &ven avskrivningar pa
rorelsefastigheterna som redovisas till bokfort viarde och belastas med arliga
avskrivningar samt avskrivning pa kontorsinventarier.
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LONER, ANDRA ERSATTNINGAR OCH SOCIALA KOSTNADER

REDOVISNINGSPRINCIPER

Kortfristiga ersdttningar

Kortfristiga ersittningar till anstéllda beréknas utan diskontering och redo-
visas som kostnad nér de relaterade tjansterna erhélls. En skuld redovisas
for den forvantade kostnaden for bonusbetalningar nar koncernen har en
géllande rittslig eller informell forpliktelse att gora sédana betalningar till
foljd av att tjanster erhallits fran anstéllda och forpliktelsen kan berdknas
tillforlitligt.

Avgiftsbestdmda pensionsplaner

Avgiftsbestimda planer dr planer for erséttningar efter avslutad anstillning
enligt vilka ett foretag betalar faststéllda avgifter till ett annat foretag (nor-
malt sett ett forsidkringsbolag) och inte har ndgon legal forpliktelse eller infor-
mell forpliktelse att betala négot ytterligare dven om det andra foretaget inte
kan uppfylla sitt atagande. I sddant fall beror storleken pa den anstilldes
pension pé de avgifter som foretaget betalar till planen eller till ett forsakrings-
bolag och den kapitalavkastning som avgifterna ger. Foljaktligen dr det den
anstillde som bér den aktuariella risken att erséttningen blir lagre &n forvan-
tat och investeringsrisken, det vill siga att de investerade tillgdngarna kom-
mer att vara otillrdckliga for att ge de forvantade ersittningarna. Foretagets
forpliktelser avseende avgifter till avgiftsbestimda planer redovisas som

en kostnad i resultatet i den takt de intjdnas genom att de anstillda utfort
tjdnster &t foretaget under en period.

Kapitalférsdkringar for anstdllda

Foretaget har avgiftsbestdmda kapitalforsékringar for anstéllda som har en
pensionspremie som Gverstiger 10 prisbasbelopp, den delen som enligt fore-
tagets pensionspolicy dverstiger 10 prisbasbelopp ar placerad i en kapital-
forsakring, premien definieras i procent av 16n med hansyn tagen till 16n och
alder, kapitalforsdkringarna dr pantsatta till de anstéillda. Kapitalforsakring
skuldfors till beréiknad skuld och motsvaras av en av moderbolaget dgd tillgdng.

Incitamentsprogram for anstdllda

Pandox incitamentsprogram redovisas i enlighet med IFRS 2. Programmet
ger upphov till ett dtagande gentemot programdeltagarna vilket varderas till
verkligt virde och redovisas som en kostnad med en motsvarande 6kning av
avsittningar. Det verkliga virdet beraknas per utgéngen av varje rapport-
period. Kostnader inklusive sociala avgifter fordelas och avséttningen acku-
muleras 6ver programmets intjainandeperiod

Se vidare sidan 119 for villkor och nér tillimpligt 6vriga redovisningsprinciper
kring styrelsens forslag till riktlinjer for erséttning till ledande befattnings-
havare, erséttning till ledande befattningshavare samt anstéllningsvillkor.

Incitamentsprogram fér anstdllda

Pandox har tva Incitamentsprogram for ledande befattningshavare och nyckel-

personer:

« Incitamentsprogram 1 &r ett bonusprogram som dr baserat pa aktiekursen under
30 dagar, mellan 15 november 2020 och 15 december 2020 pé Pandox B-aktie.
Incitamentsprogrammet forfaller 31 december 2020. P4 forfallodagen jamfors en
genomsnittlig ("Forfallokurs”) med en justerad antagen initial aktiekurs ("Initial
Aktiekurs”). Den initiala aktiekursen justeras for en arlig avkastning samt gjorda
utdelningar. Mellanskillnaden mellan Forfallokurs och Justerad Initial Aktiekurs
multiplicerat med en fiktiv tilldelning av aktier per deltagare, kommer att betalas
ut kontant till deltagarna. Den fiktiva tilldelningen av aktier utgér ifrn deltagar-
nas position i bolaget. VD har tilldelats 360 000 fiktiva aktier och 6vriga delta-
gare tillsammans 804 000 fiktiva aktier. Vid en berdkning per 31 december 2019
som baseras pé Justerad Initial Aktiekurs och i det fall att den genomsnittliga
Forfallokursen dr 165,50 kronor eller hogre sé skulle full maximal ersdttning
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utga. Det hogsta beloppet som kan utga till varje deltagare dr begrinsat till vissa
nivéer, vilka varierar mellan 5 MSEK och 30 MSEK. Det maximala totalbeloppet

som kan betalas ut till deltagarna &r 87 MSEK, exklusive sociala avgifter.

« Incitamentsprogram 2 dr ett kontinuerligt, fortlopande, prestations- och
kontantbaserat incitamentsprogram baserat pa forutbestamda och métbara
finansiella och icke-finansiella kriterier.

Koncernens och moderbolagets lonekostnader och styrelsearvoden uppgér till
—939,3 (—818,1) MSEK och presenteras i nedanstiende tabell.

LONER, ARVODEN OCH FORMANER

Koncernen Moderbolaget
MSEK 2019 2018 2019 2018
Styrelsens ordférande
Christian Ringnes -0,8 -0,8 -0,8 -0,8
Ovriga styrelseledaméter
Leiv Askvig -0,5 -0,5 -0,5 -0,5
Ann-Sofi Danielsson -0,5 -0,5 -0,5 -0,5
Olaf Gausla — -0,1 — -0,1
Jeanette Dyhre Kvisvik -0,4 -0,4 -0,4 -0,4
Helene Sundt? -0,1 -0,4 -0,1 -0,4
Bengt Kjell -0,7 -0,6 -07 -0,6
Jon Rasmus Aurdal -0,5 -0,3 -0,5 -0,3
Mats Wappling? — -0,1 — -0,1
Verkstallande direktéren
Grundlén -8,0 =73 -8,0 =73
Rorlig ersattning -4,0 4,8 -4,0 4,8
Incitamentsprogram 7,2 -5,2 7,2 -5,2
Ovrigaledande
befattningshavare
Grundlén -15,7 -17,3 =157 -158
Rorlig ersattning =210 4,6 =510 4,2
Andra ersattningar? -6,9 -6,6 -1,0 -1,0
Incitamentsprogram -14,0 =74 -13,0 =72
Ovriga anstéllda -701,1 -614,1 -27,8 234
Incitamentsprogram =35 -0,9 -2,6 0,0
Summa -768,9 -671,8 -87,8 -72,5
Avtalsenliga
pensionskostnader
Verkstéllande direktor -2,8 -2,5 -2,8 -2,5
Ovrigaledande
befattningshavare -7,2 -6,6 -7,2 -6,6
Ovrigaanstallda -20,2 -18,5 -3,6 -2,9
Summa -30,2 -27,6 -13,6 -12,0
Sociala kostnader
inkl. l6neskatt
Styrelsens ordférande -0,1 -0,1 -0,1 -0,1
Ovriga styrelseledamoter -0,6 -0,6 -0,6 -0,6
Verkstallande direktor 6,7 6,0 6,7 -6,0
Ovrigaledande befattnings-
havare, dtta personer -12,8 -10,2 -12,6 -101
Ovriga anstallda -120,0 -101,7 -11,0 -7,8
Summa -140,2 -118,6 -31,0 -24,6
Summa -939,3 -818,1 -132,4 -109,1

D Avgick vid Arsstimman 10 april 2019.
2 Avgick vid Arsstimman g april 2018.
3) Enledande befattningshavare fakturerar sin erséttning.
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Not 8 forts.

Styrelsens forslag till riktlinjer for ersdttning till ledande
befattningshavare och styrelseledaméter

Omfattning

Dessa riktlinjer omfattar bolagets styrelseledaméter och koncernledning, vilken
inkluderar verkstillande direkt6ren och 6vriga ledande befattningshavare. Rikt-
linjerna &r framéatblickande och ska tillimpas pa ersattningar som avtalas, och for-
dndringar som gors i redan avtalade ersittningar, efter det att riktlinjerna antagits
av arsstimman 2020. Riktlinjerna omfattar inte sidana ersittningar som beslutas
av bolagsstimman.

Frdmjande av bolagets affdrsstrategi, lingsiktiga intressen och hdllbarhet
Pandox vision dr att vara ett av de ledande hotellfastighetsbolagen i varlden.
Pandox strategi dr att 4ga stora hotellfastigheter i 6vre mellan- till h6gprissegmen-
tet med strategiska ldgen och hyra ut dem till starka hotelloperatérer under langa
omsittningsbaserade hyresavtal. I situationer da forutséttningar for en 16nsam
hyresrelation saknas kan Pandox vélja att driva hotellverksamheten i egen regi.
Pandox r en aktiv dgare som ror sig fritt 6ver hotellvirdekedjan, vilket bade mins-
kar risken och skapar nya affarsmojligheter. Genom specialisering, affarsmissig
flexibilitet och genomténkt diversifiering i flera dimensioner ldgger Pandox
grunden for foretagets viardeskapande.

Ett langsiktigt framgéngsrikt och héllbart genomf6rande av bolagets affars-
strategi forutsétter att bolaget kan rekrytera och behélla kvalificerade medarbetare.
For detta krévs att bolaget kan erbjuda konkurrenskraftig erséttning. Dessa rikt-
linjer m&jliggor att ledande befattningshavare kan erbjudas en konkurrenskraftig
totalersattning.

Rorliga kontantersattningar som omfattas av dessa riktlinjer ska dven de
syfta till att fraimja bolagets affarsstrategi och langsiktiga intressen, inklusive dess
hallbarhet.

Ersdttning till ledande befattningshavare

Formerna av ersdttningm.m

Erséttningen ska vara marknadsmaéssig och far besté av f6ljande komponenter: fast
kontantlon, kortsiktig rorlig kontantersattning, kontantbaserade incitaments-
program, pensionsforméner och andra forméner. Bolagsstimman kan darutéver —
och oberoende av dessa riktlinjer — besluta om exempelvis aktie-, aktiekursrelate-
rade eller prestationsbaserade erséttningar.

Den rorliga erséttningen far uppga till hogst sex ménadsloner for den verkstél-
lande direktdren, och fyra manadsloner for 6vriga ledande befattningshavare. Dar-
utover ska verkstéllande direktoren och 6vriga ledande befattningshavare, for att
kunna erbjudas mojlighet att delta i 1dngsiktiga kontantbaserade incitamentspro-
gram, vilka, om sdana infors av styrelsen och erséttningsutskottet, ska utformas
likt Pandox befintliga kontantbaserade incitamentsprogram. For det fall ett sddant
program implementeras ska det inom ramen for detta dven fortsattningsvis vara
maojlighet att erhalla flera &rsloner om utvéxlingen for bolagets aktiedigare under
samma period varit mycket god.

For verkstéllande direktoren och 6vriga ledande befattningshavare ska
pensionsforméner vara premiebestdmda. Pensionspremierna for premiebestamd
pension ska kunna uppgé till hogst 35 procent av den fasta &rliga kontantlonen.
Rorlig kontantersittning ska inte vara pensionsgrundande.

Andra formaner far innefatta bl.a. livforsakring, sjukvardsforsékring och bilfor-
man. Sddana férméaner ska inte utgora en vésentlig del av den totala ersédttningen.

Ytterligare kontant ersittning kan utga vid extraordinidra omsténdigheter,
forutsatt att sidana extraordinira arrangemang ar tidsbegrénsade och endast gors
pa individniva antingen i syfte att rekrytera eller behélla befattningshavare, eller
som ersittning for extraordinéra arbetsinsatser utover personens ordinarie arbets-
uppgifter. Sddan erséttning ska vara affirsmassigt motiverad, sté i proportion till
individens fasta 16n och inte utges mer &n en géng per ar och per individ. Beslut om
sddan erséttning ska fattas av styrelsen pa forslag av ersattningsutskottet.

Betriffande anstillningsférhéllanden som lyder under andra regler 4n svenska
far vederborliga anpassningar ske for att folja tvingande sadana regler eller fast
lokal praxis, varvid dessa riktlinjers 6vergripande andamal s& langt mojligt ska
tillgodoses.

HALLBARHET

FASTIGHETERNA  RISKER  FINANSIELLT  STYRNING  OVRIGT

Kriterier fér utdelning av rérlig kontantersdttning m.m.

Den rorliga kontantersittningen och erséttning som utgar under eventuella kon-
tantbaserade incitamentsprogram ska vara kopplad till forutbestimda och métbara
kriterier som kan vara finansiella eller icke-finansiella. Uppfyllelse av kriterier for
utbetalning av kortsiktig rorlig kontanterséttning ska dock kunna métas under en
period om ett &r. De kan ocksa utgoras av individanpassade kvantitativa eller kvali-
tativa mél. Kriterierna for sévil kortsiktig som langsiktig rorlig kontanterséttning
ska vara utformade sé att de fraimjar bolagets affarsstrategi och langsiktiga intres-
sen, inklusive dess hallbarhet, genom att exempelvis ha en tydlig koppling till
affdrsstrategin eller frimja befattningshavarens langsiktiga utveckling.

Nar métperioden for uppfyllelse av kriterier for utbetalning av rorlig kontant-
ersittning avslutats ska det faststillas i vilken utstriackning kriterierna uppfyllts.
Ersdttningsutskottet ansvarar for den bedémningen. Savitt avser finansiella mal
ska bedomningen baseras pa den av bolaget senast offentliggjorda finansiella
informationen.

Styrelsen ska ha majlighet att enligt lag eller avtal och med de begrénsningar
som ma folja ddrav helt eller delvis &terkriva rorlig erséttning som utbetalats p&
felaktiga grunder.

Ersdttning till styrelseledamoter

Styrelseledamoters erséttning for arbete i Pandox styrelse beslutas av bolagsstdm-
man. Styrelseledamoéter har enbart ritt att erhélla sdidant arvode som beslutats om
av bolagsstimman. Eventuell ytterligare ersittning kan dock utgé for tjanster som
styrelseledaméter tillhandahaller Pandox inom deras respektive expertisomraden
utanfor deras uppdrag som styrelseledamater. Sddan erséttning ska vara mark-
nadsmissig och regleras i ett konsultavtal som godkénns av styrelsen.

Anstdllningsvillkor

Lén och anstdllningsvillkor for anstdllda

Vid beredningen av styrelsens forslag till dessa ersittningsriktlinjer har 16n och
anstéllningsvillkor for bolagets anstillda beaktats genom att uppgifter om anstall-
das totalersittning, ersittningens komponenter samt erséttningens 6kning och
Okningstakt 6ver tid har utgjort en del av ersattningsutskottets och styrelsens
beslutsunderlag vid utvarderingen av skiligheten av riktlinjerna och de begréns-
ningar som foljer av dessa.

Upphérande av anstdlining

Vid uppségning frén bolagets sida fir uppsigningstiden for verkstéllande direkto-
ren och 6vriga ledande befattningshavare vara hogst sex till tolv manader. Vid upp-
sdgning fran ledande befattningshavarens sida far uppsagningstiden vara hogst sex
manader. Vid bolagets uppségning av verkstillande direktoren utgar ett avgangs-
vederlag om arton manadsloner som kan reduceras till f6ljd av andra inkomster
som den verkstéllande direktoren erhéller. I 6vrigt utgar inga avgéngsvederlag.

Beslutsprocess, fordndringar och avvikelser, etc.

Beslutsprocessen fér att faststdlla, se 6ver och genomféra riktlinjerna

Styrelsen har inrittat ett ersittningsutskott. I utskottets uppgifter ingar att bereda
styrelsens beslut om forslag till riktlinjer for erséttning till ledande befattnings-
havare. Styrelsen ska uppritta forslag till nya riktlinjer atminstone vart fjarde ar
och lagga fram forslaget for beslut vid drsstimman. Riktlinjerna ska gélla till dess
att nya riktlinjer antagits av bolagsstimman. Erséttningsutskottet ska dven folja
och utviardera program for rorliga ersattningar for bolagsledningen, tillimpningen
avriktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare samt géllande ersétt-
ningsstrukturer och ersittningsnivéer i bolaget. Ersittningsutskottets ledaméter
ar oberoende i forhallande till bolaget och bolagsledningen. Vid styrelsens behand-
ling av och beslut i erséttningsrelaterade fragor narvarar inte verkstéllande direk-
toren eller andra personer i bolagsledningen, i den man de berdrs av fragorna.

Frdngdende av riktlinjerna

Styrelsen far besluta att tillfalligt franga riktlinjerna helt eller delvis, om det i ett
enskilt fall finns sirskilda skal for det och ett avsteg dr nédvéndigt for att tillgodose
bolagets langsiktiga intressen, inklusive dess héllbarhet, eller for att sékerstilla
bolagets ekonomiska barkraft. Som angivits ovan ingar det i ersittningsutskottets
uppgifter att bereda styrelsens beslut i ersattningsfragor, vilket innefattar beslut
om avsteg frén riktlinjerna.
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Styrelse moderbolag 2019:

Christian Ringnes, Jon Rasmus Aurdal

styrelseordférande Bengt Kjell

Leiv Askvig Ann-Sofi Danielsson
Ledande befattningshavare 2019:

Anders Nissen, CEO Aldert Schaaphok
Liia Nou, CFO Martin Creydt

Lars Haggstrom Anders Berg

Jonas Torner Karmen Bergholcs

Styrelse och ledande befattningshavare 2019:
Antal Moderbolaget: 14, varav 4 kvinnor
Antal Koncernen: 15, varav 4 kvinnor

Jeanette Dyhre Kvisvik

Erik Hvesser

Medelantalet anstillda under 2019 uppgick till 1 381 (1 111) personer, fordelningen

pélander och kon framgér nedan.

NOT 9 FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER

E REDOVISNINGSPRINCIPER

Finansiella intdkter bestar av ranteintakter pa likvida medel. Ranteintdkter
redovisas med effektivrantemetoden i takt med att de intjénas.

Finansiella kostnader avser rinta, avgifter och andra kostnader som upp-
kommer nir Pandox upptar rantebarande skulder. Dessa kostnader ingar i
den réntekostnad som redovisas i enlighet med effektivrantemetoden.

Valutakursvinster och valutakursforluster redovisas netto.

Derivat anvénds i syfte att ekonomiskt sikra risker for rainteexponering som
koncernen utsitts for. Réntebetalningar avseende rantederivat (rdnteswappar)

Koncernen Moderbolaget
Medelantal anstéllda 2019 2018 2019 2018
Kvinnor 663 529 18 16
Maén 718 582 16 15
Summa 1381 1111 34 31
Styrelse
Kvinnor 2 3 2 3
Maén 4 4 4
Summa 6 7 6
Ledande befattningshavare
Kvinnor 2 2 2 2
Maén 7 6 6
Summa 9 9
Medelantal anstdllda per land
Sverige 34 31 34 31
Belgien 509 449 — —
Tyskland 306 249 = —
Kanada 278 301 = —
Danmark 1 1 — —
Finland 26 23 = —
Norge 2 2 — —
Nederlanderna 1 — — —
Storbritannien 224 55 — —
Summa 1381 1111 34 31
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redovisas som rintekostnad i den period de avser. Ovrig foriandring i rinte-
derivats verkliga viarde redovisas pé separat rad i arets resultat.
Utdelningsintikter redovisas nar rétten till att erhalla utdelning faststéllts

pa respektive dotterforetags drsstimma.

Moderbolaget

Anteciperad utdelning frén dotterforetag redovisas i de fall moderforetaget
ensamt har ratt att besluta om utdelningens storlek och moderforetaget har
fattat beslut om utdelningens storlek innan moderféretaget publicerat sina

finansiella rapporter.
Koncernen Moderbolaget
MSEK 2019 2018 2019 2018
Finansiella intdkter
Ranteintdkter 1 1 0 0
Ranteintdkter dotterféretag — — 369 324
Utdelning? — — 2337 500
Realisationsresultat vid
avyttring av dotterforetagl) — — — 260
Ovriga finansiella intdkter — — 338 138
Summa finansiella intakter 1 1 3044 1222
Finansiella kostnader
Rantekostnader, lan varderade
till upplupet anskaffningsvarde -527 -483 -89 -95
Réntekostnader, rantederivat
varderade till verkligt varde -238 -263 -176 -178
Rantekostnader dotterféretag — — 47 -36
Ovriga finansiella kostnader -101 -58 -19 -153
Finansiella kostnader avseende
nyttjanderattstillgangar -81 — — —
Summa finansiella kostnader -947 -804 -331 -462
1 Ingériposten Resultat frin andelar i koncernforetag i resultatrakningen.
NOT 10 6VRIGALANGFRISTIGA FORDRINGAR
Koncernen Moderbolaget

31dec 31dec 31dec 31dec
MSEK 2019 2018 2019 2018
Kapitalforsakring 21 17 21 17
Forskottsbetald ersattning fér
markutnyttjande 5 5 — —
Ovrigalangfristiga fordringar 8 9 — —
Summa 34 31 21 17



INTRODUKTION  STRATEGI& VERKSAMHET ~MARKNAD  HALLBARHET  FASTIGHETERNA  RISKER  FINANSIELIT  STYRNING  OVRIGT

SKATT

REDOVISNINGSPRINCIPER

Inkomstskatter utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomstskatter
redovisas i arets resultat utom dé underliggande transaktion redovisats i

ovrigt totalresultat eller i eget kapital varvid tillhorande skatteeffekt redovisas

i 6vrigt totalresultat eller i eget kapital.

Aktuell skatt ar skatt som ska betalas eller erhéllas avseende aktuellt ar,
med tillampning av de skattesatser som dr beslutade eller i praktiken beslu-
tade per balansdagen. Till aktuell skatt hor &ven justering av aktuell skatt
hanforlig till tidigare perioder.

Uppskjuten skatt berdknas enligt balansrakningsmetoden med utgangs-
punkt i temporara skillnader mellan redovisade och skattemissiga varden p&
tillgdngar och skulder. Temporira skillnader beaktas inte i koncernmassig
goodwill och inte heller for skillnad som uppkommit vid forsta redovisningen
av tillgdngar och skulder som inte ar rorelseférvirv som vid tidpunkten for
transaktionen inte paverkar vare sig redovisat eller skattepliktigt resultat
sésom vid s k tillgingsforvirv. Vidare beaktas inte heller temporéra skillnader
hianforliga till andelar i dotter- och intresseforetag som inte forvantas bli ater-
forda inom Gverskadlig framtid. Varderingen av uppskjuten skatt baserar sig pa
hur underliggande tillgangar eller skulder forvintas bli realiserade eller regle-
rade. Uppskjuten skatt berdknas med tillimpning av de skattesatser och skatte-
regler som ar beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla temporira skillnader
och underskottsavdrag redovisas endast i den man det &r sannolikt att dessa
kommer att kunna utnyttjas. Vardet pa uppskjutna skattefordringar reduce-
ras nér det inte ldngre bedoms sannolikt att de kan utnyttjas.

Nar forvarv sker av andelar i dotterforetag utgor forvirvet antingen ett for-
varv av rorelse eller forvarv av tillgdngar. Vid rorelseforvarv redovisas uppskju-
ten skatt till nominellt géllande skattesats utan diskontering enligt principerna
ovan. Vid tillgdngsforvarv redovisas ingen uppskjuten skatt utan fastighetens
varde minskas med det belopp som, vid forvarvstillfallet, avser avdrag han-
forligt till uppskjuten skatt pa tillgdngen. Pa viardeforandringar under dret
hénforliga till forvaltningsfastigheter redovisas dock uppskjuten skatt.

VASENTLIGA UPPSKATTNINGAR OCH BEDOMNINGAR

Pandox forfogar Gver skatteméssiga forlustavdrag. Pandox har virderat de
underskottsavdrag, enligt gillande skatteregler, som kommer att kunna nytt-
jas mot framtida vinster. Pandox kan dock inte lamna négra garantier for att
dagens, eller nya skatteregler inte innebar begransningar i méjligheterna

att utnyttja underskottsavdragen.

SKATT I RESULTATRAKNINGEN

Koncernen Moderbolaget
MSEK 2019 2018 2019 2018
Aktuell skatt D -122 -216 0 0
Uppskjuten skatt -672 424 14 6
Summa =794 -640 14 6

1) Minskningen av aktuell skatt beror till overviigande del p ett positivt forhandsbesked
iFinland avseende mojligheten att genom koncernbidrag nyttja tidigare rs skatteméssiga

underskott samt uppl6sning av en tidigare skattereserv med anledning av omstruktureringen

av Jurys Inn-portfoljen.

AVSTAMNING AV EFFEKTIV SKATT

Koncernen Moderbolaget
MSEK 2019 2018 2019 2018
Skatt
Redovisat resultat fére skatt 3494 3464 2299 728
Inkomstskatt berdkning enligt
gallande skattesats 748 762 -492 -160
Skatt hanforlig till tidigare ar 20 4 — —
Ej skattepliktiga intdkter 563 139 501 167
Fordelning av rantenetto — — 9 —
Ej avdragsgilla kostnader -341 -117 =3 -1
Utnyttjande av tidigare ej
aktiverade underskottsavdrag 61 21 — —
Underskottsavdrag utan
motsvarande aktivering av
uppskjuten skatt -53 -37 — —
Aktivering av tidigare e]
aktiverade underskottsavdrag 13 65 — 4
Justering av temporara skillnader? -333 -2 =
Forandrad skattesats?) 109 100 -1 -7
Effekt skatt utlandskabolag -85 51 = —
Arets skatt enligt
resultatrakningen 794 -640 14 6

1) En 6versyn av koncernens temporira skillnader avseende forvaltningsfastigheter och rorelse-
fastigheter har medfort en justerad ingaende balans och en hégre uppskjuten skatteskuld i
koncernredovisningen.

2) From 1januari 2019 ar skattesatsen i Sverige 21,4% for féretag med riakenskapsar som borjar
1januari 2019 eller senare. Skattesatsen sénks till 20,6% for rakenskapsér som borjar 1 januari
2021 eller senare. I Belgien sénks skattesatsen till 25% frén 1januari 2020 och i Storbritannien
sinks skattesatsen till 17% fran 1 april 2020.

KONCERNEN UPPSKJUTEN SKATTEFORDRAN

Koncernen Moderbolaget

31dec  31dec 31dec  31dec
MSEK 2019 2018 2019 2018
Ingdende balans underskottsavdrag 320 484 25 37
Justerad ingdende balans 51 — — —
Tillkommande underskottsavdrag 11 11 1 0
Utnyttjade underskottsavdrag -208 -210 — -15
Omklassificering — 64 — 4
Forandrad skattesats 2 -21 = -1
Omrakningsdifferens pad utlandska
underskott 3 -8 = —
Utgdende balans 179 320 26 25
Ingdende balans rantederivat 118 129 92 79
Arets forandring 7 -11 13 13
Foérandrad skattesats ! — = —
Omrdkningsdifferens 0 — — —
Utgdende balans 124 118 105 92
Ingdende balans 6vriga tempordra
skillnader 27 — 4 —
Justerad ingdende balans 2 — = —
Arets férandring 50 27 1 4
Omrakningsdifferens 1 — = —
Utgdende balans 80 27 5 4
Utgdende balans skattefordringar 383 465 136 121

Koncernens ansamlade skattemaissiga underskott berdknas uppgé till 2 053 (3 170)
MSEK den 31 december 2019. Forandringen jamfort med foregéende r beror
huvudsakligen pa nyttjande av underskottsavdrag i Sverige. Uppskjuten skatte-
fordran har berdknats pd 769 (1 554) MSEK av underskotten. Uppskjuten
skattefordran har inte redovisats pa skattemassiga underskott dar avriakning
mot framtida beskattningsbara vinster &r att anses vara osiker.

Arets forandring av uppskjuten skattefordran har redovisats 6ver resultat-
riakningen forutom omrakningsdifferens pa utlindska underskott.
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Not 11 forts.

KONCERNEN UPPSKJUTEN SKATTESKULD

MSEK

Ingdende balans 1jan 2018

Forandring redovisad i resultatrakningen
Forsdljning

OmkKlassificering

Férandring redovisad via totalresultatet
Utgdende balans 31 dec2018

Ingdende balans 1jan 2019

Justerad ingdende balans

Forandring redovisad i resultatrakningen
Forséljning

Forvarv

Valutaomrakning

Utgdende balans 31 dec 2019

Uppskjuten skatteskuld avseende Forvaltningsfastigheter avser temporéra skillna-
der mellan verkligt viarde och justerat skattemaéssigt virde. Justeringsbeloppet
utgors av skillnaden mellan fastighetens redovisade anskaffningsvirde vid
forvarvstidpunkten, efter avdrag for skatterabatt, och fastighetens skatteméssiga
virde vid forvérvstidpunkten. Uppskjuten skatteskuld avseende Rorelsefastigheter
avser tempordra skillnader mellan anskaffningsvirde och skattemaéssigt virde pa
fastigheterna. En 6versyn av koncernens temporéra skillnader kopplat till forvalt-
ningsfastigheter och roreslefastigheter har medfort en justerad ingéende balans
och en hogre uppskjuten skatteskuld i koncernredovisningen.
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Forvaltningsfastigheter Rorelsefastigheter

Obeskattade ~ Ovriga tempo-
reserver rdra skillnader Summa
2775 251 — — 3026
365 1 38 — 404
-35 — — — -35
23 -23 — — —
35 — — — 35
3163 229 38 — 3430
3163 229 38 = 3430
162 177 = 48 387
703 16 6 13 738
-5 — — — -5
— -2 — — -2
9 =5 0 0 4
4032 415 44 61 4552

Skatt som redovisats i 6vrig totalresultat

Under aret har skatt om o (-25) MSEK redovisats i 6vrigt totalresultat hanforligt
till omvirdering av rorelsefastigheter till verkligt viarde i samband med omklassi-
ficering till férvaltningsfastigheter.
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FORVALTNINGSFASTIGHETER

REDOVISNINGSPRINCIPER

Forvaltningsfastigheter ér fastigheter som innehas i syfte att erhélla hyres-
intékter, vardestegring eller en kombination av dessa bada syften. Forvalt-
ningsfastigheter innefattar byggnader, mark, markanldggningar samt fastig-
hetsinventarier. Aven fastigheter under uppférande och ombyggnation som
avses att anviandas som forvaltningsfastigheter nér arbetena ar fardigstéllda,
Klassificeras som forvaltningsfastigheter.

Forvaltningsfastigheter redovisas till verkligt viarde i enlighet med redo-
visningsstandarden IAS 4o. Initialt redovisas forvaltningsfastigheter till
anskaffningsvérde, vilket inkluderar till forvérvet direkt hanforbara utgifter.

Verkliga viarden baseras pad marknadsvirden och representerar det
bedomda belopp som skulle erhéllas i en transaktion vid viardetidpunkten
mellan kunniga parter som ar oberoende av varandra och som har ett intresse
av att transaktionen genomfors efter sedvanlig marknadsforing dar bada
parter forutsitts ha agerat insiktsfullt, klokt och utan tvang.

Tillimpad véarderingsmetod utgor en kombination av ortsprismetod och
avkastningsbaserad metod. Varderingsmodellen utgors av en kassaflodes-
modell med diskontering av de framtida kassafloden som forvaltningsfastig-
heterna forvintas generera. Utover de interna véirderingarna externvirderas
samtliga forvaltningsfastigheter arligen. En férdjupad besiktning ska utforas
minst vart tredje &r eller om fastigheten genomgatt stora forandringar. Beskriv-
ning av tillimpade véirderingsmetoder, betydande indata i virdebedomning-
arna samt vilken niva i verkligt vardehierarkin som &r aktuell for fastighets-
besténdet framgar av not 12.

Sévil orealiserade som realiserade virdeforandringar redovisas i arets
resultat. Realiserade virdeforandringar avser viardeforéandringar fran senaste
kvartalsrapporten fram till avyttringstillfallet for under perioden avyttrade
fastigheter, efter hansyn till under perioden aktiverade investeringsutgifter.
Orealiserade virdeforéandringar avser 6vriga virdeforandringar som inte
hérror fran forvirv eller aktiverade investeringsutgifter. Rorelsefastigheter
som omklassificeras till forvaltningsfastigheter redovisas till verkligt varde
vid omklassificeringstidpunkten.

Fastighetsforsiljningar och fastighetskop redovisas i samband med att
risker och forméner som férknippas med dganderétten 6vergar till koparen
frén séljaren.

Tillkommande utgifter 1aggs till det redovisade vardet for forvaltningsfastig-
heter endast om det &r sannolikt att de framtida ekonomiska fordelar som ar
forknippade med utgifterna kommer att komma foretaget till del och anskaff-
ningsvirdet kan berdknas pa ett tillforlitligt satt. Alla andra tillkommande
utgifter redovisas som kostnad i den period de uppkommer. Utgifter for
utbyte av identifierade komponenter och tilldgg av nya komponenter laggs
till det redovisade virdet, nar de uppfyller kriterierna ovan. Reparationer
och underhéll kostnadsfors i samband med att utgiften uppkommer.

Vidrdefordndringar pd férvaltningsfastigheter samt orealiserade
vdrdeférdndringar pd derivat

Orealiserade och realiserade forandringar i verkligt virde pa forvaltnings-
fastigheter respektive orealiserade virdeforandringar pa rantederivat redo-
visas i resultatet i sarskilda poster efter de finansiella posterna under rubriken
"Vardeforandringar”.

HALLBARHET

FASTIGHETERNA  RISKER  FINANSIELLT  STYRNING  OVRI

VASENTLIGA UPPSKATTNINGAR OCH BEDOMNINGAR

Pandox redovisar sina forvaltningsfastigheter enligt verkligt virdemetoden.
Vid sjunkande marknadsviarde kommer bolagets balans- och resultatrikning
att paverkas negativt. Detta kan intréffa till f6ljd av bland annat en forsvagad
konjunktur, stigande riantor, 6kade driftskostnader samt andra fastighets-
specifika handelser. Pandox internvéarderar samtliga forvaltningsfastigheter
och redovisar fastighetsbesténdet till verkligt virde. Utéver detta viarderas
alla forvaltningsfastigheter av professionella, externa och frdn Pandox obero-
ende fastighetsvérderare vars antaganden och virden utgor en viktig del i
bedomningen av de interna virderingarna. For att sdkerstélla de interna vir-
deringarna s viarderas drligen samtliga forvaltningsfastigheter av de externa
virderarna. De externa virderarna gor ocksa en fordjupad besiktning minst
vart tredje &r eller i samband med att storre forandringar skett i forvaltnings-
fastigheten.

GT

For rorelsefastigheter, det vill siga fastigheter dar Pandox dven verkar som hotell-

operator, se not 14. Av nedanstdende tabell framgér férdndringen av férvaltnings-

fastigheternas verkliga vérde:

KONCERNEN 31dec 31dec
MSEK 2019 2018
Ingdende balans 47139 42548
Forvarv (anskaffningsvarde)? 4020 1215
Investeringar i befintlig portfolj 412 434
Avyttringar?) -480 -286
Omklassificeringar till/fran rorelsefastigheter® — 621
Arets omvérdering av materiella anlaggningstillgdngar

itotalresultatet — 117
Vardefoérandring orealiserad 1389 1429
Vardefoérandring realiserad 96 14
Valutakursférandring 1121 1048
Utgdende balans 53697 47139

1 Avser forvirv tio hotellfastigheter i Tyskland samt justering av tidigare forvirven Midland
Manchester och Jurys Inn-portféljen

2) Avser avyttring Hotell Hasselbacken

3) Avser frimst omklassificering av tvé hotellfastigheter till Fastighetsforvaltning

Realiserade och orealiserade virdeforandringar redovisas i resultatrakningen pa

respektive rad.
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Forandring per geografisk marknad framgar av nedanstéende tabeller:

PER GEOGRAFISK MARKNAD 31 DECEMBER 2019

MSEK Sverige Danmark Norge  Finland Tyskland Belgien GB&IRL  Ovriga Summa
Ingdende balans 14940 3495 3223 3922 7392 846 10138 3181 47139
Forvarv — — — — 4088 — -68 — 4020
Investeringar i befintlig portfolj 155 25 59 79 14 4 20 56 412
Avyttringar -480 = = = = = = = -480
Ombklassificeringar till/fran rorelsefastigheter — — — — — — — — —
Arets omvardering av materiella anldggningstillgdngar

itotalresultatet = = = = = = = = =
Vérdeforandring orealiserad 229 18 68 -27 478 57 354 212 1389
Vérdeforandring realiserad 96 — — — — — = = 96
Valutakursférandring — 53 105 60 132 13 683 75 1121
Utgdende balans 14940 3591 3455 4034 12104 920 11127 3524 53697
PER GEOGRAFISK MARKNAD 31 DECEMBER 2018

MSEK Sverige Danmark Norge Finland Tyskland Belgien GB&IRL  Ovriga Summa
Ingdende balans 14539 3345 3038 3533 6661 0 8460 2971 42548
Forvarv — — — — 8 — 1207 — 1215
Investeringar i befintlig portfolj 199 29 53 30 6 12 66 39 434
Avyttringar -286 — — — — — — — -286
Omklassificeringar till/fran rorelsefastigheter — — — — -36 657 — — 621
Arets omvérdering av materiella anldggningstillgdngar

itotalresultatet — — — — — 117 — — 117
Vérdeforandring orealiserad 475 -13 61 207 465 27 190 16 1428
Vérdeforandring realiserad 14 — — — — — — — 14
Valutakursférandring — 134 71 153 288 33 215 154 1048
Utgdende balans 14940 3495 3223 3922 7392 846 10138 3181 47139
Vérderingsmetod

Pandox marknadsvérderar samtliga forvaltningsfastigheter kvartalsvis och redo-
visar fastighetsbesténdet till verkligt virde. I syfte att sdkerstilla de interna vérde-
ringarna genomfors arliga externa virderingar av samtliga forvaltningsfastigheter
av oberoende fastighetsvérderare vars antaganden och viarden utgor en viktig refe-
rens for Pandox i bedomningen av forvaltningsfastigheternas verkliga virden. De
externa virderarna gor en fordjupad besiktning av varje objekt minst vart tredje &r
eller i samband med att storre fordndringar skett i en enskild forvaltningsfastighet.
Virderingsmodellen utgors av en vedertagen och beprovad kassaflodesmodell med
diskontering av de framtida kassafloden som hotellfastigheten forvéntas generera.
Utgdngspunkten i virderingen ligger i respektive hotellfastighets affdrsplan vilken
uppdateras minst tva gédnger arligen och dar hansyn bland annat tas till utveckling
iunderliggande operatorsverksamhet, marknadsutveckling, avtalssituation, drifts-
och underhéllsfragor och investeringar i syfte att 1angsiktigt maximera hotellfastig-
hetens kassaflode och avkastning. Vid viarderingen av hotellfastigheterna ingér en
forvintad tomrattsavgild i berdkningen. Viarderingsmodellen berdknar nuvirdet
av forvaltningsfastigheternas driftsnetton, hyresinbetalningar minus utbetalningar
avseende drift, underhéll, fastighetsskatt, 6vriga fastighetskostnader och i fore-
kommande fall tomtréttsavgéld under 10 &r minskat med beslutade och &tersta-
ende investeringar under samma period. Restvirdet i slutet av ar 10 utgors av drift-
nettot dividerat med en direktavkastning som nuvirdesberéknas. Vid berdkning av
restvirdet har ett marknadsmassigt direktavkastningskrav tillampats.
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Vid bed6mning av hyresinbetalningarna och hotellfastigheternas framtida intja-
ningsférmaga berdknas de underliggande intékterna i operatorens (hyresgistens)
verksamhet med beaktande och analys av bland annat utbud och efterfragan,
marknadsandelar, segment och snittpriser. Utifrén analysen skattas operatérens
intdkter per avdelning och den omséttningsbaserade hyran appliceras enligt avtal
for att pa sa sitt berdkna total hotellhyra. I de fall den berdknade omsattningshyran
understiger avtalad garantinivé anvénds garantihyresnivén som inbetalning. I
vissa fall kan en hotellfastighet innehalla andra hyresgéster (exempelvis kontor,
garage, butiker, mobilmaster) vilka berdknas utifrén rddande hyresavtal. Flertalet
hyresgéster betalar tilligg for exempelvis fastighetsskatt och energi vilka beréknas
ienlighet med radande hyresavtal. Med fastighetsutbetalningar avses drift, under-
héll, fastighetsskatt, 6vriga fastighetskostnader och i forekommande fall tomtrétts-
avgild.

De direktavkastningskrav som tillimpas i kalkylerna tar sin utgangspunkt i
marknadens direktavkastningskrav som i mén av tillgéng harletts ur forséljningar
av jamforbara hotellfastigheter. I brist pa sddan information anvénds en kombina-
tion av Pandox erfarenhet av hotellfastighetstransaktioner samt ortsprismetoden.
Andra viktiga faktorer omfattar bland annat fastighetens skick, lage och utveck-
lingsmgjligheter. Obebyggd mark och byggritter dr av mindre omfattning i Pandox
och uppgar till ett ovésentligt virde. Vardering sker utifrén niva 3 i verkligt virde-
hierarkin for samtliga forvaltningsfastigheter.
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KALKYLANTAGANDEN PER GEOGRAFISKT OMRADE 2019

Verkligt virde, Direktavkastningskrav Diskonteringsranta
MSEK Intervall, % Snitt, % Intervall, %  Snitt, %

Sverige 14940 4,2-6,6 52 6,2-8,6 7,2

—varav Stockholm 5825 4,2-5,8 4,9 6,2-7,8 6,9

—varav Géteborg 2920 4,3-6,1 4,7 6,3-8,1 6,7

—varav Malméd 1360 4,9-6,0 52 6,9-8,0 72

~varav Ovriga Sverige 4835 5,4-6,6 58 7,4-8,6 78
Danmark 3591 4,8-6,2 53 6,8-8,2 73
Norge 3455 4,3-83 57 6,3-10,3 7,7
Finland 4034 4,4-8,0 55 6,2-9,8 73
Tyskland 12104 4,6-6,6 54 6,6-8,6 7.4
Belgien 920 6,0-6,1 6,0 8,0-8,1 8,0
Storbritannien, Irland 11127 4.9-6,7 5,6 6,9-8,7 7,6
Ovriga 3526 50-6,1 55 6,8-7,9 73
Summa 53697 4,2-8,3 54 6,2-10,3 7.4
KALKYLANTAGANDEN PER GEOGRAFISKT OMRADE 2018

Verkligt virde, Direktavkastningskrav Diskonteringsranta
MSEK Intervall, % Snitt, % Intervall, %  Snitt, %

Sverige 14940 4,4-6,9 53 6,4-89 73

—varav Stockholm 6169 4,4-6,0 50 6,4-80 7,0

—varav Géteborg 2815 4,4-6,2 4,8 6,4-82 6,8

—varav Malméd 1377 50-6,1 53 7,0-8,1 73

—varav Ovriga Sverige 4579 55-6,9 6,0 7,5-89 8,0
Danmark 3495 4,8-6,4 54 6,8-84 74
Norge 3223 4,4-8,0 57 6,4-10,0 7,7
Finland 3922 4,5-8,0 55 6,3-9,8 73
Tyskland 7394 5,3-6,6 57 7,3-8,6 7,7
Belgien 846 6,2-6,4 6,3 8,2-8,4 83
Storbritannien, Irland 10138 4,9-6,7 56 6,9-8,7 7,6
Ovriga 3181 5,3-6,0 5,6 71-78 7.4
Summa 47139 4,4-8,0 55 6,3-10,0 7,5

Nedanstdende kénslighetsanalys visar hur forandringar i en parameter isolerat paverkar vardet.

KANSLIGHETSANALYS VERKLIGT VARDE

Forandring Vardeeffekt 2019, MSEK Vardeeffekt 2018, MSEK

Direktavkastningskrav +/-0,5pp -4 544/+5470 -3918/+4700
Valutakursférandring +/-1% +/-388 +/-322
Hyresintakter +/-1% +/-602 +/-520
Diskonteringsranta +/-0,5pp -3408/+3903 -2952/+3375
Driftnetto +/-1% +/-535 +/-454
Vasentliga dtaganden Specifikation av fastighetsintédkter och relaterade kostnader
Vid utgéngen av 2019 uppgick beslutade investeringar for framtida projekt till mot-
svarande cirka 1 4.110 MSEK, varav stf')'rre pr.oj ek.t utgors av Crowne Plaza Brussels MSEK 2019 2018
Le Palace, Scandic Luled, Hotel Berlin Berlin, Airport Bonus Inn Vantaa, Hotel — — - —
Pullman Stuttgart Fontana, Dorint Parkhotel Bad Neuenahr, Jurys Inn Oxford, Hyresintakter/évriga fastighetsintakter 3129 2971

—varav garantihyror 1760 1575

Jurys Inn Inverness, The Midland Manchester, Quality Park Sodertélje, Hilton
Garden Inn Heathrow Airport, NH Brussels Bloom samt investeringsprogrammet
for grona investeringar.

Direktakostnader for forvaltningsfastigheter

som genererat hyresintdkter under perioden

(drift- och underhdllskostnader, fastighetsskatt och

tomtrattsavgald)? -238 -324

1 Exklusive fastighetsadministration och forsakringskostnader.
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NOT 13 INVENTARIER/INREDNING

E REDOVISNINGSPRINCIPER

Materiella anlaggningstillgdngar redovisas i koncernen till anskaffningsvirde
efter avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar.

I anskaffningsvirdet ingar inkopspriset samt kostnader direkt hanférbara till
tillgangen for att bringa den pa plats och i skick for att utnyttjas i enlighet med
syftet med anskaffningen. Redovisningsprinciper fér nedskrivningar framgér
nedan. Det redovisade vérdet for en materiell anlédggningstillgang tas bort ur
rapporten 6ver finansiell stallning vid utrangering eller avyttring eller nar
inga framtida ekonomiska fordelar vintas fran anvindning utrangering eller
avyttring av tillgdngen. Vinst eller férlust som uppkommer vid avyttring eller
utrangering av en tillgang utgors av skillnaden mellan forséljningspriset och
tillgdngens redovisade varde med avdrag for direkta forsaljningskostnader.

Avskrivningsprinciper
Avskrivning sker linjért 6ver tillgdngens berdknade nyttjandeperiod:
— Maskiner och inventarier 3-—15ar

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter 1aggs till anskaffningsvirdet endast om det &r sanno-
likt att de framtida ekonomiska férdelar som ar forknippade med tillgdngen
kommer att komma foretaget till del och anskaffningsvérdet kan beréknas pa
ett tillforlitligt satt. Alla andra tillkommande utgifter redovisas som kostnad
iden period de uppkommer.

Moderbolaget

Materiella anldggningstillgdngar i moderbolaget redovisas till anskaffnings-
vérde efter avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskriv-
ningar pa samma sitt som for koncernen men med tillégg for eventuella
uppskrivningar.
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Koncernen Moderbolaget

31dec 31dec 31dec 31dec
MSEK 2019 2018 2019 2018
Ingdende anskaffningsvarden 1090 1015 4 4
Ombklassificering?) -65 -134 = —
Forvarv 75 64 = —
Investeringar 109 65 4 —
Omforing fran pdgdende arbete 12 69 — —
Forsdljningar/utrangeringar -89 =24 = —
Omrakningsdifferenser 36 35 = —
Utgdende ackumulerade
anskaffningsvdrden 1168 1090 8 4
Ingdende avskrivningar -606 —592 -3 -3
Omklassificering? 65 59 = —
Arets avskrivningar -88 =77 -1 0
Forsdljningar/utrangeringar 32 24 — —
Omrakningsdifferenser -17 -20 — —
Utgdende ackumulerade
avskrivningar -614 -606 =4 -3
Planenligt restvarde 554 484 4 1

n Omklassificering frin inventarier till byggnad — (-14 ) MSEK. Ovrig omklassificering,
— (—61) MSEK avser flytt fran rérelsefastighet till forvaltningsfastighet.
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NOT 14 RORELSEFASTIGHETER

E REDOVISNINGSPRINCIPER

De fastigheter som anvénds i Operatorsverksamheten klassificeras som
rorelsefastigheter. Rorelsefastigheter redovisas till anskaffningsvérde efter
avdrag for avskrivningar och eventuella nedskrivningar.

Rorelsefastigheterna bestar av ett antal komponenter med olika nyttjan-
deperioder. Huvudindelningen ar byggnader och mark. Ingen avskrivning
sker pa komponenten mark vars nyttjandeperiod bedéms som obegrénsad.
Byggnaderna bestér av flera komponenter vars nyttjandeperioder varierar.

Tillkommande utgifter 14ggs till anskaffningsvéirdet endast om det ar sanno-
likt att de framtida ekonomiska fordelar som ar férknippade med tillgingen
kommer att komma foretaget till del och anskaffningsvirdet kan berdknas pa
ett tillforlitligt sétt. Alla andra tillkommande utgifter redovisas som kostnad
iden period de uppkommer.

En tillkommande utgift ldggs till anskaffningsvéardet om utgiften avser
utbyten avidentifierade komponenter eller delar dérav. Aven i de fall ny kom-
ponent tillskapats laggs utgiften till anskaffningsvérdet. Eventuella oavskrivna
redovisade viarden pa utbytta komponenter, eller delar av komponenter,
utrangeras och kostnadsfors i ssmband med utbytet. Reparationer kostnads-
fors 16pande. Avskrivningstiden uppgar till mellan 3 och 200 ar beroende pa
vilken komponent som avses.

Foljande huvudgrupper av komponenter har identifierats och ligger till
grund for avskrivningen pa byggnader, linjar avskrivningsmetod tillimpas:

— Stomme 150—200 ar
—Tak 50 &r

— Fasad 50 ar

— Inre ytskikt 20 ar

— Installationer 25 ar

— Badrum 25 r

— Specialanpassningar 50 ar

— Fast inredning 15—25 ar

— Markanldggningar 28 ar

— Inventarier/inredning 3—2548r

Anvinda avskrivningsmetoder, restviarden och nyttjandeperioder omprovas
vid varje ars slut.

Rorelsefastigheter som omklassificeras till forvaltningsfastigheter redovi-
sas till verkligt virde vid omklassificeringstidpunkten. Skillnaden mellan
verkligt virde och redovisat virde vid omklassificeringstidpunkten bokas mot
omvirderingsreserv via Ovrigt totalresultat efter avdrag for uppskjuten skatt.

HALLBARHET  FASTIGHETERNA  RISKER

FINANSIELLT  STYRNING  OVRIGT

KONCERNEN 31dec 31dec
MSEK 2019 2018
Byggnader

Ingdende anskaffningsvarden 5369 5302
Ombklassificering -97 733
Forvarv 780 446
Investeringar 70 63
Forsdljningar/Utrangeringar -33 —
Omforing fran pagdende ny-/ombyggnation 17 118
Omrdkningsdifferens 181 173
Utgdende ackumulerade anskaffningsvarden 6287 5369
Ingdende avskrivningar -844 -890
Omklassificering 37 165
Forsdljningar/Utrangeringar 16 —
Arets avskrivningar -101 -86
Omrdkningsdifferens 22, -33
Utgdende ackumulerade avskrivningar -914 -844
Planenligt restvarde byggnader 5373 4525
Mark

Ingdende anskaffningsvarden 783 787
Omklassificering = -33
Forvarv 62 —
Omrakningsdifferens 18 29
Utgdende ackumulerade anskaffningsviarden mark 863 783
Totalt utgdende planenligt restvarde 6236 5308

Pagaende arbete rorelsefastighet

Ingdende anskaffningsvarden 18 47
Omklassificering — 0
Investeringar 82 157
Omféring fran pagdende ny-/ombyggnation -29 -188
Omrakningsdifferens 0 2
Utgaende anskaffningsvarden pagaende arbete 71 18
Summa rorelsefastigheter 6307 5326

Det verkliga virdet (marknadsvirdet) pa rorelsefastigheterna Gverstiger
anskaffningsvirdet och framgér nedan. For verkligt varde varderingsmetod se not 12.

31dec 31dec

MSEK 2019 2018
Marknadsvarde rorelsefastigheter
(inkl. inventarier/inredning) 9772 8058
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NYTTJANDERATTSTILLGANG, LEASINGSKULD SAMT OVERGANG TILL IFRS 16

REDOVISNINGSPRINCIPER

Pandox har vid standardens ikrafttridande valt att tillimpa den forenklade
overgéngsmetoden vilket innebr att jamforande information i tidigare perio-
der inte omréknats. Pandox har valt att tillimpa lattnadsreglerna avseende
leasingavtal dar den underliggande tillgédngen har ett 1agt varde samt leasing
pa maximalt 12 ménader ej medtas. Leasingavgiften férdelas mellan amorte-
ring och betalning av rinta samtidigt som de leasingavgiftena som tidigare
redovisats som externa kostnader ersitts av avskrivningskostnader pa nytt-
janderétterna. For berikning av nyttjanderittstillgdngen och leasingskulden
tillaimpar Pandox en bedomd finansieringskostnad i lokal valuta utifrén de
olika leasingavtalens loptider. Redovisning baseras pé synsittet att leasetaga-
ren har en rittighet att anvinda en tillgdng under en specifik tidsperiod och
samtidigt en skyldighet att betala for denna rattighet.

Pandox har valt att i samband med 6vergangen till IFRS 16 inkludera tre
nya balansposter i balansrikningen: nyttjanderéttstillgng samt langfristig
leasingskuld och kortfristig leasingskuld. I resultatrakningen redovisas den
finansiella komponenten i finansnettot pa en ny rad “Finansiella kostnader
avseende nyttjanderittstillgdngar”.

For tomtréttsavgélden har den implicita rdntan utifran avtal anvints och
for vriga nyttjanderéttstillgdngar har marginallénerédntan anvénts. Rante-
spannet ar mellan 1,29 procent till 4,45 procent.

1 Sverige infordes tomtrétter och kvarstér som ett komplement till d4gande-
rétten till en fastighet. Det dr bara stat och kommun i Sverige som far uppléta
en tomtratt. Innehavaren av en tomtratt har en ratt att anvinda marken pa
mycket lang tid och i vissa beskrivningar fran kommuner anges ”i princip evig
tid”. Genom detta ska det diskonterade véirdet av tomtréttsavgélder i Sverige
redovisas, enligt IFRS 16, som en evig nyttjanderéttstillging och leasingskuld
ibalansrékningen. Den erlagda tomtrittsavgilden redovisas till fullo som en
finansiell kostnad mot att tidigare ha redovisats som en rorelsekostnad.
Pandox har tomtrétts- eller andra hyresavtal for mark i andra lander &n Sve-
rige. Dessa avtal dr strukturerade pé olika sitt, men forlangs vanligtvis. Andra
Kklausuler finns att sékerstélla att marken kan anvéndas efter hyrestiden eller
att ersdttning utgér for den hotellbyggnad som ar uppford pa marken i friga.
Pandox erfarenhet dr att dessa avtal férlangs och utifrén det bedoms att dessa
avtal hanteras pd samma sétt som svenska tomtrétter.

Pandox har hyresitaganden for tomtratter eller annan hyrd mark, lokaler
och fordon. Totalt uppgér dessa odiskonterade ataganden till 2 894 MSEK
utifran nu gillande avtal. Av dessa dtaganden avser 2 747 MSEK hyra av mark
(tomtrétter eller annan hyrd mark).

Lokaler (framst Pandox AB:s lokaler och négra vaningsplan som hyrs i The
Hotel Brussels) och fordon (tjanstebilar) redovisas till diskonterade virden i
balansrakningen som en nyttjanderittstillgdng och en leasingskuld. I resul-
tatrakningen skrivs nyttjanderéttstillgingen av 6ver avtalstiden och betalning
som sker till hyresvérd/leasinggivare redovisas dels som amortering pa
leasingskulden, dels som rantekostnad i resultatrdkningen. For lokaler ar
forlangningsoption tillimplig, men di dessa inte bedomts véisentliga har de
inte medriknats i leasingperioden.

128 Pandox Arsredovisning 2019

Redovisningsprinciper 2018

Kostnader avseende operationella leasingavtal redovisas i drets resultat
linjért 6ver leasingperioden. De operationella leasingavtalen avser huvud-
sakligen tomtrattsavgilder. Pandox leasingavtal avser dven tjénstebilar,
kontorsmaskiner samt kontors- och lokalhyror. Dessa ar per definition
finansiella leasingavtal, men da dessa inte bedomts visentliga redovisas de
som operationella. I koncernen ingar séledes inga finansiella leasingavtal.

Overgdngseffekter

Pandox tilldimpar IFRS 16 fran 1januari 2019 med prospektiv tillampning.
Overgangen fr de effekter i balansrikningen per den 1januari 2019 som
beskrivs i rsredovisningen 2018 not 30 sidan 147. Nyttjanderétter uppgar till
2 490 MSEK och summa leasingskulder uppgér till 2 490 MSEK per den
1januari 2019. Vid en jamforelse med presenterad operationell leasing i ars-
redovisningen 2018 not 8 sidan 129 &r skillnaden -168 MSEK och hianfors
framst till diskontering av dtaganden. Totalt uppgick summan av operatio-
nella leasingavtal som efter balansdagen forfoll till betalning till 2 658 MSEK
for 2018.

Forutom ovanstdende effekter av 6vergangen till IFRS 16 paverkar
inforandet nyckeltal, se definitioner nyckeltal sidan 160. Definitionerna av
rantebarande nettoskuld och cash earnings har frin 1 januari 2019 fortydli-
gats for jamforbarhet med tidigare perioder.

Pa nista sida presenteras effekterna av den nya standarden IFRS 16.



HALLBARHET

INTRODUKTION  STRATEGI& VERKSAMHET  MARKNAD
> > Not 15, forts.
NYTTJANDERATTSTILLGANGAR
MSEK Tomtritter Lokaler Fordon  Ovrigt Summa
Ingdende balans 2352 127 5 6 2490
Nya avtal/investeringar 397 26 3 1 427
Avyttringar och utrang-
eringar -62 0 0 -1 -63
Avskrivningar — -17 -3 -2 -22
Valutakursdifferenser 60 2 0 0 62
Utgdende bokfort varde 2747 138 5 2894
LEASINGSKULDER
31Dec 31 Dec
MSEK 2019 2018
Kortfristiga 30 —
Langfristiga 2864 —
Summa leasingskulder 2894 —
REDOVISADE BELOPP I RESULTATRAKNINGEN 2019 2018
Finansiella kostnader avseende
nyttjanderattstillgangar -81 —
Avskrivningar avseende nyttjanderattstillgdngar —
inom kostnader operatérsverksamhet samt central
administration -22 —
1) Varav erlagd tomtréttsavgald uppgér till 78 MSEK.
LOPTIDSANALYS E] DISKONTERADE LEASINGSKULDER
Forvéntas att regleras inom
Summa
Mindre Mellan avtals-
dn 6och12 Mellan Mellan enliga Redovisat
6mana- mana- loch2 2och5 Merdn kassa- vérde
der der ar ar 5ar floden leasingskuld
Leasingskulder 13 17 27 32 2806 2895 289%

FASTIGHETERNA

RISKER  FINANSIELLT

STYRNING

OVRIGT

Effekterna av den nya standarden redovisas i tabellerna nedan och presenteras

sdsom om IAS 17 hade tillimpats for 2019.

KONCERNENS RAPPORT OVER TOTALRESULTAT I SAMMANDRAG

ExKIIFRS 16

Omraknad Effekt
MSEK 2019 2019 IFRS 16
Nettoomsattning 5553 5553 —
Kostnader -2358 -2436 78
Bruttoresultat 3195 3117 78
Central administration -175 -178 3
Finansiella intakter / kostnader -946 -865 -81
Resultat fore vardeférandringar 2074 2074 0
Vardeforandringar 1420 1420 —
Resultat fore skatt 3494 3494 0
Aktuell skatt -794 =794 —
Periodens resultat 2700 2700 0
Periodens ovrigt totalresultat 46 46 —
Periodens totalresultat 2746 2746 0

RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING FOR KONCERNEN I SAMMANDRAG

ExklIFRS 16

Omréaknad Effekt
MSEK 31dec2019 31dec2019 IFRS 16
TILLGANGAR
Anlaggningstillgdngar 63986 61092 289%
Omsattningstillgdngar 1657 1657 —
Summa tillgangar 65643 62749 2894
EGET KAPITAL
Eget kapital 26506 26506 0
SKULDER
Langfristiga skulder 31756 28892 2864
Kortfristiga skulder 7381 7351 30
Summa eget kapital och skulder 65643 62749 2894
AVSTAMNING ALTERNATIVA NYCKELTAL

ExkIIFRS 16

Omraknad Effekt
MSEK 2019 2019 IFRS 16
Driftnetto
Fastighetsforvaltning 2764 2706 58
Operatorsverksamhet 625 599 26
EBITDAY 3215 3128 87

1 Inklusive central administration.

NOT 16 KUNDFORDRINGAR

Kundfordringar bestar till uteslutande del av hyresfordringar avseende hotell-
verksamheten. Hyresforluster &r till belopp ej materiella. Reserveringar for osikra
kundfordringar sker individuellt, det vill siga varje enskilt kundsaldo analyseras i

reskontran. Risken att pdverka koncernens finansiella resultat och stéllning

bedoms som liten.

KONCERNEN 31dec 31dec
MSEK 2019 2018
Hyres- och kundfordringar 367 326
Osdkra hyres- och kundfordringar — —
Utgdende balans 367 326
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EGET KAPITAL

REDOVISNINGSPRINCIPER

Innehav utan bestdmmande inflytande

Innehav utan bestimmande inflytande, vilka utgérs av den vinst- eller for-
lustandel och de nettotillgdngar i koncernforetag som inte tillkommer moder-
bolagets aktiedgare, redovisas som en sérskild post i koncernens eget kapital.
Irapport 6ver totalresultat for koncernen ingér den andel som tillfaller
innehav utan bestimmande inflytande i drets totalresultat.

Utbetalning av kapital till 4garna

Utdelning

Utdelningar redovisas som skuld efter det att arsstimman godként
utdelningen.

Resultat per aktie
Berikningen av resultat per aktie baseras pa arets resultat i koncernen hin-
forligt till moderbolagets dgare och pa det vigda genomsnittliga antalet aktier
utestdende under dret. Inga potentiella stamaktier som skulle kunna ge
utspadning forekommer f6r narvarande.

I syfte att skapa jamforbara resultat per aktie 6ver tid har genomsnittligt
antal utestdende aktier och resultat per aktie justerats for split 2015, som om
split varit genomford innan ingéngen av de historiska perioderna.

Poster i eget kapital

Aktiekapital

Aktiekapitalet bestér av 75 000 000 A-aktier och 108 849 999 B-Aktier, ssmman-
lagt 183 849 999 (167 499 999) aktier med ett kvotviarde om 2,5 SEK per aktie, till
ett ssmmanlagt virde av 460 MSEK. Se vidare information p& sidan 30 under
avsnitt "Pandox och kapitalmarknaden”.

Ovrigt tillskjutet kapital
Ovrigt tillskjutet kapital bestar av kapital som r tillskjutet av Pandox AB:s dgare
iform av nyemission och aktiedgartillskott.

Omrdkningsreserv

Omrékningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som uppstar vid omrak-
ning av finansiella rapporter fran utlindska verksamheter som har uppréttat sina
finansiella rapporter i en annan valuta &n den valuta som koncernens finansiella
rapporter presenteras i. Koncernen presenterar sina finansiella rapporter i
miljoner svenska kronor.

Omvdrderingsreserv

Omvirderingsreserven innehaller verkligt viarde forandringar som uppstér vid
omklassificering av hotellfastigheter mellan Pandox tva affirssegment, Operators-
verksambhet och Fastighetsforvaltning.

Balanserade vinstmedel inklusive drets resultat
Balanserade vinstmedel bestédr av upparbetade vinstmedel fran tidigare ar,
inklusive arets resultat.

Innehav utan bestdimmande inflytande

Innehav utan bestimmande inflytande som uppkommit vid forvarv av forvalt-
ningsfastigheter, samt minoritetens andel av Arets resultat och Ovrigt totalresultat
minskat med minoritetens utdelning.

Utdelning

Arets foreslagna utdelning till aktiefigare uppgar till 662 MSEK vilket motsvarar en
utdelning om 3,60 SEK per aktie. Under 2019 har den foreslagna utdelningen for
rikenskapsaret 2018 om 787 MSEK reglerats.

Data per aktie

Genomsnittligt antal aktier for berdkning av resultat per aktie och totalresultat per
aktie har justerats for nyemission i november 2019 och uppgér till 170 053 287.
Arets resultat efter skatt per aktie uppgar till 15,91 SEK, (2 705 897 000/170 053 287).
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FINANSIELLA RISKER OCH RISKHANTERING

Pandox dr genom sin verksamhet exponerad mot olika typer av finansiella risker.
Med finansiella risker avses fluktuationer i foretagets resultat- och balansrikning
samt kassaflode. Pandox dr fraimst exponerad mot finansiella risker sdsom rinte-
risk, likviditetsrisk, refinansieringsrisk, valutarisk och kreditrisk.

Pandox finanspolicy fungerar som ett 6vergripande ramverk for hantering av
finansiella risker i koncernen med syfte att ange riktlinjer och regler for hur finans-
verksamheten i Pandox koncernen skall bedrivas, definiera finansiella risker och
hur dessa skall begrinsas, faststilla ansvarsfordelning och administrativa regler
samt fungera som végledning i det dagliga arbetet for CFO och Treasury. Finans-
policyn utvirderas och faststélls av styrelse pa rsbasis samt revideras vid behov.

Laneavtalen med kreditinstituten &r ofta villkorade av att koncernen och dotter-
bolagen uppfyller vissa pa forhand faststillda nyckeltal och villkor. Utéver detta
finns det vissa sdrskilda férebehall och begransningar i laineavtalen avseende ytter-
ligare skuldsattning, garantidtaganden och pantsittningar, visentlig &ndring av
verksamheten samt forvérv och avyttringar, med mera. Vid &rets utgéng var
nyckeltalen och villkoren med god marginal uppfyllda.

REDOVISNINGSPRINCIPER

Sakring av nettoinvestering

Sékring av nettoinvestering i utlandsverksamhet under IFRS 9. Sikrings-
relationen 16per under ett kvartal dér den sékrade posten och sékringsinstru-
mentet identifieras och kopplas vid starten av kvartalet. Sdkrad risk ror att
valutakursfordndringar i utlandsverksamhetens lokala valuta gentemot SEK
orsakar forandringar i viardet av koncernens nettoinvestering nér investe-
ringen omréknas till SEK i koncernredovisningen. Enbart koncernexterna
lan anvands som sékringsinstrument. Den effektiva delen av valutaomvérde-
ringen pa sikringsinstrumentet redovisas i vrigt totalresultat och ackumule-
ras i omriakningsreserven i eget kapital. Den ineffektiva delen redovisas i
finansnettot i resultatrdkningen.

Det belopp som redovisats i vrigt totalresultat och ackumulerats i omrak-
ningsreserven hanforligt till sakringsrelationen ska omklassificeras via 6vrigt
totalresultat till resultatrdkningen niar Pandox helt eller delvis avyttrar
dotterbolag.

Nettoinvesteringssdkring i utldndsk verksamhet

Pandox bedriver verksamhet utomlands och blir i koncernredovisningen
exponerat mot omrakningsrisk av nettotillgdngar i utlindsk valuta nir den
utldndska rapporterande enheten inte har samma funktionella valuta, SEK,
som Pandoxkoncernen. Pandox:s finanspolicy anger att beslut om sékring av
valutarisk frin omréakning tas infor forviarv och avyttringar. Pandox ska fore-
triadesvis uppta externa lan i samma lokala valuta. Dairmed minskas omrék-
ningsexponeringen da nettotillgéngen i utldndsk valuta minskar. Pandox har
som mal att minska valutaexponeringen. Sakringens effektivitet kommer att
bedomas l6pande och som minimum vid varje rapporttillfélle eller vid en
vasentlig fordndring i omstdndigheterna som paverkar sékringens effektivi-
tet. Métning av effektivitet sker utifrén en kvalitativ bedémning av olika kri-
tiska villkor. Den effektiva delen av valutaomvirderingen pé sakringsinstru-
mentet redovisas i ovrigt totalresultat och ackumuleras i omrékningsreserven i
eget kapital. Den ineffektiva delen redovisas i finansnettot i resultatrdkningen.

Derivat och rdnterisk

Redovisning av ranterisk sker med uppdelning av rantekostnader respektive
vardeforandringar pa separata rader. For ekonomisk siakring av prognostise-
rade riantefloden fran uppléning till rorlig rdnta anviands rénteswappar dar
foretaget erhéller rorlig ranta och betalar fast rdnta. Ranteswappar virderas
till verkligt viarde i rapporten 6ver finansiell stéllning. Réntekupongdelen
redovisas l6pande i drets resultat som en del av rantekostnaden. Orealiserade
forandringar i verkligt viarde pa ranteswappar redovisas i resultatet efter de
finansiella posterna pé raden for viardeférandringar derivat.
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Not 18, forts.
Rantebarande skulder och krediter Ranterisk

Per den 31 december 2019 uppgick krediter till 33 407 MSEK. Outnyttjade ldng-
fristiga kreditfaciliteter uppgick till 3 583 MSEK.

Pandox har under 2019 uppréttat ett svenskt foretagscertifikatprogram med ett
rambelopp om totalt 3 000 MSEK. Programmets syfte dr att sénka finansierings-
kostnaderna samt darutover diversifiera finansieringsstrukturen. Emitterade
foretagscertifikat backas till fullo upp av existerande langfristiga ej utnyttjade
kreditfaciliteter. Vid utgéngen av aret uppgick den totala emitterade volymen av
foretagscertifikat till 645 MSEK samt 100 MEUR.

SKULDOVERSIKT OCH OUTNYYTJADE KREDITER 31 DECEMBER 2019

Out-

Total Utnyttjat nyttjat

Rinterisk ar risken for att det verkliga vérdet och framtida kassafloden paverkas till
foljd av forandringar i marknadsréntor. Ranterisk paverkar dels genom 16pande
rantekostnader for 1an och derivatinstrument, dels genom marknadsvérdes-
fordndringar i derivatinstrument. Rénteriskstrategin utgors av en kombination av
kort och lang rantebindningstid dir primirt ranteswappar anvands for att dstad-
komma 6nskad rantebindningstid. Rénteriskstrategin tar hdnsyn till bolagets
aggregerade tillgéngar och skulder inklusive derivat. Rénteriskstrategin uttrycks
som en normportfolj som definierar risklimiter och maximalt avvikelsemandat for
respektive 16ptidsgruppering.

Pandox rénte- och kapitalbindning forhaller sig pa total niva enligt nedan.

MSEK Forfallodag Réntebas  kredit belopp belopp RANTE- OCH KAPITALBINDNING
Bankldn 0-7ar Rorig 26825 26452 373 Genomsnittlig ~ Genomsnittlig Kapital-
Revolverande 0-5ar Rorlig 6582 1684 4898 rantebindningstid, ar ranta, % bindning, ar
kreditfaciliteter 2019 38 26 33
Foretagscertifikat 0-1ar Fast = 1688 -1688 2018 30 26 31
Summa kreditfaciliteter 33407 29824 3583
FORFALLOSTRUKTUR AVSEENDE RANTEBINDNING 31 DECEMBER 2019
Total rantebindning Réntebindning derivat
Genomsnitts-
Loptid (MSEK) Belopp ¥ Andel, % Volym Andel,% rantaderivat%
0-2ar 14361 48 5627 26,7 1,7
2-4 ar 4137 14 4137 19,6 12
4—6ar 430 1 430 2,0 0,0
6-8ar 4642 16 4329 20,5 0,5
8-10ar 5732 19 6305 299 08
>10ar 522 2 261 1,2 0,0
Summa 29824 100% 21091 100 1,0
1 Andel av kredit som har en réntebindning som forfaller under perioden.
FORFALLOSTRUKTUR AVSEENDE RANTEBINDNING 31 DECEMBER 2018
Total rantebindning Réntebindning derivat
Genomsnitts-
Loptid (MSEK) Belopp ¥ Andel, % Volym Andel,% rantaderivat%
0-2ar 15293 54 4019 24 6,4
2-4.ar 5256 19 5256 31 2,2
4—6ar 1481 5 1481 9 1,6
6-8ar 1233 4 1233 7 0,3
8-104ar 4831 17 4831 29 4.4
Summa 28095 100% 16820 100 1,5

1) Andel av kredit som har en rantebindning som forfaller under perioden.

KANSLIGHETSANALYS AVSEENDE RANTEFORANDRINGAR FOR 2019
RESPEKTIVE 2018

Nedanstdende tabell visar férandringen i olika scenarier.

2019 2018
Resultat- Resultat-
Forand-  effekt, Forand- effekt,
ring MSEK ring MSEK

Réntekostnader vid forandrat rante-

ldge med nuvarande rantebindning +/-1% —/+83 +/-1% —/+102
Rantekostnader vid férandring

av genomsnittlig ranteniva +/-1%  —/+298 +/-1%  —/+281
Omvdrdering av rantederivat

vid forskjutning av rantekurvor +/-1% —/+1092 +/-1% —/+801

Ovanstdende &r resultateffekten vid specifika ranteforandringar som leder till
motsvarande effekt, justerat for skatt (cirka 21 procent), pa eget kapital.

Effekten pa eget kapital 4r densamma som pa resultatet. Om den rérliga mark-
nadsrintan avviker frin den i derivatet géllande fasta rantan uppstar ett 6ver- eller
undervirde av det finansiella instrumentet. Derivatet redovisas 16pande till verkligt
vérde i Rapport 6ver finansiell stéllning och virdeférandringen, som inte ar
kassaflodespaverkande, redovisas i drets resultat.
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Valutarisk

Valutarisk dr risken att det verkliga virdet eller framtida kassafloden paverkas till vardeforandringar i det egna kapitalet. De utldndska verksamheterna har i huvud-
foljd av fordndringar i valutakurser. Pandox minskar foretréddesvis valutaexpone- sak bade intékter och kostnader i den lokala valutan vilket gor att valutaexponering
ringen i utldndska investeringar genom att uppta lan i lokal valuta. Eget kapital till f6ljd av 16pande floden ar begransad. Till foljd av den begriansade risken valuta-
valutasékras vid behov infor forvérv, investeringar och avyttringar for att undvika sikrar Pandox inte dessa floden satillvida inga sérskilda motiv foreligger.

Lan och fastighetsinvesteringar till marknadsvardering fordelar sig pa olika valutor enligt nedan. Snittranta inklusive marginal 1an.

BELANINGSGRAD OCH LAN I RESPEKTIVE VALUTA 31 DECEMBER 2019

MSEK Y SEK DKK EUR CHF CAD NOK GBP Summa Andel,% Ranta, %2
Summa rantebdrande skulder 4788 1983 15091 475 527 1308 5651 29824 100 2,6
Andel forfalli valuta, % 16,1 6,6 50,6 1,6 18 4.4 18,9 100,0 — —
Genomsnittlig rdnta % 37 21 2,1 0,8 42 35 3.2 2,6 — —
Genomsnittlig rantebindningstid, ar 53 1,0 39 0,2 0,1 2,2 39 3,8 — —
Verkligt varde fastigheter 14940 3591 28687 799 1404 3455 10593 63469 — —

BELANINGSGRAD OCH LAN I RESPEKTIVE VALUTA 31 DECEMBER 2018

MSEKD SEK DKK EUR CHF CAD NOK GBP Summa Andel,% Rénta, %2
Summa rantebdrande skulder 7427 1822 11322 461 498 1294 5270 28095 100 2,6
Andel forfalli valuta, % 26,4 6,5 40,3 1,6 18 4,6 18,8 100 — —
Genomsnittlig rdnta % 3,0 21 2,3 0,8 3,0 27 3.2 2,7 — —
Genomsnittlig rantebindningstid, ar 30 1,7 2,8 0,2 0,1 2,4 4,6 30 — —
Verkligt varde fastigheter 14940 3495 23530 701 1289 3223 8019 55197 — —

D Virdenai tabellerna dr omréknade till MSEK.
2) Genomsnittlig rdnta inklusive bankens marginal, rdntan beréknas p4 totalt utnyttjat kreditutrymme.

FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER PER VALUTA 31 DECEMBER 2019, MILJONER I LOKAL VALUTA

Totalt

SEK DKK EUR CHF CAD NOK GBP SEK

Tillgdngar 15942 2958 2582 85 152 3333 1081 65643

Varav Finansiella tillgdngar 143 373 26 1 3 1 15 1150

Skulder 14535 521 1191 56 90 2537 621 39137

Varav Finansiella skulder 11700 580 902 50 79 1139 528 30619

Effekt paresultat +/-10% vaxelkurs — +/=4 +/-86 +/=4 +/=2 +/-114 +/-67  +/-278

Effekt pa eget kapital +/~10% véaxelkurs — +/-28 +/-884 +/-47 +/-52 +/-120 +/-606 +/-1737
FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER PER VALUTA 31 DECEMBER 2018, MILJONER I LOKAL VALUTA

Totalt

SEK DKK EUR CHF CAD NOK GBP SEK

Tillgdngar 13946 3760 1946 81 161 3490 1064 55016

Varav Finansiella tillgdngar 17 290 40 1 5 10 16 1044

Skulder 11472 1462 1167 52 87 2559 519 33478

Varav Finansiella skulder 8031 1329 1111 51 82 1217 461 28752

Effekt paresultat +/-10% vaxelkurs — +/-5 +/-48 +/-0 +/-0 +/-76 +/-9  +/-139

Effekt pa eget kapital +/~10% véaxelkurs — +/-86  +/-1040 +/-45 +/-45 +/-122 +/-478 +/-1816
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Likviditets-och refinansieringsrisk
Likviditetsrisk ar risken for att inte ha tillracklig betalningsberedskap for att méta
betalningsforpliktelser nér dessa forfaller till betalning. Uppréattandet av den konso-
liderade likviditetsprognosen utgor basen for bolagets upplanings eller placerings-
behov samt kontroll av den totala likviditetsreserven. Ett 1dngsiktigt mal for likvidi-
tetens storlek i form av likviditetsreserver (kassa, likvida réantebarande placeringar
och prognostiserade nettokassafloden under 12 manader) och kreditloften ar ett
belopp som motsvarar minst 12 manaders kénda utbetalningar inklusive réntebetal-
ningar och 16pande eller beslutade amorteringar. Pandox likviditetsreserv uppgick
under arets slut till 4 215 (2 500) MSEK, och dr férdelad enligt nedanstidende tabell.
Refinansieringsrisk dr risken att ett foretag inte kan erhalla finansiering eller att
finansiering endast kan erhéllas till avsevirt 6kade kostnader. Lanens forfallotider

Forfallostruktur pa finansiella skulder framgar av nedanstaende tabell.
Réntor berdknat enligt géllande villkor vid respektive tidpunkt.

FORFALLOSTRUKTUR FINANSIELLA SKULDER 31 DECEMBER 2019, MSEK

HALLBARHET

FASTIGHETERNA  RISKER  FINANSIELLT  STYRNING  OVRIGT

ska, i syfte att minska refinansieringsrisken, férdelas jamnt 6ver tiden for att
minska risken att en stor andel 1&n omsétts vid en och samma tidpunkt. Pandox
arbetar aktivt med att minska refinansieringsrisken genom en vélbalanserad
forfalloprofil pa skulderna, samt att nyttja flertalet finansieringskallor.

Forfall Ovriga skulder
2020 =
Férfall 0-1mdn 304
Forfall -3 madn —
Forfall 3-12mdn —
2021 =
2022 —
2023 —
2024 —
2025 =
Summa 304

FORFALLOSTRUKTUR FINANSIELLA SKULDER 31 DECEMBER 2018, MSEK

Forfall Ovriga skulder
2019 —
Forfall 0-1madn 286
Férfall 1-3mdn —
Forfall 3-12mdn —
2020 —
2021 —
2022 —
2023 —
2024 —
Summa 286

31dec 31dec

MSEK 2019 2018

Likvidamedel 632 674

Outnyttjade kreditloften 3583 1826

Total likviditetsreserv 4215 2500
Krediter? Rénta, 1an?
5679 75
5679 —
1048 16
2843 33
19748 339
1888 41
2201 28
33407 532
Krediter? Rénta, lan?
5859 85
5859 85
5569 82
4207 42
2830 40
10905 228
552 15
29922 491

1 Berdkning baserad pa utgéende balans respektive r , och aktuella rintor per samma datum och en implicerad arlig rantekostnad for de olika forfalloperioderna.

2) Exklusive kontraktuell amortering. Inklusive outnyttjat belopp.

Leverantorsskulder och 6vriga finansiella skulder forfaller normalt till betalning inom 30 dagar och har darmed klassificerats enligt detta i ovan tabeller.

Kreditrisk
Kreditrisk &r risken for att en motpart inte kan uppfylla sina finansiella dtaganden
mot Pandox. Kreditrisk inom Pandox finansiella verksamhet uppstar bland annat
vid placering av likviditetsoverskott, vid tecknande av derivatkontrakt samt vid
utstillda kreditavtal. Risken ska spridas genom anvindning av flera parter och
endast godkédnda motparter fir anvindas. Tillitna motparter vid tecknande av
kreditl6ften, revolverande faciliteter och derivatinstrument dr nordisk motpart
med rating om antingen minst A— (S&P) eller minst A3 (Moody’s) eller annan
motpart med rating om antingen minst A (S&P) eller minst A2 (Moody’s).

Pandox har en vildiversifierad fastighetsportfolj vars hyresgister kdnnetecknas
av viletablerade, stabila och solida hyresgéster, vilket minskar kreditrisken pa
kundfordringarna. En ytterligare faktor som reducerar den potentiella kreditrisken

dr Pandox operativa beredskap vilket gor att man vid behov snabbt kan ta 6ver den
operativa verksamheten i fastigheten och pa sa sitt sdkra kassaflodet. Uthyrnings-
graden i Pandox heldgda fastighetsportf6lj uppgick till ndrmare 100 procent och de
vakanta ytorna utgjordes av butiks- och kontorslokaler. Reserveringar for osdkra
kundfordringar sker individuellt, dvs varje enskilt kundsaldo analyseras i reskontran.

Kapitalhantering

Pandox finansiella stéllning f6ljs i forsta hand upp baserat pa belaningsgrad — mél

45—60 procent. Den interna uppféljningen av finansiell stillning fokuserar inte pa
eget kapital. Beldningsgraden uppgick vid utgdngen av 2019 till 46,0 (49,7) procent.
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FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER - KATEGORIINDELNING, VERKLIGT VARDE OCH KVITTNING

REDOVISNINGSPRINCIPER

Finansiella instrument

Finansiella instrument som redovisas i rapporten 6ver finansiell stallning inklu-
derar bland tillgéngarna finansiella placeringar, likvida medel, lanefordringar,
hyres- och kundfordringar samt derivat. Bland skulderna terfinns leverantors-
skulder, laneskulder samt derivat.

Redovisningioch borttagande fran rapporten 6ver finansiell stéllning
En finansiell tillgéng eller finansiell skuld tas upp i rapporten 6ver finansiell
stéllning ndr bolaget blir part enligt instrumentets avtalsmissiga villkor. En for-
dran tas upp nir bolaget presterat och en avtalsenlig skyldighet foreligger for
motparten att betala, aven om faktura dnnu inte har skickats. Kundfordringar
tas upp i rapporten 6ver finansiell stéllning nér faktura har skickats. Skuld tas
upp nar motparten har presterat och avtalsenlig skyldighet foreligger att betala,
dven om faktura dnnu inte mottagits. Leverantorsskulder tas upp nar faktura
mottagits.

En finansiell tillgéng tas bort frin rapporten 6ver finansiell stallning nar
rattigheterna i avtalet realiseras, forfaller eller bolaget forlorar kontrollen 6ver
dem. Detsamma giller for del av en finansiell tillgdng. En finansiell skuld tas
bort fran rapporten 6ver finansiell stéllning nar forpliktelsen i avtalet fullgors
eller pa annat sétt utsldcks. Detsamma géller for del av en finansiell skuld. En
finansiell tillgdng och en finansiell skuld kvittas och redovisas med ett netto-
belopp i rapporten 6ver finansiell stdllning endast nir det foreligger en legal
ratt att kvitta beloppen samt att det foreligger avsikt att reglera posterna med
ett nettobelopp eller att samtidigt realisera tillgangen och reglera skulden.

Forvirv och avyttring av finansiella tillgdngar redovisas pé affarsdagen som
utgor den dag d& bolaget forbinder sig att forvérva eller avyttra tillgangen.

Klassificering och vdrdering

Finansiella instrument redovisas initialt till anskaffningsviarde motsvarande
instrumentets verkliga virde med tillagg for transaktionskostnader for alla
finansiella instrument férutom avseende de som tillhor kategorierna finansiell
tillgdng eller skuld som redovisas till verkligt viarde via resultatet, vilka redovisas
till verkligt virde exklusive transaktionskostnader. Ett finansiellt instrument
Klassificeras vid forsta redovisningen bland annat utifran i vilket syfte instru-
mentet forvédrvades. Klassificeringen avgor hur det finansiella instrumentet
vérderas efter forsta redovisningstillfillet sasom beskrivs nedan.

Likvida medel bestar av kassamedel samt omedelbart tillgangliga tillgodo-
havanden hos banker och motsvarande institut samt kortfristiga likvida place-
ringar med en 16ptid fran anskaffningstidpunkten understigande tre ménader
vilka dr utsatta for endast en obetydlig risk for vardefluktuationer.

Relevanta kategorier &r foljande:

« Finansiella tillgdngar/skulder véirderade till upplupet anskaffningsvirde

» Finansiella tillgdngar /skulder virderade till verkligt virde via resultat-
rakningen

« Finansiella tillgdngar /skulder virderade till verkligt virde via 6vrigt
totalresultat

Finansiella tillgangar (och skulder) vdrderade till upplupet
anskaffningsvdrde

Kategorin avser finansiella tillgdngar som inte &r derivat, som har faststéllda
eller faststillbara betalningar och som inte dr noterade pé en aktiv marknad.
Exempel pé tillgdngar i denna kategori dr kundfordringar, likvida medel, leve-
rantorsskulder och réntebiarande skulder. Dessa tillgangar (och skulder) véirde-
ras till upplupet anskaffningsvarde med tillimpning av effektivrantemetoden.
Hyresfordringar och andra fordringar redovisas till det belopp som beréknas
inflyta, dvs efter avdrag for osikra fordringar.
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Finansiella tillgangar (och skulder) vdrderade till verkligt virde

via resultatrdkningen

Finansiella instrument i denna kategori varderas 16pande till verkligt virde med
vardeforandringar redovisade i resultatet. Till denna kategori hor derivatinstru-
ment. Pandox utnyttjar inte majligheten att virdera andra finansiella instru-
ment till verkligt vérde.

Finansiella tillgdngar (och skulder) vdrderade till verkligt virde

via évrigt totalresultat

Sakring av nettoinvestering i utlandsverksamhet under IFRS 9.

Finansiella instrument i denna kategori viarderas 16pande till verkligt virde med
vardeforandringar redovisade i 6vrigt totalresultat. Se vidare not 18, redovis-
ningsprinciper rorande sidkringsredovisning.

Ovriga finansiella skulder

Lan samt 6vriga finansiella skulder, t.ex. leverantorsskulder, ingér i denna
kategori. Skulderna vérderas till upplupet anskaffningsvérde med tillimpning
av effektivrantemetoden.

Moderbolaget

Med anledning av sambandet mellan redovisning och beskattning, tillimpas
inte reglerna om finansiella instrument och siakringsredovisning i IFRS 9, i
moderbolaget som juridisk person.

Imoderbolaget virderas finansiella anldggningstillgdngar till anskaffnings-
varde minus eventuell nedskrivning och finansiella omsattningstillgdngar enligt
lagsta vérdets princip. Anskaffningsvérdet for rantebdrande instrument justeras
for den periodiserade skillnaden mellan vad som ursprungligen betalades, efter
avdrag for transaktionskostnader, och det belopp som betalas pa forfallodagen
(6verkurs respektive underkurs).

Rénteswappar som effektivt sdkrar kassaflodesrisk i rdntebetalningar pa
skulder virderas till nettot av upplupen fordran pé rorlig ranta och upplupen
skuld avseende fast ranta och skillnaden redovisas som réntekostnad respektive
ranteintékt. Sikringen ar effektivom den ekonomiska inneborden av sikringen
och skulden dr densamma som om skulden i stéllet hade tagits upp till en fast
marknadsrénta nar sdkringsforhallandet inleddes. Eventuell betald premie for
swapavtalet periodiseras som rénta Gver avtalets 16ptid.
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(4 2 Not 19, forts.

VERKLIGA VARDEN PA FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER

Finansiella tillgdngar/skulder Finansiella tillgangar/skulder Finansiella tillgdngar/skulder
varderade till upplupet varderade till verkligt varde varderade till verkligt varde
31 DECEMBER 2019, MSEK Kategori anskaffningsvarde viaresultatrdkningen via 6vrigt totalresultat
Ovrigalangfristiga fordringar 34 — —
Hyres- och kundfordringar 367 = =
Derivat Niva 2 — 117 —
Likvidamedel 632 = =
Summa finansiella tillgangar 1033 117 0
Langfristiga rantebarande skulder 235879 = =
Derivat Niva 2 — 694 —
Kortfristiga rantebarande skulder 60341 = =
Leverantorsskulder 304 — —
Summa finansiella skulder 29925 694 0
Finansiella tillgdngar/skulder Finansiella tillgangar/skulder Finansiella tillgdngar/skulder
varderade till upplupet varderade till verkligt varde varderade till verkligt varde
31 DECEMBER 2018, MSEK Kategori anskaffningsvarde viaresultatrdkningen via 6vrigt totalresultat
Ovrigalangfristiga fordringar 31 — —
Hyres- och kundfordringar 326 — —
Derivat Niva 2 — 12 —
Likvidamedel 674 — —
Summa finansiella tillgangar 1032 12 —
Langfristiga rantebarande skulder 207199 —
Derivat Niva 2 — 550 —
Kortfristiga rantebarande skulder 71981 — —
Leverantorsskulder 286 — —
Summa finansiella skulder 28203 550 —

1) Upplaggningskostnader om cirka 202 (178) MSEK har reducerat den rantebdrande skulden i balansrakningen.

Verkliga varden pa finansiella tillgdngar och skulder Kvittning

De finansiella instrument for vilka verkligt virde &r vésentligt att bedoma nérmare Koncernens rintederivatavtal ingar under International Swaps and Derivatives
utgors av de rantebarande skulderna och derivat; 6vriga finansiella instrument har Association (ISDA) master netting-avtal. Avtalen innebér att nér en motpart inte
antingen en kort 16ptid eller uppgér till ovdasentliga belopp. Lnen 16per med korta kan reglera sina taganden enligt samtliga transaktioner avbryts avtalet och alla
réntor som motsvarar marknadsréntorna per balansdagen och foretagets marginal utestdende mellanhavanden regleras med ett nettobelopp. ISDA-avtalen uppfyller
palanen bedoms motsvara den marginal som skulle erhéllas per balansdagen. inte kriterierna for kvittning i rapport 6ver finansiell stéllning. I 6vrigt forekommer
Bedomningen dr sammantaget att det redovisade vérdet p& upplaningen utgor inga master netting-avtal fér Pandox finansiella instrument.

en rimlig approximation av det verkliga virdet. Derivaten, som utgors av rante-
swappar, viarderas i niva 2 i verkligt virdehierarkin — det vill siga baserat pa indata
som ar direkt eller indirekt observerbara for tillgingen eller skulden, utan inslag av
betydande indata som inte dr observerbara marknadsdata. Det verkliga virdet
baseras pé en diskontering av berdknade framtida kassafldden enligt kontraktens
villkor och forfallodagar med utgdngspunkt i aktuella marknadsrantor. For att
faststilla verkligt virde anvinds marknadsréntor for respektive 16ptid noterade

pa bokslutsdagen.
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NOT 20 upPLUPNA INTAKTER/KOSTNADER OCH
FORUTBETALDA KOSTNADER/INTAKTER

FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA INTAKTER

Koncernen Moderbolaget
31dec 31dec 31dec 31dec
MSEK 2019 2018 2019 2018
Forutbetalda kostnader 91 104 21 34
Upplupna hyresintakter 197 201 — —
Summa 288 305 21 34
FORUTBETALDA INTAKTER OCH UPPLUPNA KOSTNADER
Koncernen Moderbolaget
31dec 31dec 31dec 31dec
MSEK 2019 2018 2019 2018
Forskottsbetalda hyror 191 185 — —
Upplupna rantekostnader 93 107 19 27
Upplupen fastighetsskatt 5 12 — —
Upplupna personalkostnader 54 66 9 5
Ovrigt 238 286 32 22
Summa 581 656 60 54
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NOT 21 avsATTNINGAR

E REDOVISNINGSPRINCIPER

En avsittning skiljer sig frén andra skulder genom att det rader ovisshet
om betalningstidpunkt eller beloppets storlek for att reglera avsattningen.
En avséttning redovisas i rapporten 6ver finansiell stéllning nar det finns
en befintlig legal eller informell forpliktelse som en f6ljd av en intraffad
hindelse, och det dr troligt att ett utflode av ekonomiska resurser kommer
att krévas for att reglera forpliktelsen samt en tillforlitlig uppskattning av
beloppet kan goras. Avséttningar gors med det belopp som dr den basta upp-
skattningen av det som krévs for att reglera den befintliga forpliktelsen pa
balansdagen. En avsittning for forlustkontrakt redovisas nir de forviantade
fordelarna som koncernen véntas erhalla frén ett kontrakt ar ldgre dn de
oundvikliga kostnaderna att uppfylla forpliktelserna enligt kontraktet.

Vid forsiljning av fastigheter dar det forekommer hyresgarantier
nuvardesberiaknas det sannolika utflodet av garantiutbetalningar och redovi-
sas som avsittning. Tvister kan uppkomma som en del av den l6pande verk-
samheten men inget visentligt har paverkat koncernens finansiella stillning.

Moderbolaget

I moderbolagets balansrikning redovisas avséttningar under egen rubrik. For
redovisning av finansiella garantiavtal tillimpar moderbolaget lattnadsregeln
i RFR2 som innebdr att IFRS 9 Finansiella instrument inte tillimpas. Moder-
bolagets finansiella garantiavtal bestér i huvudsak av borgensforbindelser till

forman for dotterforetag och redovisas som ansvarsforbindelser. Om det
foreligger ett dtagande for moderbolaget redovisas istillet det finansiella
garantiavtalet som en avsdttning.

Koncernen Moderbolaget

31dec 31ldec 31dec 3ldec
MSEK 2019 2018 2019 2018
Redovisat varde vid periodens ingdng 101 136 100 82
Avsattningar som gjorts under
perioden 38 23 37 23
Belopp som tagits i ansprak under
perioden -1 -58 — -5
Redovisat varde vid periodens utgang 138 101 137 100
—varav langfristig del av avsattningarna 41 100 40 100
—varav kortfristig del av avsattningarna 97 1 97 0

Avséttningarna utgors av avsittning till pension, avsittning till incitaments-
program samt avséttning till byggnadsinventarier.

Ingdende avsittning uppgick for pensioner till 21 (13) MSEK, for incitaments-

program till 79 (61) MSEK och for hyresgarantier for sdlda hotell 2014 till 1 (62)
MSEK.

Arets avsittning utgors av 32 MSEK for incitamentsprogram, 5 MSEK till
pension och 1 MSEK f6r byggnadsinventarier.

Utgaende avsittning utgors av o (1) MSEK hyresgarantier, 26 (21) MSEK
pensionsavsattningar, 111 (79) MSEK incitamentsprogram samt 1 (0) MSEK
avseende byggnadsinventarier.
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NOT 22 STALLDA SAKERHETER, ANSVARSEORBINDELSER NOT 23 HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

H EVENTUALFORPLIKTELSER
oc VENTU © S Pandox slutforde forvarv av en hotellfastighet i Niirnberg, Tyskland, fér 61 MEUR,

E REDOVISNINGSPRINCIPER den 31 januari 2020.

En eventualforpliktelse redovisas nér det finns ett mojligt dtagande som harror
frén intraffade handelser och vars forekomst bekriftas endast av en eller flera

osiikra framtida hiindelser utom koncernens kontroll eller nr det finns ett &ta- NOT 2 4 ANDELARIDOTTERFORETAG
gande som inte redovisas som en skuld eller avsittning pa grund av det inte dr MODERBOLAGET 31 dec 31 dec
troligt att ett utflode av resurser kommer att krévas eller inte kan berédknas med MSEK 2019 2018
tillrécklig tillforlitlighet. Ingdende anskaffningsvarden 8880 9322
Forvarv — 0
Koncernen Moderbolaget Likviderade dotterforetag 0 442
MSEK 2019 2018 2019 2018 Summa ackumulerade anskaffningsvarden 8880 8880
Stéllda sdkerheter till Ingdende nedskrivningar -1487 -1487
kreditinstitut . o
R . Utgdende ackumulerade nedskrivningar -1487 -1487
For egna skulder stallda
sakerheter, fastigheter 30099 24912 — — Utgdende balans 7393 7393
Deposition bank 7 7 — —
Summa stdllda sakerheter 30106 24919 = —
Eventualforpliktelser
Borgensforpliktelser f6r
dotterforetag = — 26766 19385
Garantier for anstallda 21 17 21 17
Summa eventualférpliktelser 21 17 26787 19402

Fastighetsinteckningarna ar stillda som sékerhet for banklén. Garantier for
anstillda avser garantier for tecknade kapitalforsékringar for fem personer.

Eventualforpliktelser utgors i huvudsak av bankgarantier utstillda for
dotterbolagens riakning.
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Andel kapital/
Direktdgda dotterforetag Org.nr. Sate Antal aktier roster
HOTAB Forvaltning AB 556475-5592 Stockholm, Sverige 1000 100
Pandox Forvaltning AB 556097-0815 Stockholm, Sverige 5500 100
Hotab 6 AB 556473-6352 Stockholm, Sverige 1000 100
Fastighets AB Grand Hotell i Helsingborg 556473-6329 Stockholm, Sverige 1000 100
Pandox Fastighets AB 556473-6261 Stockholm, Sverige 1000 100
Fastighets AB Stora Hotellet i Jénkoping 556469-4064 Stockholm, Sverige 1000 100
Pandox Belgien AB 556495-0078 Stockholm, Sverige 1000 100
Hotellus Holding AB 556475-9446 Stockholm, Sverige 1000 100
Pandox Luxemburg AB 556515-9216 Stockholm, Sverige 10000 100
Pandox i Halmstad AB 556549-8978 Stockholm, Sverige 1000 100
Pandox i Boras AB 556528-0160 Stockholm, Sverige 1000 100
Hotellus Mellansverige AB 556745-4656 Stockholm, Sverige 100000 100
Grand i Bords Fastighets AB 556030-7083 Stockholm, Sverige 6506 100
Hotellus International AB 556030-2506 Stockholm, Sweden 7480000 100
Hotellus Ostersund AB 556367-3697 Stockholm, Sverige 1000 100
Ypsilon Hotell AB 556481-4134 Stockholm, Sverige 1000 100
Pandox Kolmarden AB 556706-8316 Stockholm, Sverige 100000 100
Hotellus Sverige Ett AB 556778-8699 Stockholm, Sverige 1000 100
Sech Holding AB 556819-2214 Stockholm, Sverige 357000 100
Pandox Portfolj 2 AB 556982-7040 Stockholm, Sverige 500 100
Pandox Sollentuna Centrum 12 AB 556660-3949 Stockholm, Sverige 1000 100
Pandox Sweden AB 556942-1687 Stockholm, Sverige 500 100
Pandox Operations AB 556980-3207 Stockholm, Sverige 50000 100
PandoxiMalmo AB 556704-3723 Malmo, Sverige 1000 100
Hotellus Denmark A/S 28970927 Danmark 5000 100
Le Nouveau Palace SA 0423.048.375 Belgien 3000 99,971
Pandox Royale SA 0476.704.322 Belgien 68808 99,992
Pandox Belgium NV 0890.427.732 Belgien 100000 99,993
Pandox RMC BVBA 0552.929.692 Belgien 1000 99,004
Tenzing Holding BV 70144427 Nederldnderna 1 100
Convention Hotel International AG CHE-101.458.856 Schweiz 14000 100
1 Le Nouveau Palace SA 4gs till 0,03 procent av Hotellus International AB, vilket ar heldgt av Pandox AB (publ).
2) Pandox Royale SA #gs till 0,01 procent av Hotellus International AB, vilket &r heldgt av Pandox AB (publ).
3) Pandox Belgium NV 4gs till 0,01 procent av Hotellus International AB, vilket dr heldgt av Pandox AB (publ).
4) Pandox RMC BVBA #gs till 1 procent av Hotellus International AB, vilket ar heldgt av Pandox AB (publ).
Indirektdgda dotterforetag Org. nr Sate Indirektdgda dotterforetag Org. nr Sate

Arlanda Flyghotell KB
Fastighetsbolaget Utkiken KB
Fastighets AB Hotell Kramer
Hotellus Nordic AB

Hotellus Jarva Krog AB

Hotellus Mélndal AB

Vestervold KB

Skogshojd Handels & Fastighets AB
Norgani Sweden Holding AB
Norgani Alvik Hasselbacken AB
Fastighets AB Prince Philip

Norgani Mora Stranden 37:3 AB
Norgani Luled Tjadern 19 AB
Norgani Kalmar Hammaren 4 AB
Norgani Linképing Ekoxen 9 och 11 AB

Norgani Goteborg Backa 149:1 och 866:397 AB

Norgani Stockholm Graberget 29 AB
Norgani Hotelleiendom i Géteborg AB
Norgani Hotelleiendom i Helsingborg AB
Norgani Hotelleiendom i Jénképing AB

138 Pandox Arsredovisning 2019

916500-8021
916611-7755
556473-6402
556554-6594
556351-7365
556554-6636
916631-9534
556066-0432
556660-3238
556735-4872
556488-0028
556660-3493
556660-4426
556660-6538
556658-7407
556658-7480
556688-7450
556674-0709
556674-0063
556674-0212

Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige

Norgani Hotelleiendom i Luled AB

Norgani Hotelleiendom i Malmé AB
Norgani Hotelleiendom i Sundsvall AB
Norgani Hotelleiendom i Sodertdlje AB
Norgani Hotellfastighetsaktiebolaget Blyet

Norgani Hotellfastighetsaktiebolaget Osten
Norgani Hotellfastighetsaktiebolaget Radien

556674-0485
556674-0436
556674-0071
556673-9768
556673-9685
556674-0469
556674-0196

Norgani Hotellfastighetsaktiebolaget Vindmotorn556673-9818

Norgani Suomi Holding AB
Norgani Suomi 2 AB
Norgani Suomi 3 AB
Norgani Suomi 4 AB
Norgani Suomi 5 AB
Norgani Suomi 6 AB
Norgani Suomi 9 AB
Norgani Suomi 10 AB
Norgani Suomi 11 AB
Norgani Suomi 12 AB
Norgani Suomi 13 AB
Norgani Suomi 14 AB

556705-2781
556705-0694
556704-9688
556705-0983
556704-8151
556704-8144
556705-0520
556704-4218
556704-8227
556704-8219
556704-8201
556704-8193

Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige
Stockholm, Sverige



INTRODUKTION  STRATEGI& VERKSAMHET  MARKNAD HALLBARHET  FASTIGHETERNA  RISKER FINANSIELLIT  STYRNING  OVRIGT
> > Not 24, forts.
Indirektdgda dotterforetag Org. nr Sate Indirektdgda dotterforetag Org. nr Sate
Norgani Suomi 15 AB 556704-8185 Stockholm, Sverige Swiss Hotels Leasing Company SA 0443.435.597 Belgien
Norgani Suomi 17 AB 556704-8169 Stockholm, Sverige Hotel Charlemagne EU SPRL 0674.930.156 Belgien
Norgani Stockholm Herrgarden 2 AB 556660-4285  GOteborg, Sverige Flight Holdco SPV Ltd 115845 Storbritannien
Norgani Hotelleiendom i Sverige AB 556674-0170 Stockholm, Sverige Pandox Wonderwall Ltd 115558797 Storbritannien
Hotellinvest Holding DK 1 ApS 29828644 Danmark Pandox Wonderwall PropCo Ltd 109208547 Storbritannien
Hotellinvest Holding DK 2 ApS 29830053 Danmark Pandox Highlander Holdco Ltd 114714747 Storbritannien
Hotellinvest DK 1 ApS 10998476 Danmark Pandox Highlander Opco Ltd 11471650 Storbritannien
Hotellinvest DK 2 ApS 28886217 Danmark Pandox Highlander Propco Ltd 16752247 Storbritannien
Hotellinvest DK 3 ApS 25241266 Danmark Jurys Inns (UK) Ltd 060635347 Storbritannien
Norgani Hotel Cosmopole ApS 25060407 Danmark Pandox Birmingham Propco Ltd 111533467 Storbritannien
K/S Norgani Hotel 24250830 Danmark Pandox Glasgow Propco Ltd 111533917 Storbritannien
Komplementarselskabet Norgani Hotel ApS 14446478 Danmark Pandox Manchester Propco Ltd 111533677 Storbritannien
Norgani Hotel Kgbenhavn A/S 20029633 Danmark Pandox Heathrow Propco Ltd 111533397 Storbritannien
Urban House Hotel ApS 35632654 Danmark Pandox UK Opco Ltd 11153341 Storbritannien
Oy Norgani 1 Ab 2050600-9 Finland Pandox Investment Management DAC 615809 Irland
Oy Norgani 2 Ab 2050598-9 Finland Vesway DAC 440248 Irland
Oy Norgani 3 Ab 2050596-2 Finland Pandox Group DAC 418679 Irland
Oy Norgani 4 Ab 2050594-6 Finland Lhotse Holding DAC 575727 Irland
Oy Norgani 5 Ab 2050593-8 Finland Jurys Cork Holdings DAC 575997 Irland
Oy Norgani 8 Ab 2050586-6 Finland Jurys Cork CP DAC 575998 Irland
Oy Norgani 9 Ab 2050625-2 Finland Jesaway DAC 459311 Irland
Oy Norgani 10 Ab 2050619-9 Finland Jurys Inns (Europe) DAC 439060 Irland
Oy Norgani 11 Ab 2050616-4 Finland Jurys Inns Investments DAC 591063 Irland
Oy Norgani 12 Ab 2050612-1 Finland Dormben Hotel The Hague OpCo BV. 65626141 Nederlanderna
Oy Norgani 13 Ab 2050610-5 Finland Pandox Topco BV. 70145458 Nederldnderna
Oy Norgani 14 Ab 2050609-2 Finland Pandox Intermediate Holdco BV. 70153590 Nederldnderna
Oy Norgani 16 Ab 2050603-3 Finland Pandox Midco BV. 70156824 Nederlanderna
Norgani Finland Holding Oy 1530970-5 Finland Pandox Holdco BV. 70159203 Nederlanderna
Kiinteisté Oy Hotelli Pilotti 0426438-8 Finland Pandox Bradford Propco BV. 70691681 Nederldnderna
Kiinteisté Oy Pakkalan Kartanonkoski 5 0747929-6 Finland Pandox Brighton Propco BV. 70691584 Nederlanderna
Oy Korpilampi Ab 1495021-8 Finland Pandox Cardiff Propco BV. 70691290 Nederlanderna
Hotellus Suomi Oy 1495017-0 Finland Pandox Cheltenham Propco BV. 70691363 Nederlanderna
Norgani Hotels AS 988016683 Norge Pandox East Midlands Propco BV. 70691150 Nederlanderna
Norgani Hotelleiendom AS 988201227 Norge Pandox Hinckley Propco BV. 70690227 Nederldnderna
Hotellinvest Holding AS 990122806 Norge Pandox Inverness Propco BV. 70690316 Nederlanderna
Norgani Eiendom Bodg AS 99139348 Norge Pandox Leeds Propco BV. 71857419 Nederlanderna
Norgani Hotell Bastionen AS 940157633 Norge Pandox Croydon Propco BV. 70691800 Nederlanderna
Norgani Norge Holding AS 989197 355 Norge Pandox Middlesbrough Propco BV. 70690464 Nederldnderna
Alexandra Hotell AS 910114174 Norge Pandox Oxford Propco BV. 70690545 Nederldnderna
Norgani Hotell Kristiansand AS 938214964 Norge Pandox Sheffield Propco BV. 70691029 Nederlanderna
Norgani Hotell Oslo AS 951361542 Norge Pandox Swindon Propco BV. 70691088 Nederlanderna
Norgani Hotell Bergen AS 967989371 Norge Jyrus BV. 34270312 Nederlanderna
Norgani Hotell Hafjell AS 938214875 Norge Jinns BV. 34265843 Nederldnderna
Norgani Hotell KNA AS 890618812 Norge Euro Lifim Holding BV . 33227692 Nederlanderna
Norgani Hotell Bergen Airport AS 919626852 Norge Pandox Holland BV. 34277494 Nederldnderna
Norgani Fagernaes Turisthotell AS 919 844 604 Norge Pandox Holland 2 BV. 34304039 Nederlanderna
Norgani Olrud Hotell AS 919286865 Norge Charlius Dutch Investment BV. 58524134 Nederldnderna
Norgani Hamnneset Hotell AS 919286881 Norge Charlius Amsterdam Hotel Property BV. 34234529 Nederlanderna
Norgani Hotell Lillehammer AS 952 479 806 Norge Hotellus Luxembourg SARL B131027 Luxemburg
Lillehammer Turisthotell AS 913915739 Norge Dormben Hotel Hanover PropCo Sarl B157335 Luxemburg
Norgani Hotell Bodg AS 987 141433 Norge Dormben Hotel The Hague PropCo Sarl. B143783 Luxemburg
Pandox Grand Norge 4 AS 914124700 Norge Hotellus Canada Holdings Inc. BC0793511 Kanada
WE. I Holidaystraat NV 0806.015.461 Belgien Hotellus Montreal Holdings Inc. BC0823951 Kanada
Grand Hotel of Brussels NV 0443.822.213 Belgien  Hotellus MontrealInc. BC0827355 Kanada
Town Hotel NV 0437.378.839 Belgien Hotellus Montreal Services Inc. BC1177715 Kanada
Elba Belgium Holding BVBA 0889.537.114 Belgien 11028677 Canadalnc. 1102867-7 Kanada
ElbaLeasehold BVBA 0889.633.520 Belgien Pandox Berlin GmbH HRB 96069 BY Tyskland
Flba Freehold BVBA 0889.630.649 Belgien Hotellus Deutschland GmbH HRB411512 Tyskland
Holcro NV 0421.732.937 Belgien Charlius European Hotel properties GmbH HRB 790312 Tyskland
HDI Brussels Management SA 0550.918.428 Belgien Hypnos Hotel Properties GmbH HRB 763382 Tyskland
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Indirektdgda dotterforetag Org. nr Sate
Charlius Germany Hotels Holding GmbH B158137 Tyskland
Charlius Germany Hotel Properties GmbH B158154 Tyskland
Charlius Cologne Hotel Property GmbH B131225 Tyskland
Charlius Dutch Hotels Holding GmbH B179720 Tyskland
Hypnos Hotel Properties Holding GmbH HRB 157303 B%) Tyskland
Hypnos Hotel Properties West GmbH HRB 157278 B3 Tyskland
Hypnos Hotel Properties Ratingen GmbH HRB157320B% Tyskland
Hypnos Hotel Properties Mannheim GmbH ~ HRB 157271 B3 Tyskland
Hypnos Hotel Properties South GmbH HRB 157308 B Tyskland
Hypnos Hotel Properties North GmbH HRB 157291 B% Tyskland
Charlius Verwaltungs GmbH HRB 924470 Tyskland
Charlius Berlin Verwaltungs GmbH HRB90225° Tyskland
Grundstticksgesellschaft ATLANTIS GmbH HRB413812) Tyskland
Pandox Germany GmbH HRB 688092 Tyskland
Pandox Liibeck GmbH HRB 688682 Tyskland
Pandox Dortmund GmbH HRB 688562 Tyskland
Pandox Bremen GmbH HRB 688472 Tyskland
Lauralex Germany Hotel Properties Il GmbH HRB 87178 B Tyskland
Lauralex Hotel Property Stuttgart GmbH HRB 151637 Tyskland
Lauralex Hotel Property Sulzbach GmbH HRB 190617 Tyskland
Lauralex Hotel Property Kelsterbach GmbH HRB 151406 Tyskland
Lauralex Hotel Property Eschborn Land GmbH HRB 157419 Tyskland
Lauralex Germany Hotel Properties IV GmbH HRB 87194 B Tyskland
Lauralex Hotel Property Neuperlach GmbH HRB 151411 Tyskland
Lauralex Hotel Property Schweinfurt GmbH ~ HRB 177435 Tyskland
HR Hotel Estate Bad Neuenahr GmbH HRB 190577 Tyskland
Lauralex Hotel Property Eschborn GmbH HRB 151668 Tyskland
Philotes Germany Hotel Properties GmbH HRB 86838 Tyskland
Philotes Hotel Property Dortmund GmbH HRB176724B Tyskland
Philotes Hotel Property Augsburg GmbH HRB 177448 B Tyskland
Philotes Hotel Property Erfurt GmbH HRB176730B Tyskland
Finolette Hotel Property Niirnberg HRB 88039 Tyskland
Dormben Hannover Hotel Property GmbH HRB 87426 Tyskland
Dormben Hann-Haag Hotels GmbH HRB 87427 Tyskland
Dormben Hotel Hanover OpCo GmbH HRB 227807 Tyskland
Pandox Deutschland GmbH & Co. KG# HRA 218262 Tyskland
Charlius Austria Hotel Holding GmbH FN 355800 Osterrike
Charlius Vienna Hotel Property GmbH FN 39164 Osterrike
Charlius Salzburg Hotel Property GmbH FN 72575 Osterrike
Intressebolag Org.nr. Sate

Pandox Verwaltungs GmbH?® HRB 667262 Tyskland

1) Kommersiellt register som hélls av den lokala domstolen i Charlottenburg, Tyskland.

2) Kommersiellt register som hélls av den lokala domstolen i Diisseldorf, Tyskland.

3) Kommersiellt register som halls av den lokala domstolen i Berlin-Charlottenburg, Tyskland.
) Pandox AB (publ) dger 94 procent av aktierna och en tredje part dger de dterstdende 6 procenten
av aktierna.

Pandox AB (publ) éger 49 procent av aktierna och en tredje part dger de aterstiende 51 pro-
centen av aktierna.

6) Kommersiellt register som halls av den lokala domstolen i Frankfurt am Main, Tyskland.
Bolaget dr undantaget lagstadgad lokal revision da en moderbolagsgaranti har utfirdats i
enlighet med brittiska redovisningsregler. Bolaget innefattas i revisionen av rakenskaperna
for Pandoxkoncernen.

&

@

N
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NOT 25 NARSTAENDETRANSAKTIONER

Narstdende bolag definieras som de i Pandoxkoncernens ingdende dotterforetag
samt bolag dér nérstdende fysiska personer har ett bestimmande, gemensamt
bestimmande eller betydande inflytande. Som narstiende personer ridknas styrel-
semedlemmar, personer i ledande befattningar samt néra familjemedlemmar till
sddana. Det ar tre huvudégare av Pandox AB: Eiendomsspar AS, Christian Sundt
AB och Helene Sundt AB. Moderbolaget har narstaende relation med sina dotter-
foretag. I ett mindre antal av dotterforetagens kreditavtal forekommer vissa
restriktioner avseende utdelningar. Information om erséttningar till nyckelpersoner
iledande positioner dterfinns i not 8. Information om dotterforetag aterfinns

inot 24.

Koncerninterna transaktioner sker till marknadsmaéssiga villkor. Transaktio-
nerna bestar av utfordelning av centrala administrationskostnader, rantor
avseende finansiella fordringar och skulder.

De forvaltningsavtal som Pandox har haft med Eiendomsspar AS avseende nio
hotell i Oslo, vilka dgs av Eiendomsspar AS eller dotterbolag till Eiendomsspar AS,
har avvecklats per 31 december 2019. Under 2019 uppgick intdkterna for forval-
ningsavtalen till 4 (5) MSEK. Forvaltningsavtalet for Pelican Bay Lucaya Resort pa
Bahamas som &dgs av nirstiende till Helene Sundt AS respektive CGS Holding AS
kvarstér och intdkten uppgick till 1 (1) MSEK for 2019.

Eiendomsspar AS édger 5,1 procent av 22 fastigheter i Tyskland och 9,9 procent
av ytterligare en hotellfastighet i Tyskland, vilka férvirvades av Pandox under
2015, 2016 och 2019.

Moderbolaget

Moderbolagets arvode for centrala administrativa tjanster fran koncernforetag
uppgick under aret till 122 (106) MSEK. Inga 6vriga inkdp har skett mellan moder-
foretaget och dess koncernforetag.

TRANSAKTIONER MELLAN MODERBOLAGET OCH NARSTAENDE

31dec 31dec
Moderbolaget MSEK 2019 2018
Centrala administrationskostnader 122 106
Ranteintdkter fran dotterféretag 369 324
Utdelning fran dotterféretag 2337 500
Réntekostnader till dotterforetag -47 -37
Fordringar pa narstaende 14148 9734
Skulder till narstdende 5694 5145
Erhdllna koncernbidrag 692 169
Lamnade koncernbidrag -943 24
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NOT 26 SPECIFIKATION GVER KASSAFLODEN NOT 27 xoRT-OCHLANGERISTIGA SKULDER
FOR KONCERNEN MODERBOLAGET
MODERBOLAGET

E REDOVISNINGSPRINCIPER MSEK 2019 2018
Likvida medel bestar av bankmedel. Pandox redovisar kassaflédesanalysen Skulder till kreditinstitut som forfaller inom ett ar 2878 1543
enligt den indirekta metoden. Vid indirekt metod &r utgéngspunkten arets resul- Skulder till kreditinstitut som forfaller mellan ett—fyra ar 2850 5555
tat fore skatt och justeringar gors for resultatposter som inte &r kassaflodespé- Skulder till kreditinstitut som forfaller fran fem &r och senare 597 _
verkande och for forandringar i rorelsekapital. Vid forvérv eller forséljning av Summa kort och langfristiga skulder?) 6325 7098
bolag redovisas endast kassaforéndringen. I kassaflodet frén finansieringsverk- 1) Upplaggningskostnader om 20 (29) MSEK har reducerat den réntebarande skulden i balans-
samheten redovisas kassatransaktioner till f6ljd av foretagets finansiering. rikningen.

KONCERNEN NOT 28 vinstpisposiTION

MSEK 2019 2018 Till arsstammans forfogande star:

Forvarv av hotellfastigheter och andra affarsenheter Balanserade vinstmedel 6306438152

Forvarvade tillgdngar och skulder Arets resultat 2312881098

Forvaltningsfastigheter 3984 1215 SEK 8619 319 250

Rorelsefastigheter 917 510

Uppskjutna skattefordringar 2 _ Styrelsen foresldr att vinstmedlen disponeras enligt fljande:

Kortfristiga fordringar 18 2 Utdelning till aktiedgare, 3,60 SEK per aktie 661859996

Likvida medel 177 6 Overfores i ny rakning 7957 459 254

Summa tillgangar 5098 1733 SEK 8619319250

Innehav utan bestimmande inflytande — 20

Kortfristiga skulder 181 14

Summa skulder 181 14

Kopeskilling:

Utbetald kopeskilling 5078 1760

Avgar: Likvidamedeli den férvarvade verksamheten -177 -6

Paverkan pd likvidamedel 4901 1754

Avyttring av hotellfastigheter och andra affarsenheter
Avyttrade tillgangar och skulder

Forvaltningsfastigheter 480 263
Kortfristiga fordringar 2 —
Summa tillgangar 482 263
Uppskjuten skatt 5 —
Kortfristiga skulder 2 —
Summa skulder 7 —

Forséljningspris:
Erhallen kopeskilling 390 286
Paverkan pa likvida medel 390 286

Avstamning av skulder som hérrér fran finansieringsverksamheten:

LAN TILL KREDITINSTITUT

31dec 31dec

MSEK 2019 2018
Ingdende balans 27917 26298
Kassafloden 981 906
Valutakursdifferenser 723 713
Utgdende balans skulder till kreditinstitut 29621 27917
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Styrelsen och verkstéllande direkt6ren forsikrar att koncernredo-
visningen har uppréttats i enlighet med internationella redovis-
ningsstandarder IFRS siddana de antagits av EU och ger en réttvi-
sande bild av koncernens stillning och resultat. Arsredovisningen
har upprittats i enlighet med god redovisningssed och ger en
rattvisande bild av moderbolagets stéllning och resultat. Forvalt-

ningsberéttelsen for koncernen och moderbolaget ger en réattvisande
oversikt 6ver utvecklingen av koncernens och moderbolagets verk-
samhet, stdllning och resultat samt beskriver vasentliga risker och
osédkerhetsfaktorer som moderbolaget och de foretag som ingér i
koncernen stér infoér. Undertecknande avger hdrmed dven Pandox
héllbarhetsredovisning f6r 2019.

Stockholm den 4 mars 2020

Christian Ringnes
Ordférande

Leiv Askvig Ann-Sofi Danielsson Jon Rasmus Aurdal
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Bengt Kjell Jeanette Dyhre Kvisvik
Styrelseledamot Styrelseledamot
Anders Nissen
Verkstdllande direktor
Var revisionsberittelse avseende denna arsredovisning och
koncernredovisning har avgivits den 4 mars 2020.
PricewaterhouseCoopers AB
Patrik Adolfson Helena Ehrenborg
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor

Huvudansvarig revisor
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Till bolagsstdimman i Pandox Aktiebolag (publ), org. nr 556030-7885

RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN OCH KONCERN-
REDOVISNINGEN

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen for Pandox AB (publ) for r 2019. Bolagets arsredovisning
och koncernredovisning ingér pa sidorna 92—142 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprittats i enlighet
med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden
rattvisande bild av moderbolagets finansiella stéllning per den 31
december 2019 och av dess finansiella resultat och kassaflode for
aret enligt rsredovisningslagen. Koncernredovisningen har upprét-
tats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga
avseenden rattvisande bild av koncernens finansiella stéllning per
den 31 december 2019 och av dess finansiella resultat och kassafl6de
for &ret enligt International Financial Reporting Standards (IFRS),
s& som de antagits av EU, och arsredovisningslagen. Forvaltnings-
beréttelsen ar forenlig med &rsredovisningens och koncernredovis-
ningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstimman faststéller resultatrak-
ningen och balansriakningen for moderbolaget och koncernen.

Véra uttalanden i denna rapport om arsredovisningen och kon-
cernredovisningen &r férenliga med innehéllet i den kompletterande
rapport som har 6verlamnats till moderbolagets revisionsutskott i
enlighet med Revisorsférordningens (537/2014) artikel 11.

Grund fér uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa stan-
darder beskrivs nirmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar obero-
ende i forhallande till moderbolaget och koncernen enligt god revi-
sorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav. Detta innefattar att, baserat pa var basta kunskap
och overtygelse, inga forbjudna tjanster som avses i revisorsforord-
ningens (537/2014) artikel 5.1 har tillhandahéllits det granskade
bolaget eller, i forekommande fall, dess moderforetag eller dess
kontrollerade foretag inom EU.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrdckliga och
dndamaélsenliga som grund for véra uttalanden.

Var revisionsansats

Revisionens inriktning och omfattning

Vi utformade vér revision genom att faststélla vasentlighetniva och
bedoma risken for viasentliga felaktigheter i de finansiella rappor-
terna. Vi beaktade sérskilt de omraden dér den verkstillande direk-
toren och styrelsen gjort subjektiva bedomningar, till exempel vik-
tiga redovisningsmassiga uppskattningar som har gjorts med
utgdngspunkt fran antaganden och prognoser om framtida handel-
ser, vilka till sin natur dr osdkra. Liksom vid alla revisioner har vi
ocksa beaktat risken for att styrelsen och verkstéllande direkt6ren
asidositter den interna kontrollen, och bland annat 6vervigt om det
finns belédgg for systematiska avvikelser som givit upphov till risk for
vésentliga felaktigheter till foljd av oegentligheter.

Vi har anpassat inriktningen och omfattningen av var revision,
under det att vi beaktat Pandox’ koncernstruktur och interna kon-
trollmiljo, for att kunna avge en revisionsberéttelse pa arsredovis-
ningen och koncernredovisningen som en helhet.

HALLBARHET

FASTIGHETERNA  RISKER  FINANSIELLT = STYRNING  OVRIGT

Vi har anpassat inriktningen och omfattningen av var revision,
under det att vi beaktat Pandox koncernstruktur och interna kon-
trollmiljo, for att kunna avge en revisionsberéttelse pé arsredovis-
ningen och koncernredovisningen som en helhet.

Pandox dr ett fastighetsbolag specialiserat pé hotell med verk-
sambhet i hela virlden med ett bestand till ett marknadsvirde om
MSEK 63 469. Koncernens verksamhet ar att 4ga och hyra ut hotell-
fastigheter till valkanda hotelloperatorer under ldnga omséttnings-
baserade hyresavtal med delade investeringar. Nar forutsattningar
for en 16nsam hyresrelation saknas kan Pandox vilja att driva hotell
iegenregi.

Vér revision omfattar granskning av samtliga vésentliga bolag
inom koncernen. Revisionen tacker in verksamheten i 15 lénder.

Dé koncernens tillgangar utgors till cirka 9o procent av hotellfastig-
heter som redovisas till verkligt virde respektive anskaffningsvirde
med beaktande av avskrivningar dr revisionens huvudfokus att
utvirdera huruvida érsredovisningen aterspeglar en korrekt virde-
ring av hotellfastigheterna enligt bolagets virderingsprinciper och
att de principerna ar forenliga med IFRS. D4 Pandox dven forvarvat
flera hotellfastigheter under aret har granskning hur dessa forvarv
redovisats varit ett sarskilt fokus av vikt i arets revision. For att
granska detta har vi bl a genomfort foljande aktiviteter:
» Gemensam granskning av viardering av hotellfastigheterna med
tillhorande process for att faststilla redovisat virde;
« Granskning av intern kontroll 6ver finansiell rapportering, rutiner
och processer utifran bedémda risker;
« Beddmt och diskuterat bokslutet 30 juni 2019 med foretags-
ledning och revisionsutskott;
« Oversiktligt granskat bokslutet 30 september 2019 i syfte att avge
oversiktlig granskningsrapport; och
» Granskning av arsbokslut och slutliga revisionsinsatser for att
avge denna revisionsberittelse avseende arsredovisningen i
moderbolaget och koncernen samt i forekommande fall andra
legala enheter. I anslutning till detta utfors ocksé granskningsin-
satser for att avge vart yttrande avseende efterlevnad av riktlinjer
for ledande befattningshavare.
Granskningen utfors antingen av koncernrevisionsteamet eller av
revisionsteam som tillhor PwC-nétverket. Nir ett annat revisions-
team deltar i granskningen utfardas specifika instruktioner hanfor-
ligt till koncernrevisionen och utfort arbete sker dven i enlighet med
lokala revisionskrav i respektive land avseende den lagstadgade
revisionent. Utéver detta har huvudansvarig revisor och medlem
ikoncernrevisionsteamet under aret besokt bland annat verksam-
heter i Belgien och Storbritannien. Detta har skett i syfte att skapa en
forstaelse for verksamheten i besckta enheter och forsta rutiner och
kontroller for att utvirdera efterlevnaden av Pandox ramverk for
intern kontroll samt gora en Gversiktlig genomgéng av den finan-
siella rapporteringen utifran koncernens redovisningsprinciper.

Vésentlighet

Revisionens omfattning och inriktning paverkades av var bedom-
ning av véisentlighet. En revision utformas for att uppna en rimlig
grad av sikerhet om huruvida de finansiella rapporterna innehaller
négra visentliga felaktigheter. Felaktigheter kan uppsta till f6ljd av
oegentligheter eller fel. De betraktas som vasentliga om de enskilt
eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska
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(4 2 Revisionsberittelse, forts.

beslut som anvidndarna fattar med grund i de finansiella
rapporterna.

Baserat pa professionellt omdome faststéllde vi vissa kvantitativa
vésentlighetstal for den finansiella rapporteringen som helhet. Med
hjélp av dessa och kvalitativa 6verviganden faststéllde vi revisionens
inriktning och omfattning och véara granskningsatgarders karaktér,
tidpunkt och omfattning, samt bedomt effekten av enskilda och sam-
mantagna felaktigheter pa de finansiella rapporterna som helhet.

Sarskilt betydelsefullt omrade

Sarskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen dr de omréden som
enligt var professionella bedémning var de mest betydelsefulla for
revisionen av arsredovisningen och koncernredovisningen fér 2019.
Dessa omraden behandlades inom ramen for revisionen av arsredo-
visningen och koncernredovisningen som helhet, och nir vi bildade
oss en uppfattning om dem, men vi gor inte ett separat uttalande om
dessa omréaden.

Hur var revision beaktade det sérskilt betydelsefulla omradet

Vardering av hotellfastigheter

Vihdnvisar till Férvaltningsberdttelsen och beskrivningen éver Pandox-
koncernens sammanfattning av viktiga redovisnings- och vdrderingsprinciper
Not 1 samt Not 12 Forvaltningsfastigheter.

Bokfort varde pa hotellfastigheterna uppgar per 31 december 2019 till 60 004
MSEK (vara forvaltningsfastigheter 53 697 MSEK). Hotellfastigheterna utgér en
vasentlig del av balansrakningen och véarderingen av hotellfastigheterna ar till sin
natur subjektiv och féremal for ledningens bedémningar av t ex den specifika fast-
ighetens lage, skick, framtida hyresintékter och direktavkastningskrav.

Vérderingsprocessen styrs av en faststalld varderingspolicy. Varderingen av
samtliga hotellfastigheter utfors kvartalsvis under rdkenskapsaret genom interna
varderingar utférda av bolagets personal. Varderingsmodellen utgérs av vederta-
gen och beprovad kassaflodesmodell med diskontering av framtida kassafléden
for hotellfastigheterna. Utgangspunkten i varderingen ligger i respektive hotell-
fastighets affarsplan vilken uppdateras minst 2 ganger arligen. Dartill varderas
samtliga fastigheter av extern varderare 16pande under rakenskapsaret. Pandox har
enintern process for att kvalitetssakra de externa varderingarna nar de utférs.
Dennainterna kvalitetssakringsprocess innefattar bl a analys och kontroll av indata
till varderingsmodellerna fran bolaget, exempelvis avseende hyresnivaer, ytor
samt ¢vergripande analys av vardeutvecklingen per fastighet. Varderingarna
granskas saval centralt som av medverkan av affarsomradeschefer.

Vid faststallandet av fastigheternas verkliga varde beaktas aktuell information
om den specifika fastigheten sdsom aktuella hyresavtal, hyresintakter och drifts-
kostnader. For att komma fram till den slutliga varderingen anvands antaganden
ochbedémningar om framtida avkastning, driftnetto och beddmd marknadshyra,
vilket paverkas av rddande direktavkastningskrav och jamférbara marknadstrans-
aktioner.

Betydelsen av de uppskattningar och bedémningar som ingari att faststalla det
verkliga vardet, tillsammans med det faktum att endast en liten procentuell skill-
nadide enskilda fastigheters parametrar tillsammans kan leda till vasentliga felak-
tigheter, gor att varderingen av férvaltningsfastigheter ar ett sarskilt betydelsefullt
omradeirevisionen.

Sarskilt betydelsefullt omrade

Var revision har bland annat fokuserat pa bolagets interna kontroll och kvalitets-
sakring som finns bade avseende de interna och externt utférda varderingarna per
arsbokslutet 2019 och vi har bl a utfort féljande granskningsinsatser:

¢ Koncernrevisionsteamet, inklusive véra varderingsspecialister, har inhdmtat och
granskat ett urval av varderingsrapporterna och granskat att varderingarna foljer
Pandox riktlinjer for vardering och korrekt varderingsmetod;

¢ Vi har utvarderat den interna och externa varderarens kompetens och erfarenhet
samt tagit del av koncernens uppdragsavtal med den externa varderaren for att
beddéma om det fanns ndgra omstandigheter som skulle kunna ha paverkat deras
objektivitet och begransningar av deras arbete;

e Vidare har vi pé stickprovsbasis testat ledningens indata till varderingsmodel-
lerna fran bolagets system. Detta for att utvardera om att informationen for fastig-
hetsvarderingarna som anvands i varderingarna dr korrekt och riktig;

o Vihar haft méten med ansvariga for vardering dar viktiga antaganden och
beddémningar diskuterats. Vart arbete har fokuserat pa de storsta forvaltningsfas-
tigheternaiportféljen, de vasentligaste antagandena samt de fastigheter dér det
varit storst variationer i varde jamfért med tidigare kvartal. Vi har bedémt de
anvanda avkastningskraven genom att jamfoéra dessa med uppskattade intervall
for forvantade avkastningskrav och riktmarken med tillgdnglig marknadsdata for
de berérdamarknaderna. Vihar dven beddmt rimligheten for andra antaganden
som inte har direkt jamforbar tillgdnglig publik data. I de fall dar antaganden och
parametrar har varit utanfor var initiala férvantan har dessa avvikelser diskuterats
med foretradare for bolaget och ytterligare revisionsbevis inhdmtats som stéd fér
de anvanda antagandena t ex kopior pd hyresavtal som stod for nya hyresintakter
och 6kat vdrde under perioden; och

¢ Jamfortidrsredovisningen inférda upplysningar mot kraveniIFRS 13, och fann
dem att varai allt vasentligt uppfyllda.

Vérderingarna baseras pa bedomningar och ar till sin natur behéftade med en inne-
boende osakerhet. Baserat pa vdr granskning ar var bedémning att de av Pandox
anvanda antagandena ligger inom ett skaligt intervall. Vi har som ett resultat av var
granskning inte rapporterat ndgra vasentliga iakttagelser till revisionsutskottet.

Hur var revision beaktade det sarskilt betydelsefulla omradet

Omsattningsbaserade hyresintdkter
Senot 3 om hyresintdkter och redovisningsprinciper for upplysningar
och beskrivning av omrddet.

Pandoxs hyresintdkter utgors i hog grad av omsattningsbaserade hyror. Hyresdebi-
teringen baseras dérvid pa hyrestagarnas rapportering av omsattning. Pandox har
rutiner och kontroller for att sakerstdlla att denna rapporterade omséttning ar kor-
rekt. Hyresavtalen stracker sig 6ver ett antal ar och affarsmodellen i hotelldriften
kan 6ver tid paverkas genom utveckling av nya séljkanaler, tillkomst av olika
tjansterihotellens respektive utbud med mera.

Omrdadet omfattas dels av bedémningar rérande avtalstolkning i vissa fall, dels
av beddmningar av den kontroll koncernen utdvar med avseende pa hyrestagarnas
rapportering. Givet de omsattningsbaserade hyrornas véasentliga andel av totala
hyresintékter och det inslag av beroende av erhallna externa uppgifter som fére-
ligger vid bestammandet av dessa intdkter utgor detta ett sarskilt betydelsefullt
omrddei var revision.
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Var revision baseras bade pa utvardering av den interna kontrollen samt substans-
granskning och andra analysatgarder, inklusive databaserade transaktionsanalyser,
av vissa balans- och resultatposter pa stickprovsbasis av vasentliga dotterbolag. Vi
har &ven genomfort bland annat foljande granskningsinsatser:

Vihar utvéarderat Pandox rutiner for att hantera vasentliga intaktsfloden;

o Vihar tagit del av hyresavtal och granskat hur Pandox som hyresgivare tolkar
avtalens olika delar som grund fér fakturering och redovisning;

o Skapat oss en forstaelse och tagit del av de kontroller Pandox utévar med avse-
ende pd hyrestagarnas rapportering. Vi har tillika tagit del av och satt ossini resul-
tatet av de kontrollatgdrder genom extern granskning som Pandox i enlighet
med hyresavtalen genomfor arligen genom stickprov av ett antal hyresavtal for
att sakerstalla att fakturering och intéktsredovisning ar korrekt;

o P3 stickprovsbasis granskat dels rutiner for fakturering samt fakturering mot
underlag och sdkerstallt genom kontrollberdkning att korrekt omséttningsbaserat
hyra fakturerats;

¢ Vihar dven genomfort analytisk granskning for att bedéma redovisningen av
intakter samt inhdmtat Pandox analyser och forklaringsposter till nddda utfall
av hyresintdkterna for att dels skapa oss en forstaelse for intaktsredovisningskon-
troller samt genom analys skapa oss en forstaelse for intaktsredovisningen; och

e Vihar granskat ldmnade upplysningar i drsredovisningen.

Utifran var granskning har vi inte rapporterat ndgra vasentliga iak ttagelser till
revisionsutskottet.
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Annan information dn arsredovisningen och koncernredovisningen
Detta dokument innehéller dven annan information dn &rsredovis-
ningen och koncernredovisningen och aterfinns pé sidorna 1—34,
61-91, 147 samt 158—161. Det &r styrelsen och verkstéllande direkto-
ren som har ansvaret for denna andra information.

Vart uttalande avseende drsredovisningen och koncernredovis-
ningen omfattar inte denna information och vi gor inget uttalande med
bestyrkande avseende denna andra information.

Isamband med var revision av arsredovisningen och koncernredo-
visningen &r det vart ansvar att lisa den information som identifieras
ovan och 6verviaga om informationen i vasentlig utstrackning ar ofor-
enlig med &rsredovisningen och koncernredovisningen. Vid denna
genomgéng beaktar vi dven den kunskap vi i 6vrigt inhdmtat under
revisionen samt bedomer om informationen i vrigt verkar innehalla
vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende denna infor-
mation, drar slutsatsen att den andra informationen innehéller en
vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att
rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstdllande direktorens ansvar
Det ar styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for
att arsredovisningen och koncernredovisningen uppréttas och att
den ger en rittvisande bild enligt drsredovisningslagen och, vad
géller koncernredovisningen, enligt IFRS s& som de antagits av EU.
Styrelsen och verkstéllande direkt6ren ansvarar dven for den interna
kontroll som de bedomer ar nodvéndig for att uppritta en arsredo-
visning och koncernredovisning som inte innehéller nagra véasent-
liga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen
ansvarar styrelsen och verkstillande direktoren for bedomningen av
bolagets forméga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa ar
tillampligt, om forhallanden som kan paverka forméagan att fortsatta
verksamheten och att anvinda antagandet om fortsatt drift. Anta-
gandet om fortsatt drift tillampas dock inte om styrelsen och verk-
stillande direktoren avser att likvidera bolaget, upphora med verk-
sambheten eller inte har négot realistiskt alternativ till att gora nagot
av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar styrelsens
ansvar och uppgifter i 6vrigt, bland annat 6vervaka bolagets finan-
siella rapportering.

Revisorns ansvar

Véra mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om huruvida érs-
redovisningen och koncernredovisningen som helhet inte innehaller
négra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pé fel, och att laimna en revisionsberittelse som innehaller vara
uttalanden. Rimlig sdkerhet ar en hog grad av sdkerhet, men ar ingen
garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed
iSverige alltid kommer att upptécka en vésentlig felaktighet om en
sédan finns. Felaktigheter kan uppsté pa grund av oegentligheter
eller fel och anses vara visentliga om de enskilt eller tillsammans
rimligen kan forvéantas paverka de ekonomiska beslut som anvéndare
fattar med grund i &rsredovisningen och koncernredovisningen.

HALLBARHET

FASTIGHETERNA  RISKER  FINANSIELLT = STYRNING  OVRIGT

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av &rsredo-
visningen och koncernredovisningen finns pa Revisorsinspektio-
nens webbplats (www.revisorsinspektionen.se/rn/showdocument/
documents/rev_dok/revisors_ansvar.pdf). Denna beskrivning ar en
del av revisionsberittelsen.

RAPPORT OM ANDRA KRAV ENLIGT LAGAR OCH ANDRA
FORFATTNINGAR
Uttalanden
Utéver var revision av arsredovisningen har vi dven utfort en revi-
sion av styrelsens och verkstillande direktorens forvaltning for
Pandox AB (publ) for r 2019 samt av forslaget till dispositioner
betréaffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt for-
slaget i forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledaméter och
verkstillande direktoren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Grund fér uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt denna beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i férhéllande till moderbolaget och koncernen enligt god
revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrackliga och
andamaélsenliga som grund f6r vara uttalanden.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betriffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning
innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen ar
forsvarlig med hansyn till de krav som bolagets och koncernens
verksamhets art, omfattning och risker stiller pa storleken av
moderbolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov,
likviditet och stéllning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen av
bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat att fortlopande
bed6ma bolagets och koncernens ekonomiska situation, och att tillse
att bolagets organisation &r utformad sa att bokforingen, medelsfor-
valtningen och bolagets ekonomiska angelédgenheter i 6vrigt kontrol-
leras pa ett betryggande sétt. Den verkstillande direktoren ska skota
den 16pande férvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar
och bland annat vidta de atgarder som dr nodvandiga for att bolagets
bokforing ska fullgoras i 6verensstimmelse med lag och for att med-
elsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande sitt.

Revisorns ansvar

Vért mal betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed vért

uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhdmta revisionsbevis for att

med en rimlig grad av sdkerhet kunna bed6ma om négon styrelse-

ledamot eller verkstillande direktoren i ndgot vasentligt avseende:

« foretagit ndgon atgard eller gjort sig skyldig till ndgon forsum-
melse som kan foranleda ersittningsskyldighet mot bolaget

« pénagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen, ars-
redovisningslagen eller bolagsordningen
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Vért mél betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller forlust, och ddrmed vart uttalande om detta, ar
att med rimlig grad av sdkerhet bedoma om forslaget &r forenligt
med aktiebolagslagen.

Rimlig sdkerhet ar en hog grad av sdkerhet, men ingen garanti for
att en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige alltid
kommer att upptécka dtgarder eller forsummelser som kan féranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner
avbolagets vinst eller forlust inte ar forenligt med aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av forvalt-
ningen finns pa Revisorsinspektionens webbplats: www.revisorsin-
spektionen.se/rn/showdocument/documents/rev_dok/revisors_
ansvar.pdf. Denna beskrivning ar en del av revisionsberéttelsen.

PricewaterhouseCoopers AB, med Patrik Adolfson som huvud-
ansvarig revisor, utsags till revisorer av Pandox ABs (publ) vid
arsstimman som holls den 10 april 2019 och har varit Pandox AB
revisor sedan den 29 mars 2017.

Stockholm den 4 mars 2020
PricewaterhouseCoopers AB

Patrik Adolfson
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
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Helena Ehrenborg
Auktoriserad revisor
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HALLBARHET  FASTIGHETERNA

Ordtorandeord
Ett styrelsearihogt tempo

2019 forlopte i hogt tempo. Styrelsearbetet drevs primadrt i tva huvudspar.
Dels fortsatt stod till ledningen for att ytterligare férbattra organisation,
styrning och kontroll, dels 16pande beredning av férvarvs-, investerings-
och finansieringsfragor. Hallbarhet gavs ocksa sdrskild prioritet under aret.

PANEUROPEISK POSITION

DRIVER AKTIVITET

Den hoga aktivitetsnivan ar en konsekvens
av att Pandox nu ar ett etablerat paneuro-
peiskt hotellfastighetsbolag med fler
fastigheter, affarspartners och verksam-
hetslander dn tidigare. Med en storre
affarsplattform blir kontaktytorna i befint-
lig verksamhet fler samtidigt som det skapas
fler nya affairsmajligheter. Styrelsen stodjer
fortlopande Pandox ledning i arbetet med
att utveckla organisationen sa att den
moter de krav som den storre affarsplatt-
formen stiller.

Viktigare fragor som behandlades av
styrelsen och dess utskott under aret var
bland annat:

« Forvarv av totalt 13 hotellfastigheter

i Tyskland och Nederldnderna om cirka

5500 MSEK samt avyttring av en hotell-

fastighet i Sverige om cirka 500 MSEK
 Investeringar om cirka 1 500 MSEK i

befintlig portf6lj, inklusive 6ronmérkta
projekt inom héllbarhet
 Riktad kontant nyemission om cirka

3000 MSEK

« Arlig strategioversyn

FLERA MILSTOLPAR INOM
HALLBARHET

Malet med Pandox hallbarhetsarbete ar
framforallt att begransa fastigheternas och
verksamheternas miljoavtryck genom rik-
tade projekt for att minska resursanvand-
ningen. Det gor vi till exempel genom
investeringar och insatser som sédnker
energi- och vattenkonsumtion samt bidrar

Pandox styrelses uppgift

till en mer effektiv drift genom atervinning

av avfall.

Viktigare milstolpar inom hallbarhet
under 2019 var:

« Implementering av system for data-
insamling och analys av kritisk
hallbarhetsdata

« Startav Breeam-certifiering av fastigheter

» Beslut om grona investeringar inom
Operatorsverksamhet

» Implementering av onlineutbildning for
uppforandekod pé atta sprak

NYTT KAPITAL SKAPAR VARDE

Iborjan av november genomforde Pandox,
ienlighet med mandat frén arsstimman
20109, en riktad kontant nyemission som
inbringade cirka 3 000 MSEK fore trans-
aktionskostnader. Skélet till att kapital-
anskaffningen genomf6rdes utan fore-
tradesrétt for befintliga aktiedgare var att
Pandox trots de senaste drens tillvéxt fort-
farande ar ett relativt litet foretag verksamt
pé en stor internationell marknad med
kapitalstarka aktorer. Eftersom utbudet av
hotellfastigheter dessutom &r begriansat ar
omedelbar tillgéng till kapital en avgo-
rande konkurrensfordel. Nar ratt tillfalle
dyker upp méste Pandox kunna agera
snabbt, resolut och med hog ’deal certainty’
isdljarens 6gon. Annars ar risken stor att
ndgon annan dn Pandox gor affiren. I en
komplex och global omvarld med en nyck-
full aktiemarknad begriansas Pandox moj-
ligheter att viaxa och skapa aktiedgarvarde
av den 6kade ledtid och osdkerhet som

en foretrddesemission for med sig. Jag

dr medveten om att man kan ha olika

Pandox styrelses viktigaste uppgift dr att genom god bolagsstyrning skapa en foretags-
kultur dar foretaget agerar pé ett satt som bidrar till 1angsiktigt vardeskapande for
foretagets samtliga intressenter. Det betyder dels att sdkerstélla att foretaget har ratt
strategi och gor ratt prioriteringar, dels att foretagets ledning lever upp till styrelsens,
aktiedgarnas och omvirldens krav. I botten ligger en forvéntan pa en langsiktigt
héllbar och 16nsam tillvaxt med okat aktiedgarvérde 6ver tid.

RISKER

FINANSIELLT OVRIGT

STYRNING

uppfattningar i denna fraga och vill darfor
sarskilt tacka Pandox aktiedgare for det
stod ni har visat. Jag hoppas att de viarden
vi hittills skapat tillsammans kan motivera
er att stodja oss dven i framtiden.

EN VALFUNGERANDE STYRELSE

Nar det giller styrelsens sammansattning
ar min uppfattning att den bestar av en god
kombination avledaméter med olika
karaktirer och kompetensprofiler. Min
bedémning, som delas av valberedningen,
dr att styrelsen har den kompetens och de
verktyg som behdvs for att kunna dra for-
del av de mojligheter som finns i hotell-
fastighetsmarknaden och samtidigt 16sa de
utmaningar som Pandox stills infor. Infor
arsstimman 2020 foreslar valberedningen
omval av samtliga styrelseledamoter for-
utom Leiv Askvig som avbojt omval. I hans
stille foreslas nyval av Jakob Igbal. Forut-
satt att drsstimman beslutar i enlighet med
valberedningens forslag kommer styrelsen
ater utse Bengt Kjell till vice ordforande i
styrelsen.

Avslutningsvis vill jag tacka Pandox
medarbetare, aktiedgare, valberedning,
styrelse och affarspartners for ett gott
samarbete under 2019. Tillsammans ar
vi starka.

Oslo i mars 2020
Christian Ringnes
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STYRNING/

Bolagsstymingsrapport

God bolagsstyrning handlar om att saker-
stilla att bolaget skots pé ett for aktiedgarna
s ansvarsfullt och effektivt sitt som majligt.
Bolagsstyrning beskriver hur rattigheter och
skyldigheter fordelas mellan bolagets organ
ienlighet med tillampliga lagar, regler och
interna processer. Pandox &r ett svenskt
publikt aktiebolag med séte i Stockholm.
Bolagsstyrningen i Pandox utgér fran
svensk lag, bolagsordningen, Nasdaq Stock-
holms regelverk for emittenter och Svensk
kod for bolagsstyrning ("Koden”). Koden
aterfinns pa www.bolagsstyrning.se och
utgor god sed pa aktiemarknaden. Pandox
foljer Koden utan avvikelser.

En reviderad kod for bolagsstyrning
trader i kraft den 1januari 2020 med bland
annat nya regler for ersdttningsrapporte-
ring och transaktioner med nérstaende.
Pandox har en fungerande princip for att
sikerstélla marknadsmassiga villkor i
nirstaendetransaktioner, vilket ocksa foljs
upp av styrelsen.

AGARE OCH AKTIEN
Pandox B-aktie dr sedan den 18 juni 2015
noterad pa Nasdaq Stockholm pé listan for
stora bolag (Large Cap). Bolagets aktiekap-
ital uppgick per den 31 december 2019 till
459 624 998 kronor, fordelat pd 75 000 000
A-aktier och 108 849 999 B- aktier. Varje
A-aktie berattigar innehavaren till tre ros-
ter pa bolagsstimman, medan varje B-aktie
beréttigar innehavaren till en rost pa
bolagsstamman.

Pandox bolagsordning innehéller ett
omvandlingsforbehéll och ett hembuds-

forbehall for Pandox A-aktier. Samtliga
B-aktier ar fritt 6verlatbara.

Foljande aktiedgare hade vid utgdngen
av 2019 ett direkt eller indirekt d4gande som
representerade 10 procent eller mer av roste-
talet for samtliga aktier i bolaget:

Innehav 2019-12-31 Andel av rostetalet, %

Eiendomsspar AS 36,6
Christian Sundt AB 18,1
Helene Sundt AB 18,1

Bolagets borsvirde berdknat pa biade A- och
B-aktier uppgick vid arets slut till 38 976
(24 555) MSEK.

Mer information om Pandoxaktien
och dgarbilden finns pa sidorna 30-33
samt pd Pandox webbplats pandox.se.

Pandox genomforde den 5 november

2019, med stdd av det bemyndigande sty-
relsen erholl vid arsstimman den 10 april
2019, en riktad kontant nyemission, varige-
nom bolaget tillfordes cirka 3 000 MSEK
fore transaktionskostnader.

For beskrivning av sedvanlig sa
kallad "Change of Control”-klausul, se
sidan 94 i forvaltningsberiittelsen.

BOLAGSSTAMMA

Bolagsstimman dr Pandox hogsta beslu-
tande organ. Pa Pandox drsstimma utévar
aktiedgarna sin rostritt i nyckelfragor, till
exempel faststéllande av resultat- och
balansréikningar, disposition av bolagets
resultat, beviljande av ansvarsfrihet for
styrelsens ledamoter och verkstillande

Overgripande bolagsstyrningsstruktur

Aktiedgare

Extern revisor

Revisionsutskott

Bolagsstimma

Styrelse

Valberedning

Ersattningsutskott

VD

Koncernledning
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direktor, val av styrelseledaméter och
revisorer samt ersattning till styrelsen och
revisorerna. Genom aktiedgarnas aktiva
deltagande vid Pandox stimma laggs grun-
den for en god maktbalans mellan dgare,
styrelse och bolagsledning.

Pandox styrelse ska kalla till extra
bolagsstimma om en aktieminoritet med
sammanlagt minst en tiondel av samtliga
aktier i bolaget, eller bolagets revisor, begir
det. Styrelsen kan ocksa pé eget initiativ
kalla till extra bolagsstaimma. Beslut vid
bolagsstamma fattas normalt med enkel
majoritet. Enligt bolagsordningen sker kal-
lelse till bolagsstaimma genom annonsering
i Post och Inrikes Tidningar och genom att
kallelsen hélls tillgénglig pa Pandox webb-
plats pandox.se. Att kallelse har skett ska
samtidigt annonseras i Svenska Dagbladet.

Nar datum och ort for bolagsstimma har
faststillts ska uppgift om detta utan drgjs-
mal, infor arsstdmma senast i samband
med tredje kvartalsrapporten, lamnas pa
Pandox webbplats. Arsstimman 2020 halls
den 3 april 2020 i Stockholm.

Aktiedagare som vill delta i Pandox
bolagsstamma ska dels vara inford i den
av Euroclear Sweden forda aktieboken fem
vardagar fore stimman, dels anmila sig hos
Pandox for deltagande i bolagsstimman
senast den dag som anges i kallelsen till
stimman. Aktiedgare kan nérvara personli-
gen eller genom ombud och kan dven bitra-
das av hogst tvé personer (antalet bitrdden
ska anges i anmalan). Vanligtvis ar det maj-
ligt for aktiedgare att anmala sig till bolags-
staimman pa flera olika sitt, vilka narmare
anges i kallelsen till stimman. Aktiedgare ar
berittigade att rosta for samtliga aktier som
aktiedgaren ager.

Aktiedigare som Onskar fa ett drende
behandlat pa bolagsstimman maéste skicka
en skriftlig begéran om det till Pandox sty-
relse. Denna begiran ska vara styrelsen till
handa senast sju veckor fore bolagsstim-
man. Infor drsstimman 2020 giller att
begéran ska vara styrelsen tillhanda senast
den 14 februari 2020.

Arsstimma 2019

Pandox senaste drsstimma dgde rum den

10 april 2019 i Stockholm, d& bland annat

foljande beslut fattades:

« Faststillelse av resultat- och balans-
rakning samt koncernresultatrakning
och koncernbalansrakning.
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Disposition av bolagets vinst enligt den
faststillda balansrakningen samt beslut
om utdelning till aktieigarna om

4,70 kronor per aktie.

Ansvarsfrihet for styrelseledamoter och
verkstéllande direktoren.

Arvoden till styrelsen och bolagets revi-
sorer; 800 000 kronor till styrelsens
ordforande, 600 000 kronor till styrel-
sens vice ordférande for det fall sidan
utses, samt 400 000 kronor till envar av
6vriga av stimman valda ledaméter.
Arvoden till revisionsutskottet; 130 000
kronor till revisionsutskottets ordférande
och 70 000 kronor till envar av 6vriga
ledamoter.

Arvoden till ersittningsutskottet;

50 000 kronor till envar av de tva leda-
moterna i ersdttningsutskottet.

Arvode till revisorer ska utgé enligt
godkand rakning.

Omval av revisorer i form av revisions-
bolaget PwC med Patrik Adolfson som
huvudansvarig revisor.

Omval av Christian Ringnes, Leiv
Askvig, Jon Rasmus Aurdal, Ann-Sofi
Danielsson, Bengt Kjell och Jeanette
Dyhre Kvisvik.

Omval av Christian Ringnes som
styrelsens ordférande.

Bemyndigande for styrelsen att emittera
nya aktier uppgaende till maximalt

10 procent av totalt antal utestdende
aktier.

Faststéllande av riktlinjer for erséttning
till ledande befattningshavare.
Antagande av principer for utseende av
valberedning infér drsstimma 2020.

Fullsténdigt bolagsstimmoprotokoll finns
tillgangligt pa Pandox webbplats.

STYRELSE

Pandox styrelse dr ansvarig for bolagets
forvaltning och organisation. Ansvaret
omfattar bland annat att:

Faststilla Pandox mal och strategier.
Tillsatta, utvardera och vid behov
entlediga VD.

Sakerstélla rutiner och system for
utvérdering av faststillda mal.
Fortlépande utvirdera resultat och
finansiell stillning.

Sékerstalla att drsredovisning och del-
arsrapporter ar korrekta, tillforlitliga
och relevanta.

Styrelseledamoéterna viljs av arsstimman
for tiden intill slutet av nista drsstimma.
Enligt Pandox bolagsordning ska styrelsen,
till den del den viljs av bolagsstimman,
besta av minst fyra och hogst atta ledamo-
ter utan styrelsesuppleanter.

MARKNAD

HALLBARHET  FASTIGHETERNA

Pandox styrelseordforande véljs av rs-
stimman. Styrelseordféranden ansvarar
for att styrelsens arbete ar vdlorganiserat
och effektivt.

Styrelsen foljer en skriftlig arbetsord-

ning som revideras rligen och faststélls pa

det konstituerande styrelsemotet. Arbets-
ordningen reglerar bland annat métesfor-
mer, funktioner samt férdelningen av
arbete mellan styrelseledaméterna och
verkstillande direktoren. I samband med

det konstituerande styrelsemotet faststéller

styrelsen @ven instruktionen f6r verk-
stillande direktoren avseende finansiell
rapportering.

Styrelsen sammantréader enligt ett arli-
gen faststillt schema som normalt f6ljer
Pandox strategi och budgetprocess samt
bolagets finansiella kalender. Ytterligare
styrelsemoten kan sammankallas for att
hantera tidskritiska fragor som kraver sty-
relsebeslut, till exempel forvarv, avyttring
eller kapitalanskaffning.

Utéver styrelsemotena triffas styrelse-
ordforanden och verkstéllande direkt6ren
kontinuerligt for att diskutera styrningen
och ledningen av Pandox. Styrelsen utvar-
derar fortlopande den verkstéllande direk-
torens arbete.

RISKER  FINANSIELIT  STYRNING  OVRIGT

Pandox styrelse har till stod for sitt arbete
ocks3 ett revisionsutskott och ett ersétt-
ningsutskott.

Pandox styrelseledaméters och
VDs andra uppdrag beskrivs pa sidorna
154-157.

Styrelsens arbete

2019 var ett ar med hog aktivitetsniva for
Pandox med en rad forvarv, betydande
investeringar i befintlig portfolj samt flera
storre refinansieringar, vilket kravt ett bety-
dande engagemang frén styrelsen. Utover
ovanstdende fragor har styrelsen under éret
arbetat med Pandox strategi och affarsplan,
budget, utvecklingen pé hotellmarknaden
och riskanalys.

Styrelsen har under aret haft tolv moten
varav ett konstituerande. Pa det konstitue-
rande styrelsemotet valdes Bengt Kjell till
vice ordforande i styrelsen. I samband med
den riktade nyemissionen holls tre styrelse-
moten. Ledamoéter med anknytning till
aktiedgare som deltog i nyemissionen
deltog da inte i styrelsens beredning av
drendet.

Styrelsen genomfor érligen en utvirde-
ring av sina arbetsformer och rutiner for
att sdkerstilla att den har nodvindig

VIKTIGARE POLICYER OCH KODER ANTAGNA AV PANDOX STYRELSE

Innehall

Finanspolicy
Insiderpolicy
Intern och extern personuppgiftspolicy

Principer ochregler for hur finansverksamheten ska bedrivas
Regler ochriktlinjer fér hantering av insiderinformation
Regler och information om Pandox behandling

av personuppgifter

IT- och informationssakerhetspolicy

Principer och regler for hur IT-verksamheten skabedrivas och hur

[T-sdkerheten sakerstdlls

Kommunikationspolicy
skotas

Miljopolicy

Uppfoérandekod for affarspartners
Uppférandekod fér medarbetare
Antikorruptionspolicy

Riktlinjer for visselblasartjanst

Principer och regler for hur intern och extern kommunikation ska

Regler och riktlinjer fér Pandox miljoansvar

Principer och krav pd Pandox affarspartners

Principer och krav pd Pandox medarbetare

Principer och krav pa Pandox medarbetare rérande antikorruption
Beskriver hur medarbetare och externa intressenter kan anmaéla

misstankar om oegentligheter

Riktlinjer for kriskommunikation

Beskriver hur Pandox kommunicerar internt och externt

ikrissituationer
PANDOX STYRELSE OCH UTSKOTT 2019
Deltagandeiantal méten

Revisions- Ersdttnings- Oberoende Oberoende
Namn Arvode, tkr®  Styrelsen utskott utskott bolaget? agare?
Christian Ringnes, ordf. 850 12avi2 2av?2 Ja Nej
Leiv Askvig 3) 450 1lavi12 2av?2 Ja Nej
Jon Rasmus Aurdal 3 470  1lavi2 4avsh Ja Nej
Ann-Sofi Danielsson 530 12av12 4avéh Ja Ja
Bengt Kjell, vice ordf 670 10avi2 3avé Ja Ja
Jeanette Dyhre Kvisvik 400 12avi12 Ja Ja
Helene Sundt 4 400 lav2 Ja Nej

9 Oberoende i férhallande till bolaget och bolagsledningen.
2) Oberoende i férhallande till bolagets storre dgare.

3) Ledamoten deltog inte i styrelsens beredning eller beslut avseende den riktade nyemissionen pa grund av beroende till

aktiedgare som deltog i nyemissionen.
4) Uttrddde ur styrelsen vid drsstimman 2019.
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kompetens samt vil fungerande processer
for goda beslut. Resultatet av utvarderingen
rapporteras till valberedningen och utgor
en del av underlaget for nomineringsarbe-
tet. Styrelsens bedomning &r att ledamo-
terna har andamaélsenlig och vil komplette-
rande kompetens med hiansyn till Pandox
verksamhet.

Under 2019 genomférde Pandox val-
beredning intervjuer med samtliga styrelse-
ledaméter samt VD. Slutsatsen var att
styrelsen fungerar vil och att ledaméterna
kompletterar varandra pé ett bra séatt. Med
valet av Bengt Kjell som vice ordférande i
styrelsen var bedomningen att den interna
kommunikationen i styrelsen nir det géller
tidskritiska beslutsprocesser, till exempel
isamband med forvarv, har forbattrats
ytterligare.

Valberedningen har tillaimpat regel 4.11
Koden som méngfaldspolicy vid framtagan-
det av forslaget till styrelse, med mélet att
styrelsen ska vara sammansatt med leda-
moter i varierande dlder, kon och geogra-
fiskt ursprung samt representera varie-
rande utbildnings- och yrkesbakgrund.

Tva av sex ledamoter i Pandox styrelse &r
kvinnor.

Valberedningen har bedomt att styrel-
sen uppfyller Kodens krav pa oberoende.

Revisionsutskott

Pandox styrelse utsdg den 10 april 2019 ett
revisionsutskott bestdende av Ann-Sofi
Danielsson (ordférande), Bengt Kjell och
Jon Rasmus Aurdal. Revisionsutskottet
ska, utan att det paverkar styrelsens ansvar
och uppgifter i 6vrigt, bland annat 6vervaka
Pandox finansiella rapportering, 6vervaka
effektiviteten i Pandox interna kontroll och
riskhantering, hélla sig informerat om revi-
sionen av arsredovisningen och koncern-
redovisningen, granska och 6vervaka revi-
sorns opartiskhet och sjalvstandighet och
sarskilt uppméarksamma om revisorn till-
handahaéller Pandox andra tjanster &n revi-
sionstjanster, samt bitrdda vid upprattan-
det av forslag till bolagsstimmans val av
revisor. Revisionsutskottet granskar ocksa
arsredovisningen och deldrsrapporterna
samt 6vervakar revisionen. Revisions-
utskottet utfor inte ndgot revisionsarbete.

Styrelsearbetets normala arscykel*

Revisionsutskottet har under aret, utover
granskning av Pandox externa finansiella
rapportering, I6pande analyserat och
bedomt Pandox ekonomiska, finansiella
och rapporteringsmassiga risker med
sarskilt fokus pa intdkter, forvirv, investe-
ringar, fastighetsvardering samt 6vergang
och inférande av IFRS 16.

Vidare har revisionsutskottet fortsatt
behandlat fragor gillande intern kontroll,
med avseende pa uppbyggnad, verktyg,
organisation och self-assessment. Bedom-
ningen &r att Pandox arbete med risk och
kontroll har stérkts ytterligare under éret
genom forbattrade rutiner, kontroller och
system.

Under 2019 har revisionsutskottet haft
fyra protokollférda méten, vilka avrappor-
terats till styrelsen.

Ersdttningsutskott

Pandox har ett erséttningsutskott besta-
ende av tvé ledamoter: Christian Ringnes
och Leiv Askvig.

ERSATTNINGSUTSKOTT REVISIONSUTSKOTT
1. Februari 1. Februari 4. Oktober
» Méluppfyllelse aktuellt program « Bokslut « Delar
« Forslag till arsstimman « Revisionsrapport « Riskanalys
2. Oktober 2. April « Intern kontroll
« Riktlinjer incitamentsprogram « Delér
« Revisionsplan
3.Juli
« Deldr

9. December

« Investeringar
« Afférsplan

» Budget

« Riskanalys

8. Oktober

« Delarsrapport, kvartal 3

« Aterkoppling frén
revisorer

» Prognos

7.September
» Prognos
« Strategi

6. Juli
« Delarsrapport, kvartal 2

* Under 2019 har totalt 12 styrelsemoten héllits.
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STYRELSE

1. Februari

« Bokslutskommuniké, kvartal 4

« Resultat- och balansrékning helar
« Forslag till vinstdisposition

« Arsredovisning

« Aterkoppling fran revisorer

2. Mars
« Faststillelse av drsredovisning
« Kallelse till &rsstimma

3. April

« Deldrsrapport, kvartal 1
« Revisionsplan

» Genomgang av policys
» Prognos

4. April - konstituerande moéte

« Styrelsens arbetsordning

« VD-instruktion

« Firmateckning, besluts- och
attestratt

5.Juni
« Marknadsuppdatering
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Ersittningsutskottet ska:

» Bereda styrelsens beslut i frigor om
ersittningsprinciper, ersdttningar och
andra anstillningsvillkor for bolags-
ledningen.

« Folja och utvardera pagdende och under
aret avslutade program for rorliga
ersattningar till bolagsledningen.

« Folja och utvardera tillampningen av de
riktlinjer for ersdttningar till ledande
befattningshavare som &rsstimman
enligt lag ska fatta beslut om samt
géllande erséttningsstruktur och
ersittningsnivéer i bolaget.

 Granska och forbereda forslag om samt-
liga aktie och aktierelaterade incita-
mentsprogram till bolagsledningen.

Ersattningsutskottet har under aret sarskilt
berett fragor rérande 16n och ersattning for
verkstillande direktéren och bolagsled-
ningen. Darut6ver har ocksa ett nytt incita-
mentsprogram for nyckelpersoner pa
Pandox beretts och implementerats.

Under 2019 har ersittningsutskottet
haft tva protokollférda méten, vilka av-
rapporterats till styrelsen.

Verkstdllande direktor och 6vriga ledande
befattningshavare

Den verkstillande direktéren ar under-
stilld styrelsen och ansvarar for Pandox

I6pande forvaltning och den dagliga driften.

Arbetsfordelningen mellan styrelsen och
verkstéllande direkt6ren anges i Pandox
arbetsordning for styrelsen och i instruktio-
nen for verkstillande direktéren. Atgirder
som dr utover de vanliga eller av sarskilt
stor betydelse faller inte under den 16pande
forvaltningen och verkstéllande direkt6ren
ar skyldig att bereda och infor styrelsen
foredra sadana fragor. Verkstillande direk-
toren ansvarar ocksa for att uppratta rap-
porter och sammanstélla information infor
styrelseméten och denne dr ocksa foredra-
gande av materialet pa styrelseméten.

Enligt instruktionerna for finansiell rap-
portering ar den verkstéllande direkt6ren
ansvarig for Pandox finansiella rapporte-
ring och denne ska sikerstilla att styrelsen
erhéller tillrackligt med information for att
hela tiden kunna utvirdera bolagets finan-
siella stéllning.

Verkstillande direktoren ska halla
styrelsen kontinuerligt informerad om
utvecklingen av Pandox verksamhet nar
det géller intdkter och resultat, ekonomisk
stillning, likviditets- och kreditlage, vikti-
gare affarshiandelser samt varje annan hin-
delse, omstidndighet eller forhallande som
kan antas vara av vésentlig betydelse for
Pandox aktiesigare.
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Revision

Pandox revisor utses av bolagsstimman for
att granska bolagets drsredovisning och
bokforing samt styrelsens och verkstillande
direktorens forvaltning. Efter varje riken-
skapsar ska revisorn lamna en revisions-
beréttelse som omfattar Pandox moderbolag
och Pandoxkoncernen till arsstimman.
Revisorerna har sitt uppdrag fran och rap-
porterar till bolagsstimman och far i sitt
arbete inte lta sig styras av Pandox styrelse
eller bolagsledning.

Revisorerna ska ocksa rapportera om
nagon styrelseledamot eller den verkstal-
lande direktoren har féretagit ndgon atgard
eller gjort sig skyldig till ndgon férsummelse
som kan foranleda ersittningsskyldighet.

Enligt Pandox bolagsordning ska
Pandox ha tva revisorer och tva revisors-
suppleanter eller ett auktoriserat revisions-
bolag. P4 uppdrag av revisionsutskottet
genomforde Pandox under 2017 en revi-
sionsupphandling som resulterade i valbe-
redningens forslag om nyval av revisions-
bolaget PwC, som ocksa tillstyrktes av ars-
stimman 2017. Vid arsstimman 2019
omvaldes PwC med notering om auktorise-
rade revisorn Patrik Adolfson som huvud-
ansvarig revisor.

Pandox revisor presenteras ndrmare
pasidan 155.

Styrelsen traffar Pandox externa reviso-
rer, utan att bolagsledningen ar narva-
rande, minst en gang om &ret for att ta emot
och beakta revisorernas synpunkter.

Revisionsutskottet traffar ocksa reviso-
rerna regelbundet for att ta del av och
beakta deras synpunkter pa delarsrappor-
ter, arsredovisning, utfallet av revisorernas
granskning av den interna kontrollen for
finansiell rapportering samt andra frégor.

Pandox har ingen sérskild gransknings-
funktion (internrevision). Styrelsen utvér-
derar arligen behovet av en sddan funktion.

Valberedning

Valberedningen ar bolagsstimmans organ
och ska lamna forslag till ordférande och
ovriga ledamoter i styrelsen samt arvode
och annan ersattning for styrelseuppdrag
till var och en av styrelseledaméterna. Val-
beredningen ska ocksé lamna forslag till val
och arvodering av revisor/revisorer i sam-
arbete med revisionsutskottet samt hur
valberedningen ska formeras och samman-
kallas.

I enlighet med beslut pa Pandox ars-
stimma 2019 ska Pandox valberedning
infor drsstimman 2020 besta av ledamoter
som utsetts av de, per 31juli 2019, fyra rost-
massigt storsta aktiedgarna, enligt den av
Euroclear Sweden forda aktieboken, samt
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styrelseordféranden. Styrelseordféranden
iPandox AB ska ocksd sammankalla det
forsta motet i valberedningen. Om en aktie-
dgare som har ritt att utse en ledamot i val-
beredningen avsiger sig ritten att utse en
ledamot, ska rétten att utse en ledamot
overga till den storsta aktiedgaren som tidi-
gare inte haft ratt att utse en ledamot till
valberedningen. Helene Sundt AB och
Christian Sundt AB representeras aven
gemensam ledamot i valberedningen. Leda-
moten som utsetts av den rostmassigt
storsta aktiedgaren ska utses till ordférande
for valberedningen. Sammanséttningen av
valberedningen ska tillkdnnages senast sex
manader fore nésta arsstimma. Inget
arvode ska utga.

Den 6 september 2019 meddelade
Pandox att valberedningen har konstitue-
rats i enlighet med av drsstimman fast-
stallda principer med foljande samman-
sattning:

» Anders Ryssdal, Eiendomsspar Sverige

AB (Valberedningens ordférande)

« Christian Ringnes, Styrelsens ord-
forande Pandox AB
« Jakob Igbal, Helene Sundt AB och

Christian Sundt AB gemensamt
« Lars-Ake Bokenberger, AMF
« Marianne Flink, Swedbank Robur

Fonder

Vid framtagande av forslag till val av sty-
relse tillampar valberedningen som méng-
faldspolicy, och betraffande malen for
denna, vad som féreskrivs i punkt 4.11
Svensk kod for bolagsstyrning.

Aktiedigare som onskar lamna forslag till
valberedningen kan gora detta via e-post till
valberedningen@pandox.se eller brev till
Pandox AB, Valberedning, PO Box 15,
SE-101 20 Stockholm senast den 3 januari
2020.

Valberedningens forslag infor arsstam-
man 2020 omfattar:

» Forslag till val av styrelseledaméter

» Forslagtill val av revisor

« Principer for utseende av valberedning
infOr drsstimman 2021

Valberedningens forslag har publicerats i
kallelsen till &rsstimman 2020 och pé
Pandox webbplats. Arsstimman kommer
att hallas den 3 april 2020 i Stockholm.
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INTERNKONTROLL OCH FINANSIELL
RAPPORTERING

Pandox styrelse ansvarar enligt den svenska
aktiebolagslagen och Svensk kod f6r
bolagsstyrning (Koden) for den interna
kontrollen i bolaget. Denna rapport har
upprittats i enlighet med arsredovis-
ningslagen och Koden och avser framforallt
att beskriva intern kontroll och riskhantering
avseende den finansiella rapporteringen.

Det ramverk som ligger till grund for
Pandox arbete med och beskrivning av
intern styrning och kontroll &r "COSO”, the
Committee of Sponsoring Organisations of
the Treadway Commission. Internkontroll-
ramverket COSO strukturerar intern kontroll
utifran fem komponenter; kontrollmiljo,
riskbedomning, kontrollaktiviteter, uppfolj-
ning samt information och kommunikation.

Kontrollmiljo

Styrelsen har det 6vergripande ansvaret for
att sdkerstilla god intern kontroll och effek-
tiv riskhantering. Styrelsen faststéller arli-
gen en arbetsordning som klargor styrel-
sens ansvar och som reglerar styrelsens
inbordes arbetsfordelning. Styrelsen utévar
sin kontroll frimst genom att arligen fast-
stilla policydokument, instruktion f6r VD,
delegationsordningar, instruktion fér den
ekonomiska rapporteringen, verksamhets-
mal och strategi samt affarsplan och
budget.

Grunden f6r god intern kontroll avse-
ende finansiell rapportering utgors av kon-
trollmiljon. Pandox arbetar kontinuerligt
med att tydliggéra, dokumentera och
anpassa organisationsstruktur, besluts-
végar, ansvar och befogenheter vilket starker
Pandox foretagskultur och kontrollmiljo.

Pandox modell for internkontroll

T Smilio

&
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Riskbedémning
» Se Riskavsnittet sidorna 84—88 samt
Hdllbarhetsrapporten sidan 55.

Riskbedomningen avseende den finan-
siella rapporteringen innebér att Pandox
har identifierat de arbetsprocesser och
resultat- och balansposter dar risk finns
att felaktigheter, ofullstandigheter eller
oegentligheter skulle kunna uppsti om inte
tillrackliga kontrollmoment byggs in i ruti-
nerna. Vid riskbedémningen analyseras
huruvida fel skulle kunna uppsta och i s&
fall hur och var i processen. I riskbed6m-
ningen har posterna dér risken for visent-
liga fel ar hogst identifierats. Det &r poster
dir vardena i transaktionerna &r stora eller
dar processen innehéller hog komplexitet
med behov av stark intern kontroll.

En bedomning av riskerna for fel i den
finansiella rapporteringen sker arligen for
varje rad i resultatrdkningen, rapporten
over finansiell stallning och kassaflodes-
analysen. For de poster som ar visentliga
och/eller har forhojd risk for fel finns sér-
skilda processer for att minimera riskerna.
De tre viktigaste riskomradena ar:

« Fastighetsvirdering
« Investerings- och renoveringsprogram
+ Finansieringsverksamheten

Pandox har en vil etablerad operationell
riskmodell (Pandoxmetoden). Pandox-
metoden anvinds for att vardera och doku-
mentera identifierade risker i hotellfastig-
heterna och ar en viktig del av Pandox
totala riskarbete. Arbetsmetoden bygger
pa en individuell affarsplan for varje hotell-
fastighet och skapar forutséttningar for
okat kassaflode och lagre risk. Den ger
ocksa kunskapsfordelar som bidrar till
affarsmojligheter.

Resultat

Pandoxmetodens fyra delar ar:
« Marknadsanalys

« Marknadsstrategi

- Lonsamhetsoptimering

» Avtalsoptimering

For varje hotellfastighet finns en individuell
affarsplan. Tva génger per ar gors en
genomgang av samtliga hotell och fastig-
heter samt en uppdatering av affarsplanen
enligt Pandoxmetoden. Aterkommande
verksamhetsnéra riskomraden &r hotellbe-
laggning, fastighetsforvaltning, avtalsfragor
och kapitalforvaltning. De storsta riskerna
dokumenteras i en "Hot Pile” som f6ljs upp
l6pande samt i relevanta delar avrapporte-
ras pa koncernledningens ménadsméten.
P4 dessa manadsmoten diskuteras dven
paverkan fran makroekonomi, hotell-
konjunkturcykeln, geografisk exponering
och operators-/varuméarkesexponering,
hotellefterfragan, utbud av ny kapacitet,
konkurrenter med mera.

Pandox genomfor interna virderingar
av sin fastighetsportfolj varje kvartal. Alla
fastigheter viarderas dessutom varje ar av
externa professionella fastighetsvérderare
som ar oberoende av Pandox och deras
antaganden och varderingar ar viktiga vid
faststillandet av den interna viarderingen.
Viarderingsmodellen bestar av en accepte-
rad och beprovad kassaflodesmodell, dar
framtida kassafloden som hotellfastighe-
terna forvintas generera, diskonteras.
Virderingen baseras pa det berérda hotel-
lets affdarsplan som uppdateras minst tva
génger per ar. Den tar bland annat hdnsyn
till utvecklingen inom de underliggande
operatorsaktiviteterna, marknadsutveck-
lingen, avtalslaget, drifts- och underhalls-
frégor och investeringar som syftar till att
maximera hotellfastighetens kassafléde och
avkastning pa lang sikt.

Irollen som aktiv dgare av hotellfastig-
heter efterstravar Pandox att tillsammans
med sina hyrespartners identifiera gemen-
samma investerings- och renoveringspro-
gram for att sdkerstélla hotellens konkur-
renskraft och bidra till ett 6kat kassaflode.
Pandox har ett l&ngsiktigt perspektiv och
en strukturerad process for handlaggning,
genomforande och uppfoljning av investe-
ringar. Pandox arbetar normalt med under-
héllsplaner pa 3—5 ar samt darutéver med
specifika projekt for kassaflodesdrivande
investeringar. For investeringar 6versti-
gande 10 MSEK skrivs en PM som lamnas
till styrelsen for beslut. En investeringsbud-
get upprittas varje ar i samband med fram-
tagandet av budget och verksamhetsplan,
vilken faststalls av styrelsen och justeras
kvartalsvis. Utfallet av investeringarna foljs
upp mot budget och redovisas for styrelsen.
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Rénteutgifter dr Pandox storsta utgiftspost.
Rinteutgifter pdverkas av marknadsréntor
och av marginalerna hos kreditinstitut samt
Pandox strategi avseende rantebindning.
Med en hogre andel 1an i utldndsk valuta
paverkas ranteutgifterna dven av fluktua-
tioner i valutakurser.

Majoriteten av Pandox lanefaciliteter
16per med rorlig ranta. For att hantera ran-
terisk och 6ka forutsigbarheten i Pandox
resultat anvands rantederivat, framfor allt
ranteswappar. Rorliga réntor ar delvis
utbytta genom ranteswappar vilket ger
Pandox fasta rantor. Pandox styrelse fast-
staller riskmandatet. Riskmandatet speglas
i Pandox finanspolicy och sikerstiller att
foretaget har tillgang till langsiktig finansie-
ring. Finanspolicyn uppdateras arligen av
styrelsen. Pandox arbetar nira sina langi-
vare och extern expertis for att ha god fram-
forhallning avseende sitt finansierings-
behov.

I samband med Pandox arliga strategi
och budgetarbete presenterar koncernled-
ningen en karta 6ver koncernens viktigaste
affarsrisker for styrelsen.

Kontrollaktiviteter
For att undvika felaktigheter ar kontroll-
aktiviteter implementerade med syfte att
sdkerstilla att kontrollmalen uppfylls.
Pandox vdsentligaste finansiella processer,
sésom bokslut, konsolidering, uppf6ljning
och rapportering finns dokumenterade i en
Ekonomihandbok. Kontrollerna avser att
sékerstilla kvalitativ finansiell rapportering.
Samtliga koncernbolags implemente-
rade nyckelkontroller avseende finansiell
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rapportering dokumenteras i en sjalvutvar-
deringsmall som rapporteras till koncern-
funktionen. Sjdlvutvarderingsmallen f6ljs
upp, anpassas och utvirderas av koncern-
funktionen vilket stirker kontrollmiljon
inom koncernen.

CFO, Business Intelligence och Group
Accounting & Control har alla ett ansvar for
att skapa den miljé som kravs for att uppné
transparent och réttvisande finansiell rap-
portering. Ledning och styrelse i Pandox
utgor dven viktiga kontrollinstanser i den
externa finansiella rapporteringsprocessen.

Uppfoljning

Pandox foljer varje manad upp utfall i for-
hallande till bolagets operationella och
finansiella mél. Pa resultatuppf6ljnings-
moten deltar CEO, CFO, Business Intelli-
gence, Group Accounting & Control och
affirsomradesansvariga. Materiella diffe-
renser utreds omedelbart av CFO och rap-
porteras i visentliga fall till styrelsen. Even-
tuella identifierade hoga risker foljs upp av
styrelsen minst varje kvartal. Revisionsut-
skottet granskar alltid de externa rappor-
terna innan de gors publika for aktiemark-
naden.

Dessa processer for uppfoljning utgor
grunden for att sdkerstilla Pandox finan-
siella rapportering.

CFO redogor arligen for den interna
kontrollen avseende den finansiella rappor-
teringen for styrelsen.

Utover detta granskar dven Pandox
externa revisorer bolagets interna kontroll
avseende finansiell rapportering och &rs-
redovisning samt gor en 6versiktlig gransk-
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ning av delarsrapporten for det tredje kvar-
talet. Av revisorerna eventuellt identifie-
rade brister och/eller fel rapporteras till
Pandox ledning eller vid allvarligare brister
eller fel direkt till styrelsen.

Information och kommunikation

En forutséttning for god intern kontroll ar
att dess olika besténdsdelar och avsikter ar
kidndaiorganisationen. Med andra ord ar
en tydlig och strukturerad kommunikation
kring intern kontroll mycket viktig.

For att sdkerstilla ett effektivt kunskaps-
och erfarenhetsutbyte inom ekonomifunk-
tionerna genomfors regelbundna ekonomi-
moten. Styrande riktlinjer, policyer och
instruktioner finns tillgdngliga pa koncer-
nens intranét. Tillgdngligheten till doku-
menten for intern information pa intranatet
styrs via behorigheter. Dokumenten uppda-
teras 16pande vid behov. Aven vad giller
finansiell data for koncernen ar detta cen-
tralt styrt via behorigheter.

Det finns ett ndra samarbete mellan kon-
cernfunktion och rapporterande dotterbo-
lag, daribland arrangerar koncernfunktion
arligen konferens och utbildning for ekono-
miansvariga och controllers.

Ansvarig for Investor Relations hanterar
tillsammans med medarbetare all extern
information och kommunikation, inklusive
den externa hemsidan.

Stockholm den 4 mars 2020

Styrelsen fér Pandox AB

Revisors yttrande om bolagsstyrningsrapporten

Till arsstimman i Pandox AB (publ), org. nr 556030-7885

Det ar styrelsen som har ansvaret for
bolagsstyrningsrapporten for r 2019 pa
sidorna 148-153 och for att den ar upprat-
tad i enlighet med arsredovisningslagen.

Var granskning har skett i enlighet med
FARs uttalande RevU 16 Revisorns gransk-
ning av bolagsstyrningsrapporten. Detta
innebir att var lagstadgade genomgang av
bolagsstyrningsrapporten har en annan
inriktning och en vésentligt mindre omfatt-
ning jamfort med den inriktning och

omfattning som en revision enligt Inter-
national Standards on Auditing och god
revisionssed i Sverige har.

En bolagsstyrningsrapport har upprét-
tats. Upplysningar i enlighet med 6 kap 6§
andra stycket punkterna 2—6 samt 7 kap
31§ andra stycket arsredovisningslagen ar
forenliga med arsredovisningen och kon-
cernredovisningen samt i Gverensstam-
melse med &rsredovisningslagen.

Stockholm den 4 mars 2020
PricewaterhouseCoopers AB

Patrik Adolfson Helena Ehrenborg
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Huvudansvarig
revisor
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Revisor Patrik Adolfson

Fodd 1973.

Huvudansvarig auktoriserad revisor, PricewaterhouseCoopers AB.
Patrik Adolfson har varit huvudansvarig revisor i Pandox sedan 2017.
Andra revisionsuppdrag: AcadeMedia AB (publ), Attendo AB (publ),
Bonava AB (publ), Securitas AB (publ) och SHH Bostad (publ).
Medlem av FAR.
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Anders Nissen

Fodd 1957.

CEO sedan 1995.

Forvaltningslinjen, Lunds universitet.
Styrelseledamot Bjornberg
Fastighetsforvaltning AB och Svenska
Handbollslandslaget AB.

Aktieinnehav: 100 procent av aktierna i
Blaklockevagen AS som dger 371 250 A-aktier
och 371 250 B-aktier i Pandox.
Optionsinnehav: 590 877 syntetiska optioner
forvarvade av Eiendomsspar AS, CGS Holding
AS och Helene Sundt AS. Om l6senpriset upp-
natts kan utstéllarna besluta att optionerna ska
kontantavréknas eller ge ritt till B-aktier i
Pandox. Optionerna medfér ingen utspadning.
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Liia Nou

Fodd 1965.

Senior Executive Vice President and CFO
sedan 2007.

Civilekonom fran Handelshdgskolan

i Stockholm.

Aktieinnehav: 13 700 B-aktier.
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Anders Berg

Fodd 1967.

Senior Vice President, Head of
Communications and IR sedan 2016.
Civilekonom fran Link6pings Universitet,
Certified European Financial Analyst (CEFA),
Certfied Investor Relations Officer (CIRO)
Aktieinnehav: o

Karmen Bergholcs

Fodd 1970.

Senior Vice President, General Counsel
sedan 2016.

Juristexamen frén Stockholms Universitet.
Aktieinnehav: 0.

Martin Creydt

Fodd: 1965.

Senior Vice President, Director of Property
Management International sedan 2017.
Advanced Management Program, Cornell
University,

Executive Program, INSEAD

Business Degree Service Management,
Goteborgs Universitet.

Aktieinnehav: 1 000 B-aktier.

Erik Hvesser

F6dd 1969.

Senior Vice President, Director of Property
Management Nordics sedan 2006.
Kandidatexamen i Business Administration
fran Norwegian School of Economics.
Aktieinnehav: o

Lars Haggstrom

Fodd 1954.

Senior Executive Vice President, Asset and
Technical Development sedan 2000.
Sjoingenjor med examen fran Sjobefélsskolan i
Stockholm samt ett ars studier pa Kungliga
Tekniska Hogskolan.

Aktieinnehav: 10 000 B-aktier.

Aldert Schaaphok

Fodd 1959.

Senior Vice President, Director International
Operations sedan 2004.

Kandidatexamen i foretagsekonomi
(hotelldirektion) frin Hotelschool the Hague.
Aktieinnehav: 0

Jonas Torner

Fodd 1971.

Senior Vice President, Business

Intelligence sedan 2005.

Studier for Mastersexamen, Business
Administration and Economics, Stockholms
universitet. Studier for en Kandidatexamen,
Bachelor of Science in Engineering, vid Kungliga
Tekniska Hogskolan i Stockholm.
Aktieinnehav: o
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Flerarsoversikt

Pandox tilldimpar IFRS 16 Leases fran 2019. Jamforelsesiffrorna har inte rdknats om.

RAPPORT OVER TOTALRESULTAT FOR KONCERNEN I SAMMANDRAG

Belopp MSEK 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012
Intdkter Fastighetsforvaltning
Hyresintakter 3017 2809 2121 1717 1431 1418 1523 1540
Ovriga fastighetsintakter 112 162 81 70 112 60 67 55
Intakter Operatdrsverksamhet 2424 2153 2067 2158 2046 1598 1308 1179
Nettoomsattning 5553 5124 4269 3945 3589 3076 2898 2774
Kostnader Fastighetsforvaltning -365 454 -321 -292 -263 -292 -313 -293
Kostnader Operatorsverksamhet -1993 -1776 -1743 -1866 -1767 -1387 -1200 -1078
Bruttoresultat 3195 2894 2206 1787 1559 1397 1385 1403
Central administration =75 -148 -124 -117 -94 -82 —64 57
Finansnetto -865 -803 -519 456 -438 -536 -608 -586
Finansiella kostnader avseende nyttjanderattstillgangar -81 — — — — — — —
Resultat fore vardeforandringar 2074 1943 1563 1214 1027 779 713 760
Vdrdeférdndringar
Fastigheter 1459 1495 1914 1460 1399 1197 375 263
Derivat, orealiserade -39 25 173 -39 203 622 321 -212
Resultat fore skatt 3494 3463 3650 2635 2629 1354 1409 811
Aktuell skatt -122 -216 =73 =72 =35 -16 -197 -9
Uppskjuten skatt -672 424 -429 -349 463 -85 -264 -305
Aretsresultat 2700 2823 3148 2214 2131 1253 948 497
Arets ovrigt totalresultat 46 465 -185 359 -291 -3 -32 -82
Arets totalresultat 2746 3288 2963 2573 1840 1250 916 415
RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING FOR KONCERNEN I SAMMANDRAG
Belopp i MSEK 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012
Tillgdngar
Fastigheter inklusive inventarier 60558 52949 48217 36578 29463 25701 26161 25359
Nyttjanderatter 2894 — — — — — — —
Ovriga anlaggningstillgéngar 151 43 37 23 25 26 45 10
Uppskjuten skattefordran 383 465 613 748 800 924 733 801
Omsattningstillgangar 1025 885 1871 563 1162 315 303 262
Likvidamedel 632 674 999 517 170 321 589 939
Summa tillgangar 65643 55016 51737 38429 31620 27287 27871 27371
Eget kapital och skulder
Eget kapital 26506 21538 19027 15258 12215 10402 10429 9395
Uppskjuten skatteskuld 4552 3430 3026 2582 2281 1993 1708 1457
Rantebdrande skulder 29621 27917 26298 18841 15546 12907 14575 15020
Leasingskulder 289% — — — — — — —
Icke rantebarande skulder 2070 2131 3386 1748 1578 1985 1159 1499
Summa eget kapital och skulder 65643 55016 51737 38429 31620 27287 27871 27371
NYCKELTAL
Belopp i MSEK 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012
Driftnetto Fastighetsforvaltning 2764 2517 1882 1495 1280 1186 1277 1302
Driftnetto Operatorsverksamhet 625 540 494 439 416 320 210 189
EBITDA 3215 2909 2252 1817 1603 1425 1424 1435
Resultat per aktie, SEK 1591 16,83 19,89 14,65 14,21 8,35 6,31 3,32
Cash earnings 2161 1893 1660 1289 1130 873 620 840
Cash earnings per aktie, fore och efter utspadning, SEK 12,74 11,28 10,46 8,49 7,53 582 4,10 5,60
RevPAR (rorelsefastigheter) for jamforbara enheter
ochjamférbar valutakurs 916 873 806 657 684 644 — —
31dec 31dec 31dec 31dec 31dec 31dec 31dec 31dec
2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012
Rantebérande nettoskuld, MSEK 29191 27421 25474 18324 15376 12587 13986 14081
Beldningsgrad fastigheter, % 46,0 49,7 50,8 47,9 49,5 48,7 55,5 59,4
Rantetackningsgrad, ggr 4,0 38 4.4 4,0 36 2,6 2,3 2,4
Marknadsvarde fastigheter, MSEK 63469 55197 50121 38233 31437 26504 26282 25291
EPRA NAV per aktie, SEK 186,40 164,04 144,54 126,24 107,71 92,11 82,60 74,80
WAULT (forvaltningsfastigheter), ar 15,6 15,7 15,6 139 11,2 9,0 — —
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Kvartalsdata

Pandox tilldmpar IFRS 16 Leases fran 2019. Jamforelsesiffrorna har inte raknats om.

RAPPORT OVER TOTALRESULTAT FOR KONCERNEN I SAMMANDRAG

Belopp i MSEK Kv 42019 Kv 32019 Kv 22019 Kv 12019 Kv 42018 Kv 32018 Kv22018 Kv 12018
Intékter Fastighetsforvaltning

Hyresintakter 784 820 772 641 704 766 739 600
Ovriga fastighetsintikter 26 31 11 44 45 44 52 21
Intdkter Operatorsverksamhet 645 600 673 506 626 531 565 431
Nettoomsattning 1455 1451 1456 1191 1375 1341 1356 1052
Kostnader Fastighetsforvaltning -94 -90 -79 -102 -122 -112 -127 -93
Kostnader Operatorsverksamhet -536 -491 -508 -458 -507 -429 -436 -404
Bruttoresultat 825 870 869 631 746 800 793 555
Central administration 44 40 48 43 43 34 =37 34
Finansnetto -234 224 -202 =205 214 -205 -198 -186
Finansiella kostnader avseende nyttjanderattstillgangar 21 -20 -21 -19

Resultat fore vardeférandringar 526 586 598 364 489 561 558 335
Vdrdefordndringar

Fastigheter, orealiserade 396 353 509 131 607 376 297 148
Fastigheter, realiserade -41 110 1 — 27 13 13 14
Derivat, orealiserade 444 -211 -133 -139 -147 113 24 83
Resultat fore skatt 1325 838 975 356 976 1063 844 580
Aktuell skatt 59 -60 75 -46 -55 —64 -60 -37
Uppskjuten skatt -93 -536 -140 97 -146 -166 -21 -91
Periodens resultat 1291 242 760 407 775 833 763 452
Ovrigt totalresultat -199 -250 135 360 =177 =220 134 728
Periodens totalresultat 1092 -8 895 767 598 613 897 1180

RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING FOR KONCERNEN I SAMMANDRAG

31dec 30sep 30jun 31 mar 31dec 30sep 30jun 31 mar
Beloppi MSEK 2019 2019 2019 2019 2018 2018 2018 2018
TILLGANGAR
Fastigheter inklusive inventarier 60558 56759 54543 54371 52949 50855 50789 49944
Nyttjanderatter 2894 2765 2784 2738 — — — —
Ovriga anlaggningstillgangar 151 78 75 50 43 91 36 59
Uppskjuten skattefordran 383 765 540 539 465 520 561 469
Omsattningstillgdngar 1025 832 1192 657 885 1105 2542 2262
Likvidamedel 632 530 450 923 674 923 678 708
Summa tillgangar 65643 61729 59 584 59278 55016 53494 54606 53442
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 26506 22 405 22413 22305 21538 20950 20347 20206
Uppskjuten skatteskuld 4552 4879 3633 3544 3430 3316 3237 3153
Rantebérande skulder 29621 29158 28541 28266 27917 27461 27451 26792
Leasingskulder 289% 2766 2784 2738 — — — —
Icke rantebdrande skulder 2070 2521 2213 2425 2131 1767 3571 3291
Summa eget kapital och skulder 65643 61729 59 584 59278 55016 53494 54606 53442
NYCKELTAL
Beloppi MSEK Kv 42019 Kv 32019 Kv22019 Kv 12019 Kv42018 Kv32018 Kv22018 Kv12018
Driftnetto Fastighetsforvaltning 716 761 704 583 627 698 664 528
Driftnetto Operatorsverksamhet 159 160 212 95 165 142 167 66
EBITDA 831 881 868 634 749 806 794 560
Resultat per aktie, SEK 7,30 1,45 453 2,43 463 498 453 2,69
Cash earnings 651 581 565 362 485 537 536 336
Cash earnings per aktie, fére och efter utspadning, SEK 3,70 347 3,37 2,16 2,90 3,20 3,18 2,00
RevPAR-tillvaxt (Operatorsverksamhet) for
jamfoérbara enheter och jamforbar valutakurs, % 4 4 12 9 12 6 4 4

31dec 30 sep 30jun 31mar 31dec 30 sep 30jun 31mar

2019 2019 2019 2019 2018 2018 2018 2018

Réntebdrande nettoskuld, MSEK 29191 28806 28248 27513 27421 26590 26 844 26151
Beldningsgrad fastigheter, % 46,0 48,3 49,0 48,5 49,7 49,9 50,6 50,2
Rantetdckningsgrad, ggr 39 4,2 4.4 33 38 4,1 4,2 31
Marknadsvarde fastigheter, MSEK 63469 59661 57618 56713 55197 53281 53064 52120
EPRA NAV per aktie, SEK 186,40 184,03 173,83 170,52 164,04 158,44 153,97 151,81
WAULT (forvaltningsfastigheter), ar 15,6 15,5 155 15,8 15,7 153 153 15,6
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OVRIGT/

Finansiella definitioner

FINANSIELL INFORMATION

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

Belaningsgrad netto, %
Rintebarande skulder, inklusive upplaggningskostnader for 1an, minus likvida
medel i forhallande till fastigheternas marknadsvirde vid periodens utgang.

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

Bruttoresultat, Operatorsverksamhet, MSEK
Intakter minus direkt relaterade kostnader for Operatorsverksamhet inklusive
avskrivningar i Operatorsverksamhet.

Cash earnings, MSEK

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

Driftnetto, Fastighetsforvaltning, MSEK
Driftnetto motsvaras av bruttoresultat Fastighetsforvaltning.

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

Driftnettomarginal, Operatorsverksamhet, %
Driftnetto Operatorsverksamhet i férhallande till totala intakter
Operatorsverksamhet.

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

Genomsnittlig skuldrdnta, %
Genomsnittlig rantekostnad baserat pé ranteforfall i respektive valuta
iforhallande till rintebarande skulder.

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

Réintebarande nettoskuld, MSEK

Langfristiga och kortfristiga rdntebarande skulder plus upplaggningskostnader
for 1&n, minus likvida medel och kortfristiga placeringar som likstills med likvida
medel. Lang- och kortfristiga leasingskulder enligt IFRS 16 ingér inte.

Rantetickningsgrad, ggr

Resultat fore virdeforandringar plus rantekostnader och avskrivningar delat med
rantekostnader. Finansiella kostnader avseende nyttjanderattstillgdngar enligt
IFRS 16 ingdr inte.

Tillvdaxti EPRA NAV (substansvardestillvaxt), arstakt, %
Ackumulerad procentuell férandring i EPRA NAV, med dterlagd utdelning samt
avdrag for emissionslikvid, for den narmast foregdende tolvmanadersperioden.

Tillvaxt for jamforbara enheter justerat for valutakurseffekter
Tillvaxtméatt som exkluderar effekter av forvirv, avyttringar och omklassi-
ficeringar samt valutakursféréandringar.
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PER AKTIE

Cash earnings per aktie, SEK

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

Resultat per aktie, SEK
Periodens resultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare delat med det viktade
genomsnittliga antalet utestende aktier.

Substansviarde (EPRA NAV) per aktie, SEK

Redovisat eget kapital, hanforligt till moderbolagets aktiedgare, inklusive ter-
foring av derivat, uppskjuten skattefordran derivat, uppskjuten skatteskuld
fastigheter samt omvérdering av Rorelsefastigheter, delat med det totala antalet
utestdende aktier efter utspadning vid periodens utgang.

Totalresultat per aktie, SEK

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

Utdelning per aktie, SEK
Arets foreslagna/beslutade utdelning delat med det viktade genomsnittliga
antalet utestdende aktier efter utspadning vid periodens utgang.

Viktat genomsnittligt antal aktier, fére utspadning, tusental
Det viktade genomsnittliga antalet utestdende aktier med hénsyn tagen till
fordndringar i antalet utestaende aktier, fore utspadning, under perioden.

Viktat genomsnittligt antal aktier, efter utspadning, tusental
Det viktade genomsnittliga antalet utestdende aktier med hénsyn tagen till
fordndringar i antalet utestdende aktier, efter utspadning, under perioden.
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HALLBARHET

FASTIGHETERNA  RISKER  FINANSIELLT  STYRNING  OVRIGT

Ovriga definitioner och begrepp

FASTIGHETSINFORMATION

Antal hotell
Antal dgda hotellfastigheter vid periodens utgang.

Antal rum
Antal rum i 4gda hotellfastigheter vid periodens utgang.

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

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

Intékter per tillgdngliga rum, det vill sdga totala intdkter frén sélda rum delat med
antalet tillgéngliga rum. Jimforbara enheter definieras som hotellfastigheter som
har agts och drivits under hela den aktuella perioden och jamforelseperioden.
Konstant valutakurs definieras som valutakursen for aktuell period och
jamforelseperioden riknas om till denna valutakurs.

WAULT (Forvaltningsfastigheter)
Genomsnittlig dterstdende hyrestid till forfall, for hela fastighetsportfoljen, viktat
efter avtalade hyresintékter.
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Hékan Cedlof, Daniel Gual med flera.

Tryck: Géteborgstryckeriet, 2020.

BREEAM (BRE Environmental Assessment Method)

Ett frivilligt miljocertifieringssystem som utvecklades i Storbritannien i borjan av
1990-talet av BRE. Det dr det mest spridda systemet for miljGcertifiering av
fastigheter i Europa och har anvints i 6ver 500 000 byggnader 6ver hela virlden.

COMPRESSION NIGHT
En bendmning pé sirskilt lonsamma gistnétter i hotellmarknaden, som infaller
nir beldggningsgraden pé en viss hotellmarknad ar hogre dn 9o procent.

GRI (Global Reporting Initiative)

GRI dr en icke vinstdrivande organisation som arbetar for hallbarhet ur ett socialt,
ekonomiskt och miljomaéssigt perspektiv. Fokus ligger pé att tillhandahélla ett
ramverk for hallbar redovisning for foretag och malet for arbetet &r en globalt
hallbar ekonomi.

IATA (International Air Transport Association)
IATA hanterar internationella regler for kommersiellt passagerarflyg, framforallt
genom standardisering av till exempel biljetter, flygplatskoder och flygbolagskoder.

OTA - ONLINE TRAVEL AGENCY
Online-foretag vars webbplatser tillater konsumenter att boka olika
reserelaterade tjanster.

UNWTO - UNITED NATIONS WORLD TOURISM
ORGANIZATION

Mellanstatligt organ for frimjande av turism med hogkvarter i Madrid.
Organisationen bildades pa initiativ av Forenta Nationerna.

WTTC - WORLD TRAVEL & TOURISM COUNCIL

En global sammanslutning av stérre aktorer inom rese- och turismindustrin.
WTTC arbetar for att 6ka medvetenheten om resor, turism och hospitality som
tillsammans svarar for mer &n 10 procent av varldens BNP och sysselsitter
ndrmare 300 miljoner minniskor.
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Passa Pepper!

Pandox corporate dog Pepper har kastat fem bollar
som hamnat pd olika stdllen i drsredovisningen.
Kan du hitta dem? De fem forst inskickade rdtta svaren
belénas med en signerad och inramad bild pa Pepper.
Passa svaret till pepper@pandox.se.

Lycka till!

(gﬁ) Pandox:

Pandox AB (publ) | Org. nr. 556030-7885
Postadress | Pandox AB|Box 15| 101 20 Stockholm
BesOksadress | Vasagatan 11 | 9 trappor | Stockholm

Tel 08-506 205 50 | www.pandox.se



