
▪ Intäkter från Fastighetsförvaltning uppgick till  

749 (571) MSEK. Ökningen för jämförbara enheter 

var 1 procent justerat för valutakurseffekter  

▪ Driftnettot från Fastighetsförvaltning uppgick till 

627 (490) MSEK. Ökningen för jämförbara enheter 

var 1 procent justerat för valutakurseffekter 

▪ Driftnettot från Operatörsverksamhet uppgick till 

165 (144) MSEK. Ökningen för jämförbara enheter 

var 11 procent justerat för valutakurseffekter 

▪ EBITDA uppgick till 749 (597) MSEK 

▪ Cash earnings uppgick till 480 (482) MSEK 

▪ Cash earnings per aktie uppgick till 2,88 (3,06) SEK 

▪ Periodens resultat uppgick till 775 (1 183) MSEK 

▪ Resultat per aktie uppgick till 4,63 (7,47) SEK 

▪ Pandox tillkännagav och slutförde två förvärv i 

Storbritannien samt slutförde en avyttring i Sverige 

 

 

▪ Intäkter från Fastighetsförvaltning uppgick till  

2 971 (2 202) MSEK. Ökningen för jämförbara 

enheter var 2 procent justerat för valutakurseffekter 

▪ Driftnettot från Fastighetsförvaltning uppgick till  

2 517 (1 882) MSEK. Ökningen för jämförbara 

enheter var 1 procent justerat för valutakurseffekter  

▪ Driftnettot från Operatörsverksamhet uppgick till 

540 (494) MSEK. Ökningen för jämförbara enheter 

var 10 procent justerat för valutakurseffekter 

▪ EBITDA uppgick till 2 909 (2 252) MSEK 

▪ Cash earnings uppgick till 1 890 (1 660) MSEK 

▪ Cash earnings per aktie uppgick till 11,26 (10,46) 

SEK 

▪ Periodens resultat uppgick till 2 823 (3 148) MSEK 

▪ Resultat per aktie uppgick till 16,83 (19,89) SEK  

▪ EPRA NAV per aktie uppgick till 164,04 (144,54) 

SEK 

▪ Styrelsen föreslår en utdelning om 4,70 (4,40) SEK 

per aktie, totalt 787 (737) MSEK  

 

     
    

 



 

 

2018 var ett starkt år för Pandox. Återigen lyckades företaget balansera 

det externa och interna perspektivet, det vill säga fokus på affären och 

samtidigt löpande utveckla organisationen och konsolidera de senaste 

årens förvärv. Konkreta exempel är slutförandet av den omfattande 

legala omorganiseringen av vårt stora portföljförvärv i Storbritannien 

och Irland och de två kompletterande förvärven av The Midland 

Manchester och Radisson Blu Glasgow. Dessutom genomfördes en lång 

rad lönsamma investeringsprojekt i befintlig portfölj. Det speglar en 

organisation med många duktiga tvåvägsspelare med hög 

arbetskapacitet och spetskompetens samt ett starkt lagbygge. Alla 

förtjänar lovord för den prestationen. 

För helåret och det fjärde kvartalet 2018 redovisar Pandox en tillväxt i 

totalt driftnetto på 29 respektive 25 procent och en tillväxt i 

substansvärde, mätt i årstakt, på 17 procent. För jämförbara enheter 

ökade totalt driftnetto med 3 procent i båda resultatperioderna, justerat 

för valutakurseffekter. Drivkrafterna var lönsamma förvärv på nya stora 

hotellmarknader, en god utveckling i Bryssel samt en stabilt positiv 

underliggande efterfrågan i hotellmarknaden. 

I det fjärde kvartalet ökade intäkter och driftnetto i 

Fastighetsförvaltning, för jämförbara enheter, med 1 procent vardera, 

justerat för valutakurseffekter. Tillväxten begränsades av 

renoveringseffekter i egen portfölj samt utmanande jämförelsetal på 

nyckelmarknader i Tyskland där mässkalendern var svagare än 

föregående år. I Köpenhamn och Oslo, där större ökningar av antalet 

nya hotellrum planeras 2019-2020, var utvecklingen blandad i kvartalet. 

De under 2017 förvärvade förvaltningsfastigheterna i Storbritannien 

och Irland, vilka inte ingår i jämförbar portfölj, visade fortsatt god 

tillväxt. Den jämförbara tillväxten i intäkter för dessa fastigheter 

uppskattas till cirka 5 procent i det fjärde kvartalet, vilket förklaras av en 

stabil tillväxt i UK Regional och att hotellen tagit marknadsandelar efter 

tidigare genomförda renoveringar.  

I det fjärde kvartalet ökade intäkter och driftnetto i 

Operatörsverksamhet, för jämförbara enheter, med 12 respektive 11 

procent, justerat för valutakurseffekter. Tillväxten förklaras framförallt 

av en mycket stark utveckling för hotellen i Bryssel, vilka gynnades av 

hög efterfrågan, hög produktivitet och därmed god lönsamhet. Även i 

Berlin var utvecklingen positiv.  

I det fjärde kvartalet slutfördes också de tidigare kommunicerade 

förvärven av Radisson Blu Glasgow och The Midland Manchester samt 

avyttringen av Scandic Ferrum. Förvärven är goda exempel på Pandox 

förmåga att röra sig i värdekedjan och ta den position som ger bäst 

förutsättningar för långsiktigt värdeskapande.   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Pandox hotellfastighetsportfölj erbjuder goda möjligheter till 

tillväxtdrivande investeringar. Två goda exempel från det fjärde 

kvartalet är Jurys Inn Belfast och Leonardo Wolfsburg City Centre, där 

tillbyggnad av hotellen slutfördes och 213 nya rum tillfördes. Totalt 

adderades 225 rum organiskt till Pandox hotellfastighetsportfölj i det 

fjärde kvartalet. I ett läge då hotellmarknaden befinner sig högt upp i 

hotellkonjunkturcykeln och hotelloperatörernas lönsamhet och 

investeringsvilja är hög, samtidigt som direktavkastningskraven på 

fastighetsmarknaden pressas, så är denna typ av investeringar särskilt 

intressanta att genomföra. Vid utgången av året hade Pandox cirka 1 250 

MSEK i beslutade investeringar i befintlig portfölj, varav huvuddelen 

avser intäktsdrivande åtgärder och utvecklingsprojekt. 

Pandox opererar från en välkapitaliserad paneuropeisk affärsplattform 

med stor strategisk handlingsfrihet. Företagets strategi för tillväxt 

bygger på en kombination av förvärv, tillväxtdrivande investeringar och 

effektiv egen drift, på en hotellmarknad som genom en kombination av 

ekonomisk aktivitet, ökat välstånd och fler resande tillförs ny 

efterfrågan.  

För 2019 förväntar United Nations World Tourism Organisation 

(UNWTO) en ökning av internationella ankomster på 3-4 procent i 

Europa, vilket är något lägre än för 2018 men en fortsatt god nivå.  

Pandox bedömning är att hotellkonjunkturen har fortsatt potential att 

växa men att den är i en mognadsfas och att tillväxttakten avtar. I vissa 

delmarknader sätter ny hotellkapacitet tryck på RevPAR på kort till 

medellång sikt.  

Givet en positiv ekonomisk tillväxt, Pandox väldiversifierade portfölj 

med en balanserad efterfrågan samt ett positivt bidrag från de förvärv 

som Pandox genomförde 2018, finns förutsättningar för viss tillväxt 

2019. 

Påskens infallande förväntas ha en positiv påverkan på det första 

kvartalet.  

Styrelsen föreslår en utdelning om SEK 4,70 (4,40) per aktie för 2018, 

vilket är en ökning med cirka 7 procent. Utdelningsandelen är fortsatt i 

den nedre delen av Pandox finansiella målintervall och ska ses i ljuset av 

attraktiva förvärvs- och investeringsmöjligheter. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  



 

 

Preliminära siffror från United Nations World Tourism Organization 

(UNWTO) bekräftar att 2018 var ännu ett starkt år för reseindustrin. De 

internationella ankomsterna ökade med 6 procent både globalt och i 

Europa. Tillväxten under det andra halvåret var något lägre än under det 

mycket starka första halvåret. För 2019 förväntar UNWTO en ökning av 

internationella ankomster med 3 -4 procent både globalt och i Europa. 

Det lägger grunden för en positiv efterfrågan på rese- och 

turismmarknaden 2019, även om tillväxttakten förväntas vara lägre 

jämfört med 2017-2018. Kända osäkerhetsfaktorer med möjlig påverkan 

på resemarknaden är geopolitiska spänningar, handelshinder och Brexit. 

 

Utvecklingen i Norden var stabilt positiv i kvartalet med stöd av en god 

underliggande efterfrågan på hotellnätter. I Sverige, Norge och Danmark 

ökade antalet sålda rum med cirka 4 procent. I Finland uppgick 

tillväxten till drygt 1 procent. 

Sammantaget ökade RevPAR i Sverige med 4 procent i kvartalet 

huvudsakligen till följd av ökad beläggning. Ökad beläggning drev också 

tillväxten i Stockholm där RevPAR ökade med närmare 3 procent. I  

Göteborg och Malmö ökade RevPAR med 10 respektive 11 procent. 

Tillväxten i Göteborg förklaras till lika delar av ökad beläggning och 

förbättrade snittpriser, medan förbättrade snittpriser förklarar det 

mesta av tillväxten i Malmö. Under kvartalet noterades endast 

marginella ökningar av ny hotellkapacitet i Stockholm, Göteborg och 

Malmö. 

I Oslo ökade hotellutbudet med 9 procent i kvartalet. En god 

efterfrågan absorberade det mesta av ökningen, men sammantaget så 

minskade beläggning och RevPAR med 2 respektive 3 procent. 

I Köpenhamn ökade RevPAR med cirka 4 procent med stöd av en 

efterfrågeökning på cirka 3 procent. En betydande ökning av 

hotellkapacitet förväntas i Köpenhamn 2019 där antalet hotellöppningar 

varit få under en relativt lång period. 

I Finland och Helsingfors ökade RevPAR med 7 respektive 9 procent. 

Uppgången följer efter ett par kvartal med svagare tillväxt. Den 

huvudsakliga drivkraften i Helsingfors var förbättrade snittpriser och en 

stark enskild decembermånad. 

I Tyskland ökade RevPAR med 4 procent i kvartalet, drivet av stora 

hotellmarknader som Berlin och München vilka är mindre beroende av 

mässor och kongresser. I städer som Köln och Düsseldorf som är mer 

beroende av mässor och kongresser var tillväxten negativ. 

 

 

Hotellmarknaden i Storbritannien består av två marknader. Dels 

London med en hög andel internationell efterfrågan, dels den regionala 

marknaden (UK Regional) med en hög andel inhemsk efterfrågan där 

Pandox har sin tyngdpunkt.  

RevPAR i UK Regional ökade med 0,7 procent i kvartalet och 1,4 

procent för helåret 2018, vilket var i linje med externa prognoser.  

RevPAR i Pandox regionala hotellportfölj ökade under samma period 

med cirka 5 respektive cirka 8 procent, framförallt drivet av ökad 

marknadspenetration efter tidigare genomförde renoveringar. I London 

ökade RevPAR med 10 procent i kvartalet med stöd av ett antal större 

evenemang som bidrog till en god efterfrågan och snittprisutveckling. 

Utvecklingen bekräftar Storbritanniens attraktivitet för både fritids- och 

affärssegmenten, trots Brexit. 

Utbudssituationen är totalt sett balanserad i UK Regional, men större 

kapacitetstillskott förväntas i bland annat Manchester, Glasgow och 

Belfast, vilket bedöms dämpa RevPAR-utvecklingen på dessa marknader 

på kort sikt. Samtliga dessa städer är dock expansiva destinationer och 

attraktiva hotellmarknader med god underliggande efterfrågan. 

Den irländska hotellmarknaden präglades av ett fortsatt stort 

efterfrågeöverskott och RevPAR ökade med 10 procent i kvartalet. I 

Dublin ökade RevPAR med 6 procent till 122 EUR samma period och 

beläggningen var höga 84 procent. 

 

I Bryssel ökade RevPAR med 15 procent i kvartalet, framförallt drivet av 

ett starkt företags- och mötessegment. Återhämtningen från 

terrorattackerna 2015-2016 är därmed fullbordad. RevPAR på rullande 

tolvmånadersbasis ligger nu på högre nivåer än innan attackerna och 

utsikterna bedöms som goda även 2019. 

 

I Montreal avslutades året med en uppgång på 2 procent i perioden med 

stöd av ett mer normalt jämförelsekvartal. Hotellmarknaden i Montreal 

var mycket stark under de tre första kvartalen 2017, då staden firade sitt 

375-årsjubileum.  

 

 

 

Källa: STR Global, Benchmarking Alliance 
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Intäkter från Fastighetsförvaltning uppgick till 749 (571) MSEK, en 

ökning med 31 procent framförallt förklarat av förvärvad tillväxt i 

hyresportföljen, bidrag från tidigare omklassificeringar samt positiv 

marknadstillväxt. The Midland Manchester konsoliderades per 1 

november 2018 och Scandic Ferrum avträddes per 3 december 2018, 

enligt tidigare kommunicerade avtal. För jämförbara enheter ökade 

intäkterna med 1 procent justerat för valutakurseffekter, inklusive en 

renoveringseffekt framförallt i Stockholm. 

De nyligen förvärvade förvaltningsfastigheterna i Storbritannien och 

Irland, vilka inte ingår i jämförbar portfölj, visade god tillväxt i det fjärde 

kvartalet. 

Intäkter från Operatörsverksamhet uppgick till 626 (528) MSEK, en 

ökning med 19 procent. Radisson Blu Glasgow konsoliderades per 31 

oktober 2018. För jämförbara enheter ökade intäkter och RevPAR med 

12 procent vardera, justerat för valutakurseffekter. 

Koncernens nettoomsättning uppgick till 1 375 (1 099) MSEK. För 

jämförbara enheter ökade nettoomsättningen med 7 procent justerat för 

valutakurseffekter. 

Driftnettot från Fastighetsförvaltning uppgick till 627 (490) MSEK, en 

ökning med 28 procent. För jämförbara enheter ökade driftnettot med 1 

procent justerat för valutakurseffekter. 

Driftnettot från Operatörsverksamhet uppgick till 165 (144) MSEK, en 

ökning med 15 procent. För jämförbara enheter ökade driftnettot med  

11 procent justerat för valutakurseffekter. 

Totalt driftnetto uppgick till 792 (634) MSEK, en ökning med  

25 procent. 

Kostnaderna för den centrala administrationen uppgick till  

-43 (-37) MSEK. 

EBITDA uppgick till 749 (597) MSEK, en ökning med 26 procent. 

 
De finansiella kostnaderna uppgick till -214 (-140) MSEK. Förändringen 

förklaras framförallt av ökade räntebärande skulder efter genomförda 

förvärv där skuld i utländsk valuta har ökat.  

Pandox har valt att säkra en större del av låneportföljen än tidigare, så 

även i det fjärde kvartalet, vilket medfört högre kostnader för 

räntederivat. 

De finansiella intäkterna uppgick till 0 (14) MSEK. I jämförbar period 

2017, ingår intäkt från försäljning av aktier i Norge om 13 MSEK. 

 

 

Resultat före värdeförändringar uppgick till 489 (426) MSEK, en ökning 

med 15 procent. 

Orealiserade värdeförändringar för Förvaltningsfastigheter uppgick till 

607 (490) MSEK och förklaras av en kombination av lägre 

direktavkastningskrav och högre kassaflöden i jämförbar portfölj. 

Realiserade värdeförändringar uppgick till 27 (289) MSEK och avser 

avyttring Scandic Ferrum samt återföring av garantibelopp för tidigare 

genomförda avyttringar. 

Orealiserade värdeförändringar på derivat uppgick till -147 (7) MSEK. 

Den aktuella skatten uppgick till -55 (11) MSEK. Ökningen är till 

övervägande del hänförlig till förvärvet av Jurys Inn i slutet av 2017, 

inklusive justering hänförlig till förvärvsstruktur.  

I jämförbar period 2017 ingår en återföring av extra skattekostnad i 

Tyskland om 18 MSEK. 

Uppskjuten skattekostnad uppgick till -146 (-40) MSEK. 

Periodens resultat uppgick till 775 (1 183) MSEK och periodens resultat 

hänförligt till moderbolagets aktieägare uppgick till 776 (1 188) MSEK, 

vilket motsvarar 4,63 (7,47) SEK per aktie. 

Total cash earnings uppgick till 480 (482) MSEK, en minskning med 0,4 

procent. Justerat för återföring av extra skattekostnad och intäkt från 

försäljning av aktier om totalt 31 MSEK, i jämförbar period 2017, var 

ökningen 6 procent. 
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Intäkter från Fastighetsförvaltning uppgick till 2 971 (2 202) MSEK, en 

ökning med 35 procent framförallt förklarat av förvärvad tillväxt i 

hyresportföljen, bidrag från omklassificeringar samt positiv 

marknadstillväxt. För jämförbara enheter ökade intäkterna med 2 

procent justerat för valutakurseffekter. 

De nyligen förvärvade förvaltningsfastigheterna i Storbritannien och 

Irland, vilka inte ingår i jämförbar portfölj, visade stark och lönsam 

tillväxt genom året. 

Intäkter från Operatörsverksamhet uppgick till 2 153 (2 067) MSEK, 

en ökning med 4 procent. För jämförbara enheter ökade intäkter och 

RevPAR med 6 respektive 7 procent justerat för valutakurseffekter. 

Koncernens nettoomsättning uppgick till 5 124 (4 269) MSEK. För 

jämförbara enheter ökade nettoomsättningen med 4 procent justerat för 

valutakurseffekter. 

Driftnettot från Fastighetsförvaltning uppgick till 2 517 (1 882) MSEK, 

en ökning med 34 procent. För jämförbara enheter ökade driftnettot 

med 1 procent justerat för valutakurseffekter. 

Driftnettot från Operatörsverksamhet uppgick till 540 (494) MSEK, 

en ökning med 9 procent. För jämförbara enheter ökade driftnettot med 

10 procent justerat för valutakurseffekter. 

Totalt driftnetto uppgick till 3 057 (2 376) MSEK, en ökning med  

29 procent. 

Kostnaderna för den centrala administrationen uppgick till  

-148 (-124) MSEK. Ökningen förklaras av företagets tillväxt och 

geografiska expansion. 

EBITDA uppgick till 2 909 (2 252) MSEK, en ökning med 29 procent. 

De finansiella kostnaderna uppgick till -804 (-534) MSEK. Förändringen 

förklaras framförallt av ökade räntebärande skulder efter genomförda 

förvärv, där skuld i utländsk valuta har ökat.  

Pandox har valt att säkra en större del av låneportföljen än tidigare, 

vilket medfört högre kostnader för räntederivat. 

De finansiella intäkterna uppgick till 1 (15) MSEK. I jämförbar period 

2017, ingår intäkt från försäljning av aktier i Norge om 13 MSEK. 

 

 

Resultat före värdeförändringar uppgick till 1 943 (1 563) MSEK, en 

ökning med 24 procent. 

Orealiserade värdeförändringar för Förvaltningsfastigheter uppgick till  

1 428 (1 625) MSEK och förklaras av en kombination av högre 

kassaflöden och lägre direktavkastningskrav i jämförbar portfölj. 

Realiserade värdeförändringar uppgick till 67 (289) MSEK och avser 

avyttring Scandic Ferrum i det fjärde kvartalet samt återföring av 

garantibelopp för tidigare genomförda avyttringar. 

Orealiserade värdeförändringar på derivat uppgick till 25 (173) MSEK. 

Den aktuella skatten uppgick till -216 (-73) MSEK. Ökningen är till 

övervägande del hänförlig till förvärvet av Jurys Inn i slutet av 2017.  

I jämförbar period 2017 ingår en återföring av extra skattekostnad i 

Tyskland och Sverige om totalt 47 MSEK.  

Uppskjuten skattekostnad uppgick till -424 (-429) MSEK. 

Periodens resultat uppgick till 2 823 (3 148) MSEK och periodens 

resultat hänförligt till moderbolagets aktieägare uppgick till 2 820   

(3 140) MSEK, vilket motsvarar 16,83 (19,89) SEK per aktie. 

Total cash earnings uppgick till 1 890 (1 660) MSEK, en ökning med  

14 procent. Justerat för återföring av extra skattekostnad och intäkt från 

försäljning av aktier om totalt 60 MSEK i jämförbar period 2017, var 

ökningen 18 procent.  
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Hyresintäkter och övriga fastighetsintäkter uppgick till 749 (571) MSEK 

och driftnetto uppgick till 627 (490) MSEK, en ökning med 31 respektive 

28 procent, med stöd av stark och lönsam tillväxt i den förvärvade 

portföljen i Storbritannien och Irland samt en stabil utveckling i 

jämförbar portfölj. The Midland Manchester konsoliderades per  

1 november 2018 och Scandic Ferrum avträddes per 3 december 2018 

enligt tidigare kommunicerat avtal. 

För jämförbara enheter ökade totala hyresintäkter och driftnetto, 

justerat för valutakurseffekter, med 1 procent vardera, inklusive en 

negativ renoveringseffekt. 

Inräknat portföljförvärvet i Storbritannien och Irland uppgick den 

totala jämförbara tillväxten i hyresintäkter till cirka 2 procent. 

Tillväxten i jämförbar portfölj med omsättningsbaserade hyresavtal 

var positiv i Danmark, Finland, Sverige och Österrike och negativ i 

Nederländerna, Schweiz, Tyskland och Norge. Enskilda städer med en 

särskilt god hyresutveckling var Wolfsburg, München, Köpenhamn, 

Helsingfors, Göteborg och Malmö. Mindre regionstäder såg en 

övervägande positiv utveckling genom hela portföljen. 

 I Stockholm minskade hyresintäkterna med cirka 4 procent, vilket 

framförallt förklaras av negativa renoveringseffekter hänförliga till 

Scandic Park och Scandic Hasselbacken samt vissa geografiska 

mixeffekter. 

Andra städer som påverkades negativt av renoveringar var Köln, 

Tammerfors och Wien. 

Netto uppskattas cirka 1 000 hotellrum ha påverkats av renoveringar 

under det fjärde kvartalet.

 
 

 

Intäkterna från Operatörsverksamhet uppgick till 626 (528) MSEK, en 

ökning med 19 procent. Radisson Blu Glasgow konsoliderades per 31 

oktober 2018. 

Driftnetto uppgick till 165 (144) MSEK, en ökning med 15 procent.  

Driftnettomarginalen uppgick till 26,3 (27,3) procent. Den något 

svagare lönsamheten förklaras i huvudsak av kostnader för 

varumärkesbyte från Hyatt Montreal till DoubleTree by Hilton 

Montreal. Pandox bedömer att förändringen på sikt kommer att ha en 

tydligt positiv effekt på hotellets intäkter och lönsamhet. 

För jämförbara enheter ökade intäkter och driftnetto, justerat för 

valutakurseffekter, med 12 respektive 11 procent, framförallt med stöd 

av en mycket stark utveckling i Bryssel och Berlin med en god 

efterfrågan, hög produktivitet och hög lönsamhet. 

Justerat för valutakurseffekter och jämförbara enheter ökade RevPAR 

med 12 procent. 
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Vid utgången av perioden hade Pandox fastighetsportfölj ett marknadsvärde på totalt 55 197 (50 121) MSEK, 

varav 47 139 (42 548) MSEK för Förvaltningsfastigheter och 8 058 (7 573) MSEK för Rörelsefastigheter. Vid 

samma tidpunkt hade Rörelsefastigheter ett redovisat värde på 5 809 (5 668) MSEK. 

Vid utgången av perioden hade Förvaltningsfastigheter en viktad genomsnittlig kvarvarande hyresperiod 

(WAULT) på 15,7 år (15,6). 

I Fastighetsförvaltning förvärvades The Midland Manchester och Scandic Ferrum avträddes (enligt tidigare 

kommunicerat avtal) i det fjärde kvartalet. I Operatörsverksamhet förvärvades Radisson Blu Glasgow i det 

fjärde kvartalet. 

Två hotellfastigheter i Bryssel omklassificerades därutöver till Fastighetsförvaltning under det första 

kvartalet.  

 

 

 

Under perioden januari-december 2018 uppgick investeringar i befintlig portfölj, exklusive förvärv, till  

720 (714) MSEK, varav 434 (425) MSEK avsåg Förvaltningsfastigheter och 286 (289) MSEK Rörelsefastigheter 

samt 1 (0) MSEK avser huvudkontoret. 

Vid utgången av perioden uppgick beslutade investeringar för framtida projekt till motsvarande cirka  

1 250 MSEK, varav större projekt utgörs av Crowne Plaza Brussels, Hilton Brussels City, Hotel Berlin Berlin, 

The Midland Manchester, Vildmarkshotellet, NH Brussels Bloom, Clarion Collection Arcticus Harstad, 

DoubleTree by Hilton Montreal, Radisson Blu Basel, NH Vienna Airport, Park Amsterdam och det 

gemensamma investeringsprogrammet med Scandic Hotels Group för 19 hotellfastigheter i Norden. 
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Vid utgången av perioden uppgick belåningsgraden netto till 49,7 (50,8) procent. Eget kapital hänförligt till 

moderbolagets aktieägare uppgick till 21 378 (18 845) MSEK. EPRA NAV (substansvärde) uppgick till 27 476 

(24 211) MSEK, motsvarande 164,04 (144,54) SEK per aktie. Likvida medel plus outnyttjade långfristiga 

kreditfaciliteter uppgick till 2 500 (3 319) MSEK. 

Vid utgången av perioden uppgick låneportföljen, inklusive uppläggningskostnader för lån, till 28 095 (26 473) 

MSEK. Outnyttjade långfristiga kreditfaciliteter uppgick till 1 826 (2 320) MSEK. 

Vid utgången av perioden uppgick emitterad volym under det tidigare upprättade 

företagscertifikatsprogrammet till 1 250 ( ) MSEK i olika löptider mellan 3 och 12 månader. Programmets 

syfte är att sänka finansieringskostnaderna samt därutöver diversifiera finansieringsstrukturen. Emitterade 

företagscertifikat backas till fullo upp av existerande långfristiga ej utnyttjade kreditfaciliteter. 

Den genomsnittliga räntebindningstiden var 3,0 (2,6) år och den genomsnittliga räntan, som motsvarar 

räntenivån vid periodens slut, var 2,6 (2,6) procent, inklusive effekter av räntederivat. Den genomsnittliga 

kapitalbindningstiden uppgick till 3,1 (3,3) år. Lånen säkerställs av en kombination av fastighetspanter och 

aktiepanter. 

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

ränteswapar. I slutet av perioden uppgick räntederivaten brutto till 22 153 MSEK och räntederivaten netto till 

17 129 MSEK, vilket även utgör den räntesäkrade delen av Pandox låneportfölj. Cirka 56 procent av Pandox 

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

 

        

 

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

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

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

valutaomräkningseffekter. 

 

        

        

         

         

         

         

         

         

         

         

         

  

  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

47,7
50,8 50,2 49,9 49,7

0

10

20

30

40

50

60

K
v4

 2
0

17

K
v1

 2
0

18

K
v2

 2
0

18

K
v3

 2
0

18

K
v4

 2
0

18



 

 

Pandox använder räntederivat för att uppnå önskad ränteförfallostruktur. Derivatportföljen marknadsvärderas 

vid varje bokslut och värdeförändringen redovisas över resultaträkningen. Vid slutförfall har ett derivat-

kontrakts marknadsvärde upplösts i sin helhet och värdeförändringen över tid har därmed inte påverkat eget 

kapital. 

Vid utgången av perioden uppgick marknadsvärdet netto för Pandox finansiella derivat till  

-538 (-563) MSEK. 

 

  

      

 

Vid utgången av perioden uppgick de uppskjutna skattefordringarna till 465 (613) MSEK. Dessa utgörs främst 

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

kommande räkenskapsåren och temporära värderingsskillnader för räntederivat. 

De uppskjutna skatteskulderna uppgick till 3 430 (3 026) MSEK, vilka främst avser temporära skillnader 

mellan verkligt värde och skattemässigt värde Förvaltningsfastigheter, samt temporära skillnader mellan 

redovisat värde och skattemässigt värde Rörelsefastigheter. 

En sänkning av bolagsskattesatsen är beslutad att ske i två steg: från nuvarande nivå 22,0 procent till 21,4 

procent för beskattningsår som börjar efter den 31 december 2018 och till 20,6 procent för beskattningsår som 

börjar efter den 31 december 2020. Koncernens uppskjutna skatt har i det andra kvartalet 2018 omvärderats 

utifrån den skattesats som gäller vid den tidpunkt då den uppskjutna skatten förväntas att regleras. 

Skattesänkningen medförde en reducering av koncernens skatteskuld om 100 MSEK. 
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2 november 2018 Pandox slutför förvärv av The Midland 
Manchester och Radisson Blu Glasgow 

25 oktober 2018 Delårsrapport januari-september 2018 
12 oktober 2018 Pandox förvärvar The Midland Manchester 
2 oktober 2018 Pandox förvärvar Radisson Blu Glasgow 
 
För fullständiga pressmeddelanden se www.pandox.se. 

Inga väsentliga händelser har inträffat efter perioden.  

Vid utgången av perioden hade Pandox motsvarande 1 161 (1 130) 
heltidsanställda. Av det totala antalet anställda var 1 120 (1 096) 
anställda inom segmentet Operatörsverksamhet och 41 (34) inom 
segmentet Fastighetsförvaltning samt central administration. 

Aktiviteterna inom Pandox fastighetsägande företag administreras av 
personal som är anställda i moderbolaget, Pandox AB (publ). 
Kostnaderna för dessa tjänster faktureras Pandox dotterbolag. 
Faktureringen uppgick under perioden januari-december 2018 till 106 
(101) MSEK och periodens resultat uppgick till 734 (30) MSEK. 

Vid utgången av perioden uppgick moderbolagets eget kapital till  
4 553 (4 556) MSEK och den räntebärande skulden till 7 098 (6 638) 
MSEK, varav 4 305 (5 803) MSEK i form av långfristig skuld. 

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

Eiendomsspar AS äger 5,1 procent av 21 hotellfastigheter i Tyskland 
och 9,9 procent av en hotellfastighet i Tyskland, vilka förvärvades av 
Pandox under 2015 och 2016. 

Pandox har förvaltningsavtal för nio hotell i Oslo samt för Pelican Bay 
Lucaya Resort på Bahamas, vilka ägs av Eiendomsspar AS eller 
dotterbolag till Eiendomsspar AS samt närstående till Helene Sundt AS 
respektive CGS Holding AS. I det fjärde kvartalet uppgick intäkter för de 
nio förvaltningsavtalen till 1,0 (0,9) MSEK samt intäkter från Pelican 
Bay Lucaya till 0,1 (0,2) MSEK. 

 

 

Pandox tillämpar European Securities and Markets Authoritys (ESMA) 

riktlinjer om Alternativa Nyckeltal. Riktlinjerna syftar till att göra 

alternativa nyckeltal i finansiella rapporter mer begripliga, tillförlitliga 

och jämförbara och därmed främja deras användbarhet. Med ett 

alternativt nyckeltal avses enligt dessa riktlinjer finansiellt mått över 

historisk eller framtida resultatutveckling, finansiell ställning, finansiellt 

resultat eller kassaflöden som inte definieras eller anges i tillämpliga 

regler för finansiell rapportering; IFRS och Årsredovisningslagen. 

Avstämning av alternativa nyckeltal finns tillgängliga på sidorna 15–16. 

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

utspädning till 75 000 000 A-aktier och 92 499 999 B-aktier. För det 

fjärde kvartalet 2018 uppgick det viktade antalet aktier före och efter 

utspädning till 75 000 000 A-aktier och 92 499 999 B-aktier. 

 

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

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

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

Pandox finansiella risker och riskhantering beskrivs på sidorna  
120–123 i årsredovisningen för 2017. 

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

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

Pandox riskarbete beskrivs på sidorna 80–84 i avsnittet risker och 
riskhantering i årsredovisningen för 2017.  

Inga väsentliga förändringar i Pandox bedömning av risker har skett 
efter publiceringen av årsredovisningen 2017. 

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

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

Denna rapport ges även ut på engelska. Den svenska texten är giltig för 
alla syften. Om det skiljer mellan språkversionerna gäller den svenska 
lydelsen. 
 
Stockholm den 14 februari 2019 
 
 
 
 
Anders Nissen, VD 
 
Denna rapport har inte varit föremål för granskning av bolagets 
revisor. 
  

http://www.pandox.se/


 

 

Pandox presenterar delårsrapporten för institutionella investerare, 

analytiker och media via en webbsänd telefonkonferens den 14 februari  

kl. 09:00 CEST. 

 

För att följa presentationen online gå till  

https://edge.media-server.com/m6/p/bsoeiagc. För att delta i 

telefonkonferensen och ställa frågor, vänligen ring in på något av 

nedanstående telefonnummer cirka tio minuter före presentationsstart. 

Presentationsmaterialet görs tillgängligt på www.pandox.se cirka  

kl. 08:00 CEST. 

 

Standard International: +44 (0) 2071 928000 

SE Tollfree: 0200125581 

SE LocalCall: +46 (0) 8 50692180 

UK Tollfree: 08003767922 

UK LocalCall: 08445718892 

US LocalCall: + 1 631 5107495 

Conference ID: 6988259 

 

En inspelad version av presentationen kommer att finnas tillgänglig på 

www.pandox.se.

För ytterligare information vänligen kontakta: 

 

Anders Nissen, VD 

+46 (o) 708 46 02 02 

 

Liia Nõu, CFO 

+46 (0) 702 37 44 04 

 

Anders Berg, Head of Communications and IR 

+46 (0) 760 95 19 40 

 

 

Denna information är sådan information som Pandox AB är skyldigt att 

offentliggöra enligt EU:s marknadsmissbruksförordning. Informationen 

lämnades, genom ovanstående kontaktpersoners försorg, för 

offentliggörande den 14 februari 2019 kl. 07:00 CEST. 

 

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

 

 

http://www.pandox.se/
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I slutet av perioden bestod Pandox fastighetsportfölj av 144 (143) hotellfastigheter med 32 268 (31 613) 

hotellrum i femton länder.  

 

Pandox huvudsakliga geografiska fokus är norra Europa. Sverige (27 procent) är Pandox enskilt största 

geografiska marknad mätt som andel av fastighetsportföljens totala marknadsvärde följt av Storbritannien (18 

procent), Tyskland (17 procent), Belgien (8 procent) och Finland (7 procent).  

 

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

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

starka hotellvarumärken.  

 

Den 31 december 2018 hade Förvaltningsfastigheter en viktad genomsnittlig kvarvarande hyresperiod 

(WAULT) på 15,7 år (15,6). 
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Pandox AB följer International Financial Reporting Standards (IFRS) - och tolkningarna (IFRIC) - så som de antagits av EU. Den här delårsrapporten 
har upprättats i enlighet med IAS 34 "Delårsrapportering" samt " Årsredovisningslagen". 

Moderbolagets delårsrapport har upprättats i enlighet med kapitel 9 Delårsrapport i Årsredovisningslagen. Moderbolaget tillämpar 
Årsredovisningslagen och RFR2 "Redovisning för juridiska personer". Enligt RFR2 ska en juridisk enhets moderbolag tillämpa alla IFRS-principer 
och tolkningar som EU antagit, inom den ram som definieras av Årsredovisningslagen, och ta hänsyn till kopplingen mellan redovisning och 
beskattning. 
 
Delårsrapporten omfattar sidorna 1–22 och sidorna 23–25 utgör således en integrerad del av denna finansiella rapport. 

De redovisningsprinciper som tillämpas överensstämmer med de som beskrivs i Pandox årsredovisning för 2017 förutom att Pandox tillämpar IFRS 9 
Finansiella instrument och IFRS 15 Intäkter från avtal med kunder från 1 januari 2018. Som beskrivet i årsredovisningen 2017 har införandet av dessa 
standarder ej lett till behov av omräkning av jämförelsetal eller annan justering av de finansiella rapporterna men utökade upplysningskrav kommer 
att tillkomma i årsredovisningen 2018. 

 
 
Den 1 januari 2019 kommer IFRS 16 ”Leases” införas. Standarden kräver att tillgångar och skulder hänförliga till alla leasingavtal, med undantag för 
leasing på maximalt 12 månader samt leasing av mindre värde, ska redovisas som en skuld och tillgång i balansräkningen. Redovisning baseras på 
synsättet att leasetagaren har en rättighet att använda en tillgång under en specifik tidsperiod och samtidigt en skyldighet att betala för denna 
rättighet. Redovisningen för leasegivaren kommer i allt väsentligt att vara oförändrad. Standarden är tillämplig för räkenskapsår som påbörjas den 1 
januari 2019 eller senare. Förtida tillämpning är tillåten.  

Under 2018 har Pandox analyserat effekten av övergången till IFRS 16 Leasing och kommer att tillämpa IFRS 16 från den 1 januari 2019 med 

prospektiv tillämpning. Pandox hyresåtaganden utgörs av tomträtter eller annan hyrd mark, lokaler och fordon. Största delen av dessa åtaganden 

avser hyra av mark (tomträtter eller annan hyrd mark). Pandox har valt att i samband med övergången till IFRS 16 inkludera 3 nya balansposter i 

balansräkningen: nyttjanderättstillgång samt lång- och kortfristig leasingskuld. Pandox har uppskattat effekten (utifrån nu gällande avtal) på 

ingående balanser av införandet av IFRS 16 till 2 490 MSEK i form av nyttjanderätter på tillgångssidan. På skuldsidan påverkas långfristig 

leasingskuld med 2 471 MSEK och kortfristig leasingskuld med 19 MSEK. I resultaträkningen, från 1 januari 2019 och framåt, kommer den kostnaden 

för hyresåtaganden att redovisas som avskrivning samt finansiella kostnader. Av denna anledning kommer Pandox att redovisa de finansiella 

kostnaderna på en ny rad i finansnettot: finansiella kostnader hänförliga till nyttjanderättsavtal. På denna rad kommer den nuvarande kostnaden för 

tomträtter och annan hyrd mark redovisas i sin helhet. 

 



 

 

 

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

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

Fastighetsförvaltning inkluderar också åtta förvaltningsavtal för externt ägda hotellfastigheter. Operatörsverksamheten äger hotellfastigheter samt 

bedriver egen hotellverksamhet. Segmentet Operatörsverksamhet innefattar också ett hotell med ett långsiktigt hyresavtal som Pandox driver, samt 

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

gemensamt för de två segmenten. Segmenten är framtagna utifrån den rapportering som sker internt till företagsledning avseende utfall och ställning. 

Segmentsrapporteringen är uppställd utifrån de redovisningsprinciper som årsredovisningen i övrigt och summan av segmenten är lika med 

beloppen i koncernen. Scandic Hotels Group och Fattal Hotels Group är hyresgäster som, var för sig, står för mer än 10 procent av intäkterna. 

 

   

   

   

   

   
   

   

 

 

       

            
 

 

       

 

 

  



 

 

 

   

   

   

   

   
   

   

 

 

       

          

 

 

       

  



 

 

  

   
  

   

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

Då belopp har avrundats till MSEK summerar inte alltid tabellerna. 

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

Intäkter minus direkt relaterade kostnader för Fastighetsförvaltning. 
 

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

 
EBITDA plus finansiella intäkter minus finansiella kostnader minus 
aktuell skatt.  
 

Driftnetto motsvaras av bruttoresultat Fastighetsförvaltning. 
 

 
Bruttoresultat Operatörsverksamhet plus avskrivningar inkluderade i 
kostnader Operatörsverksamhet. 
 

Driftnetto Operatörsverksamhet i förhållande till totala intäkter 
Operatörsverksamhet. 
 

 
Totalt bruttoresultat minus central administration (exklusive 
avskrivningar). 
 

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

 
Investeringar i anläggningstillgångar exklusive förvärv. 

Räntebärande skulder, inklusive uppläggningskostnader för lån, minus 
likvida medel och kortfristiga placeringar som likställs med likvida 
medel. 
 

 
Resultat före värdeförändringar plus räntekostnader och avskrivningar, 
delat med räntekostnader.  
 

 
Redovisat eget kapital i förhållande till totala tillgångar. 

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

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

EBITDA plus finansiella intäkter minus finansiella kostnader minus 
aktuell skatt, efter minoritetsandel, delat med det viktade genomsnittliga 
antalet utestående aktier.  
 

 
Eget kapital hänförligt till moderbolagets aktieägare delat med antalet 
utestående aktier vid periodens utgång. 
 

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

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

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

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

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

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

 
 

 
Antal ägda hotellfastigheter vid periodens utgång. 
 

 
Antal rum i ägda hotellfastigheter vid periodens utgång. 
 

 
Marknadsvärdet för Förvaltningsfastigheter plus marknadsvärdet för 
Rörelsefastigheter. 
 

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

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



 

 

                


