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ARET | KORTHET

Resultat- samt kassaflodesposterna nedan avser dr 2011. Jimforelseposterna avser dr 2010. Balansposternas belopp samt jimforelsetal

avser stéllningen vid drets utgdng 2011 respektive 2010.

Hyresintdlter
Hyresintikterna for 2011 6kade till 783,2 (644,4) miljoner kronor.
Okningen forklaras frimst av en storre fastighetsportfslj och in-

tiktshojande investeringar i befintligt fastighetsbestand.

Forvaltningsresultat
Férvaltningsresultatet 6kade till 378,3 (324,7) miljoner kronor,

varav 24,0 (18,8) miljoner kronor frin intresseforetag.

Omwvdrdering av fastigheter
Fastigheterna har haft en positiv virdeutveckling under 2011 och
omvirderades med 136,1 (165,9) miljoner kronor, varav 12,4

(-9,8) miljoner kronor avsdg fastigheter i intresseforetag.

Omwiirdering av finansiella instrument

Omvirdering av finansiella instrument har skett med -346,8
(116,1) miljoner kronor, varav —264,5 (63,7) miljoner avsdg Sagax
rintederivat och —96,6 (39,6) miljoner kronor avsig rintederivat

i intresseforetag. Rintederivaten omvirderades till f6ljd av ligre

marknadsrintor.

Resultat efter skatt

Arets resultat efter skatt uppgick till 121,9 (491,7) miljoner kronor,
motsvarande 3,54 (31,90) kronor per stamaktie efter utspidning.
Resultatet efter skatt har, trots 6kat forvaltningsresultat, minskat

i forhéllande till foregdende &r huvudsakligen till f6ljd av att icke
kassaflodespaverkande omvirderingar av rintederivat skett med
-361,1 (103,3) miljoner kronor.

Kassaflode

Kassaflodet frin den l6pande verksamheten fore forindring av
rorelsekapital 6kade till 349,8 (308,0) miljoner kronor motsvarande
20,54 (17,86) kronor per stamaktie efter utspidning.

Fastighetsportfoljen

Fastigheternas marknadsvirde uppgick till 8 961 (7 535) miljoner
kronor. Sagax har under ret investerat 1 557 (1 172) miljoner
kronor varav 1 396,6 (991,7) miljoner kronor avsdg forvirv och
160,4 (180,1) miljoner kronor avsdg investeringar i det befintliga
bestdndet. Sagax har under 2011 salt och frintritt fem fastigheter
med ett ssmmanlagt bokfért virde om 246,3 miljoner kronor.
Direktavkastningen, efter kostnader for fastighetsadministration,
uppgick till 7,7 % (8,1 %) under 2011. Totalavkastningen under
aret uppgick till 9,3 % (10,7 %). Den genomsnittliga 4terstdende
l6ptiden pa hyresavtalen var 7,9 (8,6) ar.

Forslag till utdelning
Styrelsen foreslér en utdelning om 4,00 (3,00) kronor per stam-
aktie. Styrelsen foreslar dven en utdelning om 2,00 (2,00) kronor

per preferensaktie med utbetalning kvartalsvis om 0,50 kronor.

Prognos for 2012
Foér 2012 beriknas forvaltningsresultatet, det vill siga resultatet fore
omvirderingar och skatt, med nuvarande fastighetsbestind och till-

kinnagivna férvirv och férsiljningar uppga till 430 miljoner kronor.

2011 2010 2009 2008 2007 2006
Belopp i miljoner kronor jan-dec jan-dec jan-dec jan-dec jan-dec jan-dec
Hyresintikter 783,2 644,4 566,3 491,4 355,5 245,4
Forvaltningsresultat 378,3 324,7 242,8 191,0 134,2 92,9
Resultat efter skatt 121,9 491,7 33,7 -181,5 566,0 185,5
Fastigheter, marknadsvirde 8 961 7 535 6 422 6 060 5105 3300
Direktavkastning, % " 7,7 8,1 8,1 7,6 7.3 8,1
Resultat per stamaktie efter utspidning, kr " 3,54 31,90 -0,62 -17,53 42,03 12,94

1) For definition se sidan 132.
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SAGAX | KORTHET

AFFARSIDE
Sagax ir ett fastighetsbolag med affirsidé att investera i kommersiella

fastigheter frimst inom segmentet lager och litt industri.

MAL

Bolagets vergripande mal ir att 1angsiktigt generera hogsta méjliga

riskjusterade avkastning till bolagets aktieigare.

STRATEGIER I KORTHET

* Sagax skall ha ett tydligt fokus pa langsiktig tillvixt av bolagets
forvaltningsresultat. Langa hyresavtal och 14ng rintebindning
skapar forutsittningar for effektivt utnyttjande av koncernens egna
kapital och sikerstiller god avkastning fran fastighetsinnehavet.

e Sagax skall efterstriva hog effektivitet och 1ag operationell risk
i forvaltningen.

¢ Sagax skall fortsitta expandera genom kompletteringsforvirv av

fastigheter och genom investeringar i befintligt fastighetsbestand.

FASTIGHETSBESTANDET

Den 31 december omfattade fastighetsbestindet 136 (129)
fastigheter med en uthyrningsbar area om 1 144 000 (1 024 000)
kvadratmeter. Fastigheternas marknadsvirde uppgick till 8 961 mil-
joner kronor. Tyngdpunkten i bestidndet finns i Stockholmsregionen
dit 48 % (40 %) av marknadsvirdet och 49 % (42 %) av hyresvirdet
ir koncentrerat. Det sammanlagda hyresvirdet och kontrakterad
arshyra uppgick till 839,0 (712,7) respektive 782,9 (668,7) mil-
joner kronor vid periodens utging. Detta motsvarar en ekonomisk
uthyrningsgrad om 93 % (94 %).

KUNDER

Sagax hade 372 hyresavtal vid &rets utgdng. Den genomsnittliga
iterstdende loptiden pd hyresavtalen uppgick till 7,9 (8,6) 4r. De tio
storsta kundernas sammanlagda drshyra motsvarade cirka 40 % av
Sagax kontrakterade arshyra. Den genomsnittliga aterstdende 16p-

tiden for dessa hyresavtal uppgick till 10,9 ar.

HYRESINTAKTER

FASTIGHETERNAS MARKNADSVARDE
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@ Fastighetsbestandet i sammandrag, se sidan 18
Féréndringar i fastighetsbestandet, se sidan 22
D Finansiering, se sidan 44

Ovriga Finland 11 % (1 011 Mkr)
Antal fastigheter 11

Ovrigt 5 % (449 Mkr)
Antal fastigheter 5

Helsingfors
11 % (965 Mkr)

Antal fastigheter 20 Stockholm

48 % (4 329 Mkr)
Antal fastigheter 57

Ovriga Sverige
25 % (2 207 Mkr)
Antal fastigheter 43
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FINANSIERING

De rintebirande skulderna uppgick till 6 557 (5 641) miljoner kro-
nor med en genomsnittlig rinta om 4,5 % (4,3 %) vid arets slut. Be-
laningsgraden uppgick till 68 % (67 %). Rinte- och kapitalbindning
uppgick till 4,3 (4,3) respektive 2,9 (3,4) &r. Sagax rintekinslighet
ir 1ag. Vid arsskiftet skulle en forindring av det allminna rinteliget
med +/— 1,00 %-enhet férindrat Sagax uppléningskostnad med

—/+ 22,3 miljoner kronor under det kommande &ret.

SAGAX AKTIER

Sagax har tva aktieslag, stamaktier och preferensaktier. Bdda aktie-
slagen var noterade pA NASDAQ OMX Stockholm under 2011.

I januari 2011 flyttades aktierna frdn Small Cap-listan till Mid
Cap-listan. Bolaget hade vid 8rets utging 5 774 (5 644) aktiedigare.
Betalkursen for Sagax stamaktie forandrades frén 170,00 till 165,00
kronor under 2011. Betalkursen for preferensaktien férindrades
frdn 26,30 kronor till 26,50 kronor under 2011. Sagax borsvirde
uppgick till 3 201 (3 119) miljoner kronor vid 4rets utging.

VERKSAMHET 2011 OCH PROGNOS FOR 2012
Férvaltningsresultatet uppgick till 378,3 (324,7) miljoner kronor
och virdeférindringarna till -210,8 (339,3) miljoner kronor, varav
virdeforandringar i intresseféretaget Séderport uppgick till 84,2
(29,8). Arets resultat uppgick till 121,9 (491,7) miljoner kronor.

Skillnaden mellan fastigheternas direktavkastning och den
genomsnittliga ldnerintan for de rintebirande skulder har stor
betydelse for Sagax forvaltningsresultat. Linga hyresavtal och ling
rintebindning gor bolaget mindre kinsligt for rinte- och konjunk-
turforandringar. [ nedanstdende diagram redovisas Sagax direkt-
avkastning och genomsnittliga ldnerinta sedan 2004.

For 2012 beriknas forvaltningsresultatet, det vill siga resultatet
fore omvirderingar och skatt, med nuvarande fastighetsbestind och

tillkinnagivna férviry uppga till 430 miljoner kronor.

DIREKTAVKASTNING OCH LANERANTA

FORVALTNINGSRESULTAT
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VD-ORD

VD HAR ORDET

AFFARSMODELLEN I KORTHET

Sagax investerar i fastigheter som genererar stabila driftnetton

och forvaltar dem med ett mycket langsiktigt perspektiv. Sagax ir
fokuserat pa ett litet segment som utgdr cirka 10 % av fastighets-
marknaden,; fastigheter for lager och latt industri, vilket karakterise-
ras av begrinsad hyrespotential men hog stabilitet. Sagax har varit
verksamt inom detta segment i manga &r. Verksamheten har sedan
starten visat god 16nsamhet och positivt kassaflode. Sagax har aldrig
haft nigra finansiella problem eller visentliga hyresforluster.

Vir affirsmodell kan schematiskt beskrivas enligt f6ljande: Sagax
investerar i fastigheter som genererar 8 % avkastning. 0,4 procent-
enheter gir till att ticka forvaltnings- och administrationskostnader.
Sagax finansierar fastigheterna med 70 % langfristiga 1an som kostar
4,5 % i rinta vilket innebir att 3,2 procentenheter av avkastningen
gér till 1dnens rintekostnader. De aterstdende 4,4 procentenheterna
av den l6pande avkastningen tillfaller aktieigarna. Detta motsvarar
15 % avkastning pa eget kapital. Dirutéver tillkommer fastigheter-
nas virdeférindring, vilket utvecklas nedan.

Riskerna i verksamheten bestar i huvudsak av att vi kan miss-
beddma stabiliteten i en fastighets driftnetto eller kostnaden for,
eller tillgdngen till, 1angfristig finansiering. Vi anstringer oss for att
hantera riskerna som ir kopplade till driftnettot genom att noga
vilja vara investeringar, diversifiera intikterna och teckna langa
hyresavtal. Vi hanterar vdra finansiella risker genom att kapital- och
rintebinda bolagets finansiering for flera &r framéver och genom att
ha goda likviditetsreserver.

Verksamheten ir (glddjande nog) inte mer komplicerad in sé.
Sagax ir inte beroende av vinster fran fastighetshandel, bygg-
verksambhet eller projektutveckling. Sagax kan séledes undvika de
rorelserisker som sddana verksamheter medfér och anda ha goda

forutsittningar att kunna generera en god avkastning pé ert kapital.

Stabil intjéning

Trots att affirsmodellen ir s3 pass enkel som framgér ovan utvirderar
vi den 16pande mot det faktiska utfallet. Vi har i &r sirskilt riktat var
uppmirksamhet mot bolagets intjining och hur den varierat.

En central utgdngpunkt i Sagax affirsidé ir att sivil hyror som
uthyrningsgrader for lokaler for lager och litt industri dr mycket
stabila. Sagax forvaltningsstrategi bygger pa att acceptera ligre
hyresnivéer om istillet lingre avtalstider kan erhéllas. Investerings-
strategin bygger pé att hyresgisternas kreditvirdighet har en stor,
och utanfor storstadsregionerna avgérande, betydelse.

Av de senaste 3tta drens verksamhet som noterat bolag kan vi
konstatera att antagandena om hyresnivéernas och uthyrningsgra-
dernas stabilitet tycks vara korrekta.

Volatiliteten i de inflationsjusterade hyrorna i Sagax portfolj,
och i storstadsmarknaderna i stort, har varit néstintill obefintlig
trots flera mycket olika konjunkturer under den perioden. Hyres-

gisterna tycks dven ha en 1ag benigenhet att avflytta. I genomsnitt

har endast 3 % per &r av bolagets hyresvirde omsatts de senaste 5
aren. Detta dr mycket lagt och innebir att endast 3 % av intikterna
maste ersittas varje ar for en bibehallen intjéning. Nettouthyrning-
en har de senaste 5 ren pendlat kring +/-1 procentenhet, vilket
innebir att Sagax uthyrningsgrad varit stabil.

Den ekonomiska uthyrningsgraden har under perioden 2005-
2011 som lagst uppgatt till 93 % och som hogst till 97 %. Den
konstant hoga uthyrningsgraden ir en konsekvens dels av marknads-
segmentets generellt sett hoga uthyrningsgrad och dels av Sagax
fokus pé 1anga hyresavtal med stabila motparter.

Sagax ekonomiska uthyrningsgrad vid utgdngen av 2011 uppgick
till 93 %. Den fysiska uthyrningsgraden uppgick dock till mycket
hoga 97 %. (Differensen bestér av hyresrabatter som Sagax limnat
for att dstadkomma lingre hyresavtal.) Den vakanta arean uppgick
till endast 3,3 % av totalt 1 144 000 kvadratmeter uthyrningsbar
area. I Stockholm, dir Sagax fysiska vakans 4r hogst, var bara 5,7 %
av totalt 454 000 kvadratmeter uthyrningsbar area vakant.

I kombination med en hogre direktavkastning, och dirmed
hogre betalningskapacitet, idn flertalet andra fastighetssegment utgor
ovanstiende attribut attraktiva egenskaper ur finansieringsperspek-
tiv, vilket utvecklas nedan. Ur aktiesigarnas perspektiv kan, obeaktat
finansieringsforutsittningarna, det dven konstateras att fastigheter-

nas totalavkastning varit konkurrenskraftig.

Virdeutveckling och totalavkasining

Marknadsvirdet pa fastigheterna har sedan 2005 stigit med 1,8 %
per &r, utdver vad Sagax investerat i fastigheterna. Vi kan paverka
forutsittningarna for den 1dngsiktiga virdeutvecklingen genom
forvaltning, val av investeringsobjekt och geografisk marknad.

Var mélsittning ir att fastighetsportféljens virde dver tiden skall
utvecklas i takt med inflationen. Sedan 2005 har denna mélsittning
kunnat infrias.

Sedan 2005 har fastighetsportfoljens totalavkastning (summan
av direktavkastning, 7,9 %, och virdeforindring, 1,8 %) uppgétt till
9,7 % per &r, varav 81 % i form av l6pande avkastning och 19 % i
form av virdedkning. Totalavkastningen, vilken aldrig varit negativ,
har under perioden som ligst varit 4,0 % (2009) och som hégst
19,5 % (2007). Detta ar enligt var bedémning en attraktiv avkast-
ning sett till verksamhetens relativt laga operationella risk och i
forhéllande till Sagax rintekostnad som varierat mellan 4,3-5,2 %
sedan 2005. Vidare medfér den stora andelen l6pande avkastning
(81 %) ett 1agt beroende av virdedkning, vilket till sin karaktir ir

svérare for bolaget att styra.

Investeringar

Under 2011 har Sagax forvirvat fastigheter f6r 1,4 miljarder kronor
varav 95 % investerades i Stockholm och Helsingfors. Forvirven
Skar vér exponering i vad vi tror ir de lingsiktigt mest intressanta

marknaderna. Sett till exempelvis utbildningsnivé, befolkningstill-
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vixt och bruttoregionalprodukt har Stockholm och Helsingfors
mycket goda forutsittningar for 1dngsiktig ekonomisk tillvixt och
en positiv utveckling av den lokala fastighetsmarknaden. Av Sagax
fastighetsportfolj dterfinns nu 77 % av marknadsvirdet i regioner
dir befolkningen 6kat med minst 1 % per &r sedan 1995. Vi tror att
den demografiska utvecklingen ir den enskilt viktigaste faktorn for
fastighetsportféljens framtida utveckling och att fastighetsportféljen
saledes ar vil positionerad for att fortsatt generera en god total-

avkastning.

Finansiering

Utover fastigheternas totalavkastning ir bolagets tillgdng till och
kostnad for lanefinansiering en central friga for att Sagax skall
kunna erbjuda en god riskjusterad avkastning. Sagax nuvarande
beléningsgrad &r 68 %. Var ambition ir att behalla den belanings-
graden till en rimlig kostnad.

Enligt vir bedomning har Sagax goda férutsittningar att kunna
finansiera 60 % av fastigheternas marknadsvirde genom banklan till
rimliga kostnader. Dirutéver har Sagax méjlighet att vinda sig till
obligationsmarknaden for att lana de terstdende 8-10 procenten-
heter som krivs for en bibehéllen kapitalstruktur. Kostnaden for ett
tredrigt banklan med beaktande av nuvarande rintelige och en fem-
3rig rintebindning skulle idag uppga till cirka 4,5 % for Sagax. Kost-
naden fér bolaget att emittera fem3riga obligationer kan uppskattas
till 6,5 %. Sammantaget skulle detta medféra en totalkostnad om
4,7 % och en kapitalbindning om 3,2 ar f6r nuvarande beldnings-
grad. Detta kan stillas i relation till vir nuvarande kapitalbindning
om 2,9 4r och genomsnittliga rintekostnad om 4,5 %.

Vi bedémer siledes att bolaget kommer att kunna bibehélla

nuvarande kapitalstruktur till en fortsatt rimlig totalkostnad.

Bra forvaltningsresultat for 2011

Sagax utvecklades vil under 2011. Férvaltningsresultatet steg

med 17 % till 378 miljoner kronor. Kassaflédet frén den lpande
verksamheten fore férindringar i rorelsekapital, det vill siga de
kontanter Sagax rorelse de facto genererade, steg med 14 % till
350 miljoner kronor motsvarande 16 % avkastning pa aktieigarnas
kapital. Bade forvaltningsresultatet och kassaflodet ir de bista som

Sagax ndgonsin redovisat och dvertriffas endast av prognosen for
2012.

Utsikter infor 2012

Under forsta kvartalet 2012 hyrde Sagax ut 31 000 kvadratmeter i
30 olika uthyrningar. Uthyrningarna avsdg bdde lokaler i Sagax egna
fastighetsportfdlj och i intressebolaget Séderport. Trots den oro for
en forsvagad efterfrdgan vi haft sedan sommaren 2011 upplever

vi en fortsatt stabil efterfrigan pa lokaler i vdra tvd huvudmark-
nader. Erfarenheterna frin tidigare perioder av svag konjunktur ir

att Sagax hyresforluster varit mycket smé och att efterfrigan pa

bolagets lokaler paverkats i relativt liten utstrickning (detta har

dven varit sant i starkare konjunkturer). Saledes forvintar vi oss inte
annat in marginella hyresforluster och en stabil eller nigot 6kad
uthyrningsgrad under 2012.

Differensen mellan direktavkastningen i Sagax marknadsseg-
ment och den tiodriga swaprintan dverstiger 5 procentenheter.
Riskpremien, och dirmed l6nsamheten, for fastighetsinvesteringar
ir siledes pa historiskt mycket hoga nivier. Transaktionsaktiviteten
i Sagax marknadssegment har dock varit avvaktande sedan slutet
av 2011. Vi tror att potentiella siljare upplever marknadsliget som
osikert vilket gor att de viljer att avvakta med att silja. Siledes
tror vi att Sagax nya investeringar under 2012 kan komma att bli
forhallandevis begrinsade och att vi kommer att se en stabil prisbild
under 3ret trots en svagare konjunktur.

Slutligen vill jag & styrelsens och aktiedgarnas vignar framféra
ett, som vanligt, ytterst vilmotiverat tack till mina kollegor pa

Sagax for deras insatser under dret som gétt.

Stockholm i april 2012

DAVID MINDUS
Verkstillande direktor
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FORVALTNINGSBERATTELSE

AFFARSIDE, MAL OCH STRATEGIER

AFFARSIDE
Sagax ir ett fastighetsbolag med affirsidé att investera i kommersiella

fastigheter frimst inom segmentet lager och litt industri.

MAL

Det 6vergripande maélet ir att [ingsiktigt generera storsta méjliga
riskjusterade avkastning till bolagets aktieigare. For att nd detta mal

skall Sagax uppna féljande verksamhetsmal:

¢ Verksamheten skall generera langsiktigt uthéllig avkastning
och starka kassafloden.

* Bolagets tillvixt skall fortsitta genom fastighetsforvirv med
beaktande av riskjusterad avkastning.

* Bolaget skall skapa realtillvixt pa kassafloden i befintligt
fastighetsbestand.

STRATEGIER

Forvaltningsstrategi

Sagax efterstrivar langsiktighet och effektivitet i férvaltningen.
forvaltningsstrategin ingér att arbeta aktivt med att férsoka erhilla
langa hyresavtal. Detta giller bade vid nyteckning av hyresavtal och
i forvaltningen av befintliga hyresavtal. Bolaget viljer att avsta frin
att vid varje tidpunkt maximera hyresnivin om istillet hyresavtal
med lingre 16ptider kan uppnas. Genomsnittlig hyresduration for
bestandet som helhet uppgick till 7,9 (8,6) ar vid arsskiftet. Mot-
svarande siffra for de tio storsta hyresgisterna, som svarar for cirka

40 % av Sagax totala hyresintikter, uppgick till 10,9 ar.

Investeringsstrategi
Sagax investerar frimst i lager- och industrifastigheter. Sagax har
for avsikt att genomfora kompletteringsférvirv och att investera
i befintliga fastigheter.

Fastighetsforvirven och investeringarna i befintligt bestind

syftar till att 6ka kassaflédena och diversifiera intikterna.

Finansieringsstrategi

Sagax finansiella struktur skall vara utformad med tydligt fokus p4
l6pande kassafléden. Detta bedoms skapa goda forutsittningar for
svil expansion som attraktiv avkastning pa aktiedgarnas kapital.

Sagax har en konservativ syn pa risktagande.

Rintebirande skulder
Sagax efterstrivar ling rinte- och kapitalbindning i syfte att siker-
stilla det 16pande kassaflodet. Per 31 december 2011 uppgick den

genomsnittliga rintebindningen med hinsyn tagen till Sagax derivat-

@ Finansiering, se sidan 44
Férslag till vinstdisposition, se sidan 122
»

avtal till 4,3 (4,3) 4r. Den langa rintebindningen minskar kinslig-
heten men medfor en hdgre genomsnittsrinta én vid en kortare
rintebindning. Sagax efterstrivar dven 13g refinansieringsrisk genom
att avtala om refinansiering av langfristiga rintebirande skulder i
god tid. Den genomsnittliga kapitalbindningen uppgick till 2,9
(3,4) ar. Sagax har inget refinansieringsbehov under 2012.

Eget kapital
Sagax har sedan januari 2006 tva aktieslag, stamaktier och pre-
ferensaktier. Syftet med utgivandet av preferensaktier ir att nd
investerarkategorier som virdesitter en hog 16pande utdelning.
Preferensaktierna diversifierar Sagax kapitalbas och méjliggér for
bolaget att 6ka koncernens egna kapital utan att antalet stamaktier
Skas. Sagax mélsittning dr att preferenskapitalet 1angsiktigt skall
motsvara 20 till 50 % av koncernens egna kapital, fér nirvarande
uppgar det till 54 %, samt att preferensutdelningen ldngsiktigt skall
understiga 50 % av det 4rliga kassaflodet frin den l6pande verksam-
heten, f6r nirvarande uppgér den till 22 %.

For nirmare beskrivning av preferensaktierna, se avsnitten Aktien

och dgarna pa sidan 64 samt Bolagsordningen pa sidan 125.

Utdelningsstrategi

Sagax utdelningspolicy ir att cirka en tredjedel av det arliga forvalt-
ningsresultatet skall limnas i sammanlagd utdelning p& stam- och
preferensaktierna. Dirutdver kan styrelsen komma att foresld att
vinster av engdngskaraktir kan dverforas till aktiedgarna.

Vid &rsstimman 2011 beslutades om utdelning med 3,00 kronor
per stamaktie samt om utdelning med 2,00 kronor per preferens-
aktie med utbetalning kvartalsvis om 0,50 kronor preferensaktie.
Den beslutade utdelningen motsvarade en tredjedel av forvaltnings-
resultatet for 2010.

Styrelsen bedémer det som angeliget att expansionen liksom
tidigare kan ske med bibehallen handlingsfrihet och finansiell
stabilitet. Mot den bakgrunden ir det styrelsens bedémning att
utdelningen 2012, inklusive preferensutdelningen, skall uppgs till
cirka en tredjedel av férvaltningsresultatet 2011.

Styrelsen forslar darfor att arsstimman beslutar om utdelning
till aktiedgarna om 4,00 kronor per stamaktie samt att arsstimman
dven beslutar om utdelning till aktiedgarna om 2,00 kronor per
preferensaktie for rikenskapsiret 2011 med utbetalning kvartalsvis

om 0,50 kronor per preferensaktie.

FINANSIELLA MAL
Sagax finansiella mal for verksamheten redovisas i sammanstill-

ningen till hoger.



FINANSIELLA MAL

Malformulering:

Avkastningen pa eget kapital skall
under en konjunkturcykel uppga till
lagst 15 %.

Forvaltningsresultatet skall
6ka med minst 15 % per ar.

Rintetickningsgraden skall
langsiktigt verstiga 150 %.

Soliditeten skall langsiktigt
Sverstiga 20 %.

Den genomsnittliga riinte-
bindningstiden pa koncernens
langfristiga 1an skall uppga

till minst 4 ar.

Beskrivning:

Verksamheten skall generera
langsiktigt uthéllig avkastning.

Sagax har for avsikt att fortsitta
sin tillvixt genom forvirv med god
avkastning. Tillvixt skall dven ske
genom realtillvixt i det befintliga
fastighetsbestandet.

De 16pande kassaflodena skall
med god marginal ticka rinte-
kostnaderna.

Bolagets kapitalbas skall
vara anpassad till bolagets
risktagande.

Genom att vilja relativt lang
rintebindningstid minskar
bolagets rintekinslighet.

Maluppfyllelse 2011:

Avkastningen p3 eget kapital
uppgick till 6 %. Avkastningen de
senaste fem 4ren har i genomsnitt
uppgatt till 14 % per &r.

Forvaltningsresultatet Skade
med 17 %. Férvaltnings-
resultatet de senaste fem
ren har i genomsnitt 6kat
med 33 % per &r.

Rintetickningsgraden uppgick

till 230 %. Rintetickningsgraden de
senaste fem 4ren har i genomsnitt
uppgatt till 206 %.

Soliditeten uppgick till 23 %.
Soliditeten de senaste fem
aren har i genomsnitt uppgatt
till 23 %.

Den genomsnittliga rintebindnings-
tiden p4 koncernens rintebirande
skulder uppgick till 4,3 4r. Rinte-
bindningstiden de senaste fem aren
har i genomsnitt uppgatt till 4,8 ar.

@)
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SAGAX UTVECKLING

Sagax verksamhet i dess
nuvarande form bildades
2004 genom att davarande
teknikbolaget Effnet Group
genom apportemission
forvirvade 19 fastigheter
samt forvaltningsrorelse.

I juni 2007 triffades

ett avtal med Hypo
Real Estate Bank om

en sjudrig kreditfacilitet
om 6 miljarder kronor,
vilket skapade utrymme

Den 8 oktober 2007
noterades bolagets aktier
p3 OMX Nordiska Bors
Stockholm (Small Cap)
efter att tidigare ha hand-
lats p3 First North.

for fortsatt expansion
for Sagax.

Genom nyemission av
preferensaktier under
viren 2010 erhdlls totalt
372 miljoner kronor
fore emissionskostnader.
Sagax gav dven ut sitt
forsta obligationslin om
250 miljoner kronor.

2010 investerade Sagax 1 172
miljoner kronor varav 992
miljoner kronor avség fastig-
hetsférviry och 180 miljoner
kronor avsdg investeringar i det
befintliga bestindet. Sagax for-
virvade dven 50 % av aktierna
i intresseforetaget Soderport.
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e Stamaktien,
(inklusive utdelning)
Carnegie Real
Estate Index

2012

Sagax tillférdes totalt
276 miljoner kronor
genom bolagets forsta
emission av preferens-
aktier under februari
2006. Emissionslikviden
skapade utrymme for
fortsatt tillviixt fér Sagax.

Under 2006 forvirvade Sagax
fastigheter for 1,1 miljarder kronor,
vilket motsvarade niistan en
fordubbling av koncernens storlek.
Fastighetsbestandet omfattade vid
arets slut 57 fastigheter med en
total uthyrningsbar area om

559 000 kvadratmeter.

Den finansiella
oron i omvirlden
medforde
kraftigt fallande
borskurser och
fallande virden
pé fastigheter
under 2008.

T januari 2011 flyttades
handeln med Sagax
aktier till Mid Cap-listan
pa NASDAQ OMX
Stockholm.

2011 investerade Sagax 1 557
miljoner kronor varav 1 397
miljoner kronor avsag fastig-
hetsférvirv och 160 miljoner
kronor avsédg investeringar i
det befintliga bestindet.

FORVALTNINGSRESULTAT OCH KASSAFLODE
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MARKNADSOVERSIKT

Fastighetssegmentet lager och lditt industri bedoms erbjuda intressanta egenskaper ur ett

investeringsperspektiv med hog lopande direktavkastning i kombination med ldg

nyproduktionstakt och stabila uthyrningsgrader.

BAKGRUND
Som fastighetsbolag exponeras Sagax mot forindringar p hyres-
marknaden, marknaden for uthyrning av lokaler. Sagax har hog
uthyrningsgrad (93 %) och ldnga hyresavtal (7,9 &r i genomsnitt)
vilket innebir att Sagax exponering mot foérindringar pa hyres-
marknaden ir relativt 1ag inom den nirmaste framtiden. Sagax
storsta exponering mot hyresmarknaden aterfinns i Stockholm och
Helsingfors, vilka tillhér de marknader som Sagax bedémer har bist
forutsittningar i Skandinavien for langsiktig tillvixt. Generellt be-
déms risken for ligre uthyrningsgrader och hyresnivéer till foljd av
en forsimrad hyresmarknad vara l3g till foljd av den hoga tillvixt-
takten i dessa regioner.

Sagax exponeras dven mot investeringsmarknaden, marknaden
for kép och forsiljning av fastigheter. Marknaden for fastighets-
investeringar paverkas i stor utstrickning av forutsittningarna pa

kreditmarknaden och av de allmidnna konjunkturutsikterna.

OMVARLDEN

Utvecklingen inom euroomridet som helhet har stor betydelse
for de exportdrivna ekonomierna i Sverige, Finland och Tyskland,
marknader dar Sagax #r verksamt.

Sveriges Riksbank bedémer att tillvixten i euroomradet 2012
kommer att bli svag. Konjunkturutsikterna himmas av underliggan-
de strukturella problem, statsfinansiella svarigheter och finanspoli-
tiska dtstramningar. Det #r svart att bedéma effekter av finanspoli-

tiska dtstramningar, men det ir rimligt att forviinta sig att effekterna

pé tillvixten blir storre nir det ér flera linder som samtidigt stramar
3t sin finanspolitik och det sker i ett ldge nér det penningpolitiska
utrymmet ir begrinsat enligt Riksbanken. Den svenska ekonomin
vixte snabbt under merparten av forra dret men tillvixten brom-
sade in mot slutet av dret. En forsimring av omvirldsutvecklingen,
framforallt i euroomridet, innebir att omvirldens efterfrigan pa
svensk export dimpas patagligt.

BNP-tillvixten 2011 inom EU respektive euroomridet uppgick
till 1,5 % respektive 1,4 % enligt Eurostat (EU:s statistikbyr4). Infla-
tionen (HIKP, Harmoniserat konsumentprisindex) 2011 inom EU
respektive euroomradet uppgick till 3,1 % respektive 2,7 %. Denna
inflation riknas som en arlig genomsnittlig férindring. Arbetslos-
heten inom EU respektive euroomridet uppgick till 9,7 % respek-
tive 10,2 % vid utgdngen av 2011. Arbetslosheten vid utgdngen av
2011 uppgick till 10,0 % i EU och till 10,6 % i euroomradet.

SVERIGE
Andel av Sagax hyresvirde 73 %
Antal fastigheter 100

Uthyrningsbar area, kvm 824 000

Den svaga utvecklingen i euroomradet har enligt Riksbanken
dimpat efterfrigan pa svensk export, som bromsade in mot slutet
av 2011. De svagare konjunkturutsikterna har gjort att hushéllen
bérjat spara mer och vintar med att konsumera, medan foretagen

skjuter pé sina investeringar. BNP-tillviixten i Sverige frvintas

I Sagax fastighet Horndal 11 i Stockholm om 8 300 kvadratmeter uthyrningsbar area, hyr kylgrossisten Kylma lokaler. Kylma levererar
kylaggregat och komponenter till kylbranschen.

AB Sagax Arsredovisning 2011
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dirfor enligt Riksbanken bli 1&g under den nirmaste tiden. Nir
ekonomin vixer ldngsammare blir efterfrigan pa arbetskraft ligre
och arbetslosheten stiger ndgot under &ret. Nir vil oron for stats-
skuldproblemen i euroomradet avtar férvintas fortroendet gradvis
tervinda hos svenska hushill och féretag.

Aven om tillvixten i omvirlden ar svag det nirmaste &ret tror
Riksbanken att &tgirderna for att sanera skuldtyngda ekonomier,
béde i euroomridet och pa andra hall, successivt kommer att ge
resultat. Osikerheten bland foretag och hushall, i bdde Sverige
och omvirlden, avtar dirmed. Under andra halviret 2012 byggs
grunden for en gradvis dterhimtning. I Sverige har finanspolitiken
betydligt stérre mandverutrymme n i manga andra delar av virl-
den. Finanspolitiken i Sverige bedéms dirfor tillsammans med en
expansiv penningpolitik mildra férsvagningen av den svenska kon-
junkturen de nirmaste dren, enligt Riksbanken. BNP 2011 ¢kade
enligt SCB och Eurostat med 3,9 % jimfoért med 2010.

Inflationen paverkar indexupprikningen av Sagax hyresavtal.
Inflationstakten, det vill siga forindringen i konsumentprisindex
(KPI) under de senaste tolv manaderna, var 2,3 % i december 2011
enligt SCB. Mitt som forandring av KPIF (KPI med fast rinta,
vilken inte péverkas direkt av féréindringar i bostadsréintor) var for-
indringen 0,5 % i rstakt. Inflationen (HIKP) i Sverige under 2011
uppgick till 1,4 % enligt Eurostat. Konjunkturinstitutets indikatorer
i mars 2012 pekade p& en KPI-forindring om 1,5 % under 2012.
Den svenska arbetslosheten vid drets utging uppgick till 7,5 %
enligt SCB och Eurostat.

FINLAND
Andel av Sagax hyresvirde 21 %
Antal fastigheter 31
Uthyrningsbar area, kvm 272 000

Enligt Eurostat 6kade Finlands BNP med 2,9 % under 2011. I likhet
med i Sverige forvintas minskad avsittning for finska exportvaror under
2012 medféra att den finska BNP-tillviixten avtar under 2012.
Inflationen paverkar indexupprikningen av Sagax hyresav-
tal i Finland och uppgick enligt Eurostat till 3,3 % under 2011.
Inflationsférvintningarna fér 2012 uppgar till 2,7 % enligt ledande
finska ekonomer. Arbetslsheten uppgick till 7,8 % vid &rets slut
och férvintas att uppga till 8,1 % vid slutet av 2012 enligt det
finska prognosinstitutet KTI.

TYSKLAND
Andel av Sagax hyresvirde XA
Antal fastigheter 4

Uthyrningsbar area, kvm

44 000

Den tyska ekonomin driver tillvixten i euroomradet. BNP i Tyskland
6kade med 3,0 % under 2011 enligt Eurostat. Aven i Tyskland

forvintas tillvixten i ekonomin bromsas in under 2012 till f6ljd av

minskad efterfrigan pa tyska exportvaror. Arbetslésheten uppgick
till 5,9 % vid arets slut, ligre 4n i sdvil Sverige som Finland.
Inflationen péverkar indexupprikningen av Sagax hyresavtal och

uppgick 2011 till 2,5 % enligt Eurostat.

INVESTERINGSMARKNADEN
Marknaden fér lager- och industrifastigheter utgér mindre idn
10 % av den totala fastighetsmarknaden, vilket gor den till ett av
de mindre segmenten. Agandet av lager- och industrifastigheter ar
fragmenterat och det finns ingen dominerande aktér. F4 investerare
ir specialiserade inom lager- och industrifastigheter, iven om in-
tresset for investeringar inom segmentet har dkat under de senaste
fem 4ren. En stor del av utbudet utgérs av brukarfastigheter, fast-
igheter dir det rorelsedrivande foretaget dven idger fastigheten.
Sagax strategi r att skapa tillvixt genom forvirv av nya fastigheter.
Forvirven syftar till att 6ka kassaflédet och diversifiera hyresintik-
terna. Den fragmenterade #garsituationen innebir goda méjligheter

for Sagax att dstadkomma denna tillvixt.

Transaktionsmarknaden

Parametrar som driver intresset for fastighetsinvesteringar dr bland
annat det allminna konjunkturliget, rinteliget samt tillgdngen pa
eget kapital och ldnefinansiering. Kombinationen av stark ekonomisk
tillviixt, 1aga rintor och god tillgdng till banklin bidrog till intresset for
fastighetsinvesteringar under storre delen av 2000-talet. Under aren
2006-2008 uppgick transaktionsvolymen pa den svenska marknaden
till 140-160 miljarder kronor per ar enligt fastighetskonsultforetaget
DTZ. Motsvarande siffror for den finska marknaden var 4-6 miljarder
euro. Till f6ljd av den globala finansiella oro som inleddes under 2007
sjonk aktiviteten p3 transaktionsmarknaden betydligt under det andra
halvaret 2008 och under 2009. Under 2010 och i bérjan av 2011
okade aktiviteten pa investeringsmarknaden igen, sirskilt i Sverige.

Enligt DTZ uppgick transaktionsvolymen i Sverige under 2011
till 105 miljarder kronor vilket var i linje med 2010. Transaktions-
volymerna pa den finska fastighetsmarknaden har i in hégre grad
sjunkit sedan 2007, dd den uppgick till nistan 6 miljarder euro.
Under 2011 uppgick transaktionsvolymen enligt KTI till 1,8 (2,1)
miljarder euro vilket var en minskning med 14 % jimfort med
2010. Sagax har inom sitt segment varit en av de stérre investe-
rarna i Finland under 2009-2011.

Under 2011 genomférde Sagax forvirv om sammanlagt 1 396,6
(991,7) miljoner kronor, varav 94 % avsag fastigheter inom Sagax
huvudmarknader Stockholm och Helsingfors.

Dirutover forvirvade Sagax intresseforetag Soderport en fastighet
i Stockholm fér 182,1 miljoner kronor samtidigt som det salde 4tta
fastigheter i Malmo for sammanlagt 453,0 miljoner kronor. Sagax
dger 50 % av Soderport Holding AB. Ovriga aktier i Sdderport dgs
av Hemfosa Fastigheter AB.



Avkastningsprofil
Segmentet lager och litt industri erbjuder goda méjligheter till
attraktiv avkastning p4 investerat kapital trots 13g riskprofil. IPD
Svenskt Fastighetsindex och KTI Index miter avkastningen pa
direkta fastighetsinvesteringar i Sverige respektive Finland utan
beaktande av beldning. Indexet dr uppdelat p4 segmenten butiker,
kontor, industri, bostider samt dvrigt. Sagax fastighetssegment,
lager och litt industri, ingdr i industrikategorin. Sedan 1997 har
direktavkastningen for industrisegmentet Sverstigit direktavkast-
ningen fér indexet som helhet i Sverige respektive Finland med
i genomsnitt 1,7 respektive 1,7 %-enheter. Under 2011 uppgick
direktavkastningen for segmentet industri i Sverige och Finland till
6,8 % (7,4 %) respektive 7,9 % (7,8 %), vilket var hogst av samtliga
segment. Detta kan jimf6ras med direktavkastningen for Sagax
fastighetsportfslj som uppgick till 7,7 % (8,1 %) under 2011.
Totalavkastningen, summan av fastigheternas direktavkastning
och virdeférindring, for indexet som helhet uppgick under 2011
till 10,2 % (10,4 %) for Sverige och 6,0 % (7,0%) f6r Finland. For
fastigheter inom segmentet industri uppgick motsvarande siffror till
9,7 % (4,6 %) respektive 5,8 % (6,6 %). Totalavkastningen for Sagax
fastighetsportfolj uppgick till 9,3 % (10,7 %) under 2011. Segmentet
industri uppvisar hdgre totalavkastning dn indexet som helhet
under en tiodrsperiod och i Finland 6ver savil de tre, fem och tio
senaste aren, vilket illustreras av diagrammet nedan. Sagax har en
hogre totalavkastning én indexet som helhet 6ver de senaste tre
respektive fem dren. Sagax har inte bedrivit fastighetsverksamhet i

tio ar och kan dirfér inte jimféras med index &ver en tiodrsperiod.

HYRESMARKNADEN

Sagax exponering mot hyresmarknaden aterfinns frimst i de fastig-
heter som ar beldgna i Stockholm och Helsingfors. Tillsammans svarar
dessa marknader for 60 % av Sagax hyresvirde. Huvuddelen av de
fastigheter som dr belédgna utanfor Stockholm och Helsingfors ar ut-
hyrda p3 sé kallade triple netavtal (se definitioner p4 sidan 132) och
har en genomsnittlig 16ptid som Sverstiger tio r. Exponeringen mot
hyresmarknaden pa dessa orter ir siledes relativt 1dg under de kom-
mande dren. Fastigheterna i Stockholm och Helsingfors har hyres-
avtal med relativt sett kortare l6ptider vilket gor att avilyttningar,
nyuthyrningar och omférhandlingar av befintliga avtal sker l6pande.
Sagax fastigheter i Stockholm och Helsingfors ir f6ljaktligen i storre
utstrickning exponerade mot forindringar pa hyresmarknaden in
bolagets 6vriga fastigheter. 79 % av Sagax vakanta area aterfinns i
Stockholm och Helsingfors med en generellt ligre hyrenivarisk in
pa andra orter.

Sagax bedémer att fastighetsmarknaderna i Stockholm och
Helsingfors tillhér de regioner som har bist férutsittningar for lang-
siktig tillvixt. Det som bland annat kinnetecknar dessa regioner ir
ett begrinsat utbud av oexploaterad mark vilket medfor att centralt
beligna omriden for lager- och industrifastigheter konverteras till
annan anvindning for att tillmétesgd den 6kade efterfrigan pé nya
bostider, kontorsarbetsplatser och handelslokaler. Samtidigt som ut-

budet av befintliga industri- och lagerlokaler minskar dr nyproduk-

tionen begrinsad vilket resulterar i att utbudet i stort sett r oforindrat.

En god tillvixt medfor att efterfrigan pa lager- och industrilokaler

ir fortsatt stark. Denna utbuds- och efterfragesituation innebir att

TOTALAVKASTNING ARSTAKT TILL OCH MED 2011
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1) Sagax har inte bedrivit fastighetsverksamhet i tio dr och kan dirfér inte jiimfiras med index dver en tiodrsperiod.
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lokaler for lager och litt industri forvintas uppvisa fortsatt stabila
hyresnivier och héga uthyrningsgrader.

P4 sidan 13 presenteras en analys av marknaderna for lager och
ltt industri i Stockholms- och Helsingforsregionerna, vilka bedéms

ha storst relevans for Sagax de nirmaste ren.

Tillvcixt
Det som kénnetecknar storstadsregioner ar att dessa uppvisar hogre
ekonomisk tillvixt, starkare sysselsittningstillvixt och hégre befolk-
ningstillvixt 4n mindre orter. Exempelvis har tillvixten i Sveriges och
Finlands storstadsregioner under de senaste 17 4ren varit betydligt
hogre dn i 6vriga regioner vilket illustreras av diagrammen nedan. Den
avgorande forklaringen till detta ir att bdde hushall och féretag attra-
heras av mer titbefolkade geografiska marknader eftersom utbudet av
resurser, utbildningar och tjinster dr som storst dir. Den genomsnitt-
liga befolkningstillvixten i de tre svenska storstadsregionerna har upp-
gatt till 1 % per ar. Ovriga regioner har i genomsnitt haft en visentligt
svagare befolkningstillvixt samtidigt som de minsta regionerna har
haft en befolkningsminskning. Sagax exponering mot den underlig-
gande hyresmarknaden varierar mellan olika geografiska marknader.
Sagax svenska fastighetsbestind terfinns till 92 % i regioner med
positiv befolkningstillvixt varav 85 % aterfinns i de tre storstads-
regionerna. Mer in hilften av det svenska bestindet, motsvarande
ett fastighetsvirde om 4,5 miljarder kronor, terfinns i Stockholms-
regionen som ir den snabbast vixande arbetsmarknaden i Sverige.

I Finland aterfinns motsvarande 96 % av Sagax fastighetsvirden

i arbetsregioner med positiv befolkningstillvixt. 68 % &terfinns i

Helsingforsregionen med en genomsnittlig arlig befolkningstillvixt

med mer #n 1 % sedan 1995.

Marknadsdynamiken

Kombinationen av god tillvixt och sm3 utbudsférindringar gynnar

efterfrigan pa lokaler inom lager och litt industri. Stockholms- och
Helsingforsregionerna, Sagax storsta marknader, har historiskt haft

en stark befolkningsutveckling och god ekonomisk tillvixt.

Under den senaste femérsperioden har invdnarantalet i Stock-
holmsregionen 6kat med historiskt hoga 1,7 % per ar. Sedan 2000
har invdnarantalet i Stockholmsregionen stigit med 14 % och
Stockholmsregionen fortsatte att vixa dven under 2011. Efter ett
mindre tapp 2009, vixte regionen starkt under 2010 och 2011.
Detta giller den ekonomiska tillvixten, arbetsmarknaden och
befolkningsutvecklingen. Aven sysselsittningen vixte under 2011
med cirka 2 % samtidigt som till exempel Malmé och Géteborg lag
nira nollstrecket.

Aven Helsingforsregionen har vuxit under ling tid och &ven under
den senaste femarsperioden. I genomsnitt har befolkningen ékat med
nistan 1 % per r samtidigt som den beskattningsbara inkomsten har
vuxit med cirka 4 % per ar.

Studier visar att storre regioner har hdgre ekonomisk tillvixt,
starkare sysselsittningstillvixt och hégre befolkningstillvixt dn
mindre regioner. Detta giller savil nationellt som p4 europeisk
niva. Storre regioner har mer utvecklade ekonomier med féretag
inom ett stort antal branscher och ett stérre utbud av kultur,
handel och utbildning. Bide Stockholm och Helsingfors tillhor

ARLIG PROCENTUELL BEFOLKNINGSTILLVAXT |
SVERIGES LOKALA ARBETSMARKNADER 1995-2011
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ARLIG PROCENTUELL BEFOLKNINGSUTVECKLING |
FINLANDS LOKALA ARBETSMARKNADER 1995-2011
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ndgra av Kontinentaleuropas storsta och rikaste regioner. Det ir
framforallt tyska, franska, hollindska och skandinaviska regioner
som utgdr de storsta och rikaste regionerna i EU. Monstret visar
ocksa tydligt att storre regioner (mitt som regional BNP) ir rikare
(mitt som BNP/capita). Som framgar av nedanstiende diagram
tillh6r Stockholm och Helsingfors de rikare regionerna i Europa.
Diagrammet bygger pd EU:s regionindelning dir NUTS1 motsva-
rar landsdelar och NUTS2 motsvarar mindre riksomraden. Stock-
holmsregionen som riksomrdde (NUTS2) inkluderar dven Uppsala
till f6ljd av den omfattande inpendlingen. Riksomridet Helsing-
fors (NUTS2) omfattar en storre population in Stockholmsom-
rddet, s som regionen definierats av EU. Helsingforsregionen har
dock en lagre regional BNP per capita dn Stockholmsregionen.
Varje prick i diagrammet nedan motsvarar en europeisk region.

Tillvixten i de stérsta och rikaste regionerna har varit god
sedan 1995 bade vad giller den ekonomiska utvecklingen och
befolkningsutvecklingen. Sirskilt god har tillvixten varit i Stockholm
och Helsingfors, se tabell pa sidan 14. Sett till tillvixt i BNP och
befolkning tillhor Stockholm och Helsingfors de regioner som
presterar bist. Den ekonomiska tillvixten har dven varit mycket
kraftig i fore detta dststater som exempelvis Polen och Tjeckien,
tillvixten i sdvil BNP som BNP/capita i bidde Prag och Warszawa
Sverstiger 300 %. Diremot ir befolkningstillvixten svag i dessa
bada regioner. Befolkningstillvixten har stor betydelse fér utbudet
av lokaler for lager och litt industri.

I takt med att befolkningen vixer 6kar efterfrigan pa bostider,
kontorsarbetsplatser och handelslokaler. Detta leder till att befint-

liga lager- och industrifastigheter tas i ansprak fér andra indamal.
Samtidigt som utbudet av befintliga industri- och lagerlokaler
minskar ir nyproduktionen av den typen av lokaler begrinsad.

De hyresgistkategorier som aterfinns i lokaler for lager och
litt industri har relativt ldga vinstmarginaler som ofta inte medger
de hyresnivier som krivs vid nyproduktion av lokaler i storstads-
regioner. Vinstmarginalerna (EBITDA) ir dubbelt s& hoga bland
foretag i renodlade kontorsomrdden (10-25 %) jaimfort med fore-
tag i omradden som domineras av lager och litt industri (4-7 %).
Foretag i den sistnimnda kategorin soker sig dirfor till omrdden
med befintliga och billigare lokaler.

Utbudet av exploateringsmark i vilbeligna ligen ir begrinsat
samtidigt som efterfrigan pa bostider, kontorsarbetsplatser och
handelslokaler 6kar. Dessa faktorer medfér incitament for dgare
av lager- och industrifastigheter att omvandla dessa till annan
anvindning och dirmed méta efterfrigan fran intressenter med
hogre betalningsvilja. Omvandlingstrycket innebir att utbudet
av lokaler for lager och litt industri minskar per capita. Uthyr-
ningsgraden for lager- och industrifastigheter forvintas saledes
forbli stabil under 6verskddlig framtid i storstadsregioner med héog

befolkningstillvixt och stabil ekonomisk utveckling.

Utbudsféréndringar i Stockholm och Helsingfors

P4 Sagax tv3 storsta marknader, Stockholm och Helsingfors,

har Sagax latit undersoka hur tillvixten och dirmed féljande
omvandlingstryck, har paverkat utbudet av lokaler {ér lager och

litt industri. I Stockholm har 23 foretagsomraden med inriktning

REGIONAL BNP OCH BNP/CAPITA PER REGION 2008

Regional BNP (€ miljoner)
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mot fastighetstaxeringskategorierna lager, litt industri och industri-
kontor studerats under perioden 1998-2011. De undersékta
omradena har delats upp i tre delmarknader: centrala omraden,
nirforort och yttre omriden (se karta pa sidan 15). I Helsingfors
har en liknande metodik anvints och hir har 22 féretagsomriden
med inriktning mot fastighetstaxeringskategorierna lager och litt
industri undersékts under perioden 1998-2010. De undersokta
omrédena i Helsingfors har delats upp i tre delmarknader som
grundar sig pa de tre ringlederna: innanf6r Ring I, mellan Ring

I och Ring IIT samt utanfér Ring III (se karta pa sidan 16). De
omraden som har studerats i Stockholm respektive Helsingfors
framgar av kartorna.

Mellan 1998 och 2011 har det totala utbudet av lager, litt
industri och industrikontor i Stockholm f6rindrats med 0,1 %.
Skillnaderna i forindring av utbudet har varit mycket stor mellan
de olika delmarknaderna. Centralt beligna féretagsomraden visar
ett minskat utbud med 35 % under perioden. De omrdden som
omfattas av minskningen ir S6édra Hammarbyhamnen, Globen/
Johanneshov och Virtan. I nirférort 4r monstret det samma med
en minskning med 9 %. Det omréde dér utbudet har minskat mest
ir Ulvsunda. I de yttre omradena har utbudet vuxit med 14 %.
Tillvixten forklaras till stor del av nyproducerade anliggningar for

logistik och lager, frimst i omridena Jordbro (sédra Stockholm)

och Rosersberg (norra Stockholm). I Jordbro och Rosersberg har
250 000 respektive 42 000 kvadratmeter nyproducerade lokaler
tillkommit, varav storre delen omfattas av nya logistikanlidggningar.
Exkluderas Jordbro och Rosersberg ur statistiken har det totala
utbudet i de yttre omrddena minskat med 12 000 kvadratmeter
sedan &r 1998.

Delas analysen upp per lokaltyp framgér det att det framforallt
ir lokaler for litt industri som avvecklats eller omvandlats till
annan anvindning. Utbudet av industrikontor har varit i stort sett
konstant medan utbudet av lagerlokaler ckat. Utbudet av lager-
och logistiklokaler har minskat i centrala omriden och nirférorter
samtidigt som det dkat i de yttre omridena. Utbudet av lokaler for
litt industri har forindrats i hela Stockholm med totalt =15 %.

Helsingfors har haft en liknande utveckling som Stockholm.
Mellan 1998 och 2010 har det totala utbudet av lokaler for lager
och litt industri 6kat med 6 %. Centralt beligna omrdden har
varit foremal for ett starkt omvandlingstryck vilket resulterat i att
lokaler for litt industri och lagerlokaler har avvecklats eller om-
vandlats till annan anvindning. Utbudet av lager- och logistikloka-
ler har minskat med 20 % i de mest centrala omrddena (innanfér
Ring I), 6kat med 12 % i omrddena mellan Ring I och Ring III
samt 6kat kraftigt med 56 % i omrddena utanfér Ring I11. Utbudet
har okat kraftigast i omridet kring Helsingfors flygplats som har

BEFOLKNINGSTILLVAXT | EUROPEISKA REGIONER 1995-2011

Tillvaxt i regional

BNP 1995-2008 (%)  Befolkningstillvéaxt

Region (Nominellt) 1995-2011 (%)
Madrid 152,5 25,7
Luxembourg 150,7 23,8
Southern and Eastern (Dublin) 253,6 21,5
Katalonien (Barcelona) 135,6 19,6
Stockholm 96,0 18,2
Inner London 168,4 17,2
Région de Bruxelles-Capitale 54,7 14,5
Rhéne-Alpes (Lyon) 65,6 12,6
Lombardia (Milano) 79,9 10,7
Eteld-Suomi (Helsingfors) 91,6 10,3
Rom 90,4 10,2
Wien 46,8 10,1
Oberbayern (Miinchen ) 45,4 9,8
fle de France (Paris) 67,2 8,6
Noord-Holland (Amsterdam) 85,7 8,3
Region Hovedstaden (Képenhamn) 69,0 7,7
Zuid-Holland (Rotterdam) 84,1 5,4
Stuttgart 31,7 4,1
Hamburg 28,5 4,0
Darmstadt (Frankfurt) 29,7 34
Groningen 116,8 3,3
Diisseldorf 27,4 2,2
Medel samtliga regioner 80,1 2,4

Kdilla: Eurostat och Evidens

UTBUDSFORANDRING 1998-2011 | STOCKHOLM

Lokaltyp
Latt Industri-
Omrade Lager industri kontor Totalt
Centrala omriden 41 % -38 % -14 % -35%
Nirforort -8 % -13 % -5% -9 %
Yttre omraden 35 % -11 % 3% 14 %
Totalt 10 % -15 % 2% 0%
Kdlla: Evidens
UTBUDSFORANDRING 1998-2010 | HELSINGFORS
Lokaltyp
Latt
Omréade Lager industri Totalt
Innanfér Ring I -17 % -21 % -20 %
Mellan Ring I och III 33% 0% 12 %
Utanfor Ring 111 80 % 29 % 56 %
Totalt 32 % -7 % 6 %

Kdilla: Evidens



FORETAGSOMRADEN MED INRIKTNING MOT LAGER OCH LATT INDUSTRI I STOCKHOLM

AB Sagax Arsredovisning 2011

Bredden/InfraCity
Eriksberg

Farsta
Globen/Johanneshov
Hagalund

Jordbro

Kista/Akalla

Kungens Kurva

O 00 N o Ul A W N =

Lunda

10 Lanna

11 Mariehall

12 Rosersherg

13 Segeltorp/Satra

14 Skarholmen

15 Solna Station

16 Sédra Hammarbyhamnen
17 Turebergs industriomrade
18 Ulvsunda

19 Veddesta

20 Vartan

21 Vastberga

22 Arsta

23 Alvsjp

N
el Centrala omraden

O Narforort

Ovrlga Ytterforort
omraden

Sagax fastighetsinnehav Stockholm, se sidan 28
Séderports fastighetsinnehav i Stockholm, se sidan 52
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bra infrastrukturella forutsittningar med nirhet till Helsingfors

nya hamn samt alla de storre trafiklederna.

Hyresutveckling
Kombinationen av god tillvixt och sm3 utbudsférindringar gynnar
efterfrigan pa lokaler inom lager och litt industri. Hyresutveck-

lingen for lager- och industrifastigheter ér stabil. De senaste 20 dren

har den inflationsjusterade hyresnivén varit svagt stigande med lg
variation. Diagrammen nedan illustrerar att hyresutvecklingen for
lager- och industrifastigheter i Stockholm och i Helsingfors endast
ir svagt korrelerad med hyresutvecklingen for kontor. Hyresnivin

for lager- och industrilokaler har uppvisat 1ag varians. Aven nar det
giller uthyrningsgrader uppvisar lager- och industrifastigheter som

regel mindre variation 6ver tid dn uthyrningsgrader f6r kontorslokaler.

STOCKHOLMSHYROR | 1990 ARS PRISER

HELSINGFORSHYROR | 1994 ARS PRISER
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1 Sorndinen
2 Ruoholahti
HELSINGFORS 3 Jatkasaari
ERCRLTS 4 Munkkisaari
5 Konala
6 Tattarisuo
7 Herttoniemen Teoll.Al.
8 Roihupellon Teoll.Al.

9 Pitdjanmaen Teoll. Al
10 Vuosaaren Peruspiiri
11 Kilo-karakallio

12 Niittykumpu

13 Kivenlahti

14 Kaitaa/Suomenoja
15 Kauklahti

16 Niipper/Juvanmalmi
17 Martinlaakso

18 Petikko

19 Viinikkala

20 Veromies

21 Lentokentta

22 Hakkila

AB Sagax Arsredovisning 2011



Uthyrningsgraden for lager- och industrilokaler i Stockholmsregio-

nen har under den senaste tiodrsperioden uppgatt till cirka 90 %.

KONKURRENTER

Segmentet for lager och litt industri karaktiriseras av ett spritt
dgande och en stor andel av dgarna utgors av egenanvindare. Nigon
dominerande investerare finns siledes inte. Sagax konkurrenter
bestar av flera olika investerarkategorier sisom exempelvis svenska
och utlindska fastighetsfonder, institutioner samt privatigda och
bérsnoterade fastighetsbolag.

Sagax huvudsakliga konkurrenter iterfinns bland de bérsnote-
rade fastighetsbolagen. Exempel pa borsnoterade fastighetsbolag
vilka delvis investerar inom samma segment som Sagax ir Brinova,
Castellum, Corem, FastPartner, Klévern, Kungsleden och Wihlborgs,
se presentationer nedan. 84 % av Sagax uthyrningsbara area bestr
av lager- och industrilokaler. I jimférelse med dessa konkurren-
ter har Sagax hog specialiseringsgrad baserat pa andel lager- och
industrilokaler i férhallande till totalt bestind.

Sagax genomsnittliga dterstdende rinte- respektive kapitalbind-
ning uppgick vid arsskiftet till 4,3 respektive 2,9 ar, vilket ér i nivd

med konkurrenterna, se jimférande diagram nedan.

Brinova Fastigheter

Brinova ir verksamt p& den svenska fastighetsmarknaden genom att
idga, utveckla och forvalta fastigheter samt genom #4gande i andra
fastighetsbolag. Brinovas fastighetsbestind utgors av logistikfastig-
heter, andra kommersiella fastigheter och bostadsfastigheter framst i
regionerna Stockholm, Géteborg, Jonképing, Orebro och Norrkoping
samt Oresundsregionen. Logistik, i vilket lager och industri ingar,
omfattar cirka 433 000 kvadratmeter och utgdr 69 % av Brinovas

totala uthyrningsbara area.

Castellum

Castellum ir ett fastighetsbolag med ett fastighetsbestdnd som
utgdrs av kommersiella lokaler. Fastigheterna #gs och forvaltas av sex
heldgda dotterbolag med nirvaro inom fem regioner: Storgdteborg,

Oresundsomrédet, Storstockholm, Milardalen och Ostra Gotaland.

Lager- och industrifastigheter omfattar cirka 1 519 000 kvadratmeter

och utgor cirka 45 % av Castellums totala uthyrningsbara area.

Corem Property Group

Corem ir ett fastighetsbolag som dger och forvaltar fastigheter i
mellersta och sédra Sverige samt Danmark. Corem har idag ett
fastighetsbestdnd som huvudsakligen bestér av industri-, lager- och
logistikfastigheter. Lager- och industrifastigheter omfattar cirka
586 000 kvadratmeter och utgér 71 % av Corems totala uthyr-

ningsbara area.

FastPartner

FastPartner ir ett fastighetsbolag med fokus pa kommersiella
fastigheter. FastPartners fastigheter finns framfér allt i Stockholms-
regionen och i Givle. Produktions- och lagerfastigheter omfattar
cirka 370 000 kvadratmeter och utgér 57 % av FastPartners totala

uthyrningsbara area.

Klovern

Klsvern ir ett fastighetsbolag med lokal nirvaro i Bords, Karlstad,
Kista, Linkoping, Norrkdping, Nykoping, Taby, Uppsala, Visterds

och Orebro. Lager- och industrifastigheter omfattar cirka 375 000

kvadratmeter och utgor 24 % av Kloverns totala uthyrningsbara area.

Kungsleden

Kungsleden ir ett fastighetsbolag dir verksamheten ar organiserad
inom tre divisioner, kommersiella fastigheter, publika fastigheter samt
modulbyggnader. Lager- och industrifastigheter omfattar 1 280 000
kvadratmeter och utgor cirka 50 % av Kungsledens totala uthyrnings-

bara area.

Wihlborgs Fastigheter

Wihlborgs ir ett fastighetsbolag med fokus pa kommersiella fastig-
heter i Oresundsregionen. Fastighetsbestandet ir beliget i Malms,
Helsingborg, Lund och Képenhamn. Lager- och industrifastigheter
omfattar cirka 555 000 kvadratmeter och utgor cirka 41 % av

Wihlborgs totala uthyrningsbara area.
Kdilla: Bolagens hemsidor och rapporter 2011.

ANDEL LAGER- OCH INDUSTRILOKALER

Bolag Area, kvm Andel av totalt bestand
Castellum 1519 000 45 %
Kungsleden 1280 000 50 %
Sagax 965 000 84 %
Corem 586 000 71 %
Wihlborgs 555 000 41 %
Brinova 433 000 69 %
Klévern 375 000 24 %
FastPartner 370 000 57 %
Summa/Genomsnitt 6 083 000 50 %

Kdilla: Bolagens finansiella rapporter 2011

JAMFORELSE AV RANTE- OCH KAPITALBINDNING

Ar
8

:IHLTH

Sagax  Brinova Castellum Corem FastPartner Klovern KungsledenWihlborgs

N

I Réntebindning Kapitalbindning

Kdilla: Bolagens finansiella rapporter 2011. Fér FastPartner och
Brinova har uppgifterna skattats utifrén bolagets bokslutskommunilké.
Uppgifter om kapitalbindning saknas fér Brinova.
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SAGAX FASTIGHETSBESTAND | SAMMANDRAG

Den 31 december 2011 omfattade Sagax fastighetsbestind 136 fastigheter med en total
uthyrningsbar area om 1 144 000 kvadratmeter. Tyngdpunkten i bestdndet finns i Stockholms-

regionen. Det sammanlagda hyresvdiirdet och kontrakterad drshyra uppgick till 838 respektive

782 miljoner kronor. Den ekonomiska uthyrningsgraden och hyresavtalens genomsnittliga
dterstdende loptid uppgick till 93 % respektive 7,9 dr.

MARKNADSOMRADEN

Sagax fastighetsbestdnd #r sedan 2011 indelat i marknadsomr3-
dena Stockholm, Ovriga Sverige, Helsingfors, Ovriga Finland samt
Ovrigt. Marknadsomridet Stockholm omfattar 48 % av det totala
marknadsvirdet och 49 % av hyresvirdet.

HYRESAVTAL

Sagax tecknar huvudsakligen s3 kallade kallhyresavtal. Detta
innebir att hyresgisten betalar kostnaderna for till exempel virme,
elektricitet, fastighetsskatt samt vatten och avlopp i tillidgg till den
Sverenskomna hyran. Sagax paverkas hirigenom endast i begrinsad
omfattning av forindrade kostnader till féljd av dndrad férbrukning
eller taxor for exempelvis virme eller vatten. Utanfér Stockholm och
Helsingfors ombesorjer och bekostar hyresgisterna dven fastighets-
skotsel och underhill av fastigheterna, sa kallade triple netavtal.
Avtalspart f6r mediaforsorjningen, det vill siga virme, elektricitet
samt VA, skiljer sig mellan bestdndet i Stockholm och 6vriga

marknadsomraden.

I Stockholm innehar Sagax mediaabonnemang avseende virme for
70 % av den uthyrningsbara arean medan motsvarande siffra for hela
bestandet dr 34 %.

65 % av Sagax virmekostnader vidarefaktureras till hyresgister.
Resultatpiverkan av forindrade kostnader eller férbrukning for
media ir dirfér begrinsad.

Per 31 december 2011 fordelades Sagax hyresintikter pa 372
hyresavtal. De flesta fastigheter utanfér Stockholm och Helsingfors
har endast en hyresgist per fastighet. Dessa fastigheter ir uthyrda
med triple netavtal med ldnga 16ptider.

Sagax arbetar aktivt med kontraktsforlingning i fortid. Bolaget
viljer att avstd frin att vid varje tidpunkt maximera hyresnivin om
istillet lingre 16ptider kan uppnés. Detta bedéms vara mer fordel-
aktigt d& det leder till minskad risk for vakanser samt ligre uthyr-
nings- och lokalanpassningskostnader.

Andelen hyresintikter enligt hyresavtal kopplade till konsument-
prisindex (KPI) motsvarar 99 % av kontrakterade hyror vid ars-

skiftet.

AREAFORDELNING

HYRESVARDE

Ovrigt 4 %

Ovriga Finland 13 %

Helsingfors 10 % Stockholm 40 %

[~

Ovriga Sverige 32 %

FASTIGHETSBESTAND | SAMMANDRAG

Ovrigt 6 %
Ovriga Finland 10 %

Helsingfors 11 %

N

Stockholm 49 %

Ovriga Sverige 24 %

2011-12-31 2011
Uthy  Marknadsvarde Hyres-  Hyres-  Ekonomisk  Hyres- Ovriga Fastighets- Fastighets-  Drift-
Marknads- Antal ningsbar varde,  varde, uthymings- intakter, intakter, kostnader, kostnader, netto,  Direktav-
omrade fastigheter  area, kvm Mkr  kr/kvm Mkr  kr/kvm grad Mkr Mkr Mk kr/kvm?  Mkr"  kastning”
Stockholm 57 454460 4329 9526 412,22 907 92%  353,0 1,0 -75,1 -165 2789 7,0 %
Ovriga Sverige 43 369656 2207 5970 204,88 554 96 % 2182 0,4 -9,7 -26 208,9 8,8 %
Helsingfors 20 119 313 965 8088 94,9 795 95 % 87,0 0,0 -15,2 -127 71,8 7,9 %
Ovriga Finland 11 152594 1011 6624 79,7 522 100% 80,9 0,1 47 31 763 7,7 %
Ovrigt 5 47 627 449 9421 46,2 970 0% 44,1 0,0 -1,2 25 429 9,6 %
Delsumma 136 1143651 8961 7835 8377 732 93% 7832 1,5 -104,7 -98 6788 7,7 %
Oférdelat - - - - - - - - 0,5 -5,8 - 53 -
Totalt 136 1143651 8961 7835 837,7 732 939% 783,22 20  -111,7 98 6735 7,7 %

1) Kostnader for fastighetsadministration ingdr i redovisade fastighetskostnader.

@)
»

Marknadséversikt, se sidan 9
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SAGAX HYRESGASTER
Hyresdurationen uppgick per 31 december 2011 till 7,9 (8,6)
ar. Tabellen nedan visar hyresavtalens forfallostruktur per 31
december 2011.

Sagax har ménga stora vilrenommerade foretag som hyresgister.
83 % av hyresintikterna erhilles frdn stat, kommun eller foretag
som omsitter mer in 100 miljoner kronor per ar. 61 % av hyres-
intikterna erhalles fran stat, kommun eller féretag med ett eget

kapital som &verstiger 100 miljoner kronor.

STORRE HYRESGASTER
De totala rshyresintikterna for Sagax tio storsta hyresgister mot-
svarade per 31 december 2011 cirka 40 % av Sagax totala &rshyres-
intikter.

Sagax tio storsta hyresgister sorterade i bokstavsordning framgér
nedan. Hyresdurationen for de tio storsta hyresgisterna uppgick till

10,9 ar i genomsnitt.

LOPTIDER FOR HYRESAVTAL HYRESDURATION
Antal Kontrakterad drshyra Antal Antal Hyres-
Forfalloar avtal Area, kvm Mkr Andel Marknadsomréde fastigheter hyresavtal duration, ar
20119 3 308 0,4 0 % Stockholm 57 223 59
2012 109 57 796 51,4 6 % Ovriga Sverige 43 45 10,8
2013 59 49 785 40,9 5% Helsingfors 20 89 3,8
2014 53 122 861 76,8 10 % Ovriga Finland 11 10 11,6
2015 39 47 069 45,7 6 % Ovrigt 5 5 16,1
>2015 109 828 652 566,4 73 % Totalt/Genomsnitt 136 372 7,9

Totalt 372 1106 471 781,7 100 %

1) Avser hyresavtal vilka upphérde att gilla den 31 december 2011.

HYRESINTAKTERNA FORDELAT PA STORLEKEN
AV HYRESGASTERNAS EGNA KAPITAL

HYRESINTAKTERNA FORDELAT PA STORLEKEN
AV HYRESGASTERNAS OMSATTNING

<1 Mkr 3 % Ovrigt (Stat, kommun, mm) 4 %

<1-10 Mkr 13 % >1 000 Mkr 29 %

100 —1 000 Mkr 28 %

10—100 Mkr 23 %

Ovrigt (Stat, kommun, mm) 4 %

<100 Mkr 17 %

>1 000 Mkr 48 %

100 — 500 Mkr 22 %

5001000 Mkr 9 %

STORRE HYRESGASTER

. Andel av Antal Genomsnittlig vagd
Verksamhet Arshyra, Mkr total drshyra avtal aterstaende loptid, ar
BE Group i Norrképing, Abo och Lahtis
Stalgrossist 42 5% 5 14,8
BWG Homes i Vetlanda och Sivsjo
Smahustillverkarna Myresjéhus och Smélandsvillan 32 4% 2 9,0
DSV i Helsingfors
Transport- och logistikféretag 36 4% 3 6,1
Gambro i Lund och Hechingen
Medicintekniskt féretag 92 11% 6 14,6
Konecranes i Hyvinge och Tavastehus N N 4 33
Lyftutrustning och underhallstjinster ’
Nirkes Elektriska, NEA, i flera svenska stiider
Installation, service och forsiljning av elmaterial 24 3% 20 116
Recipharm i Haninge
Kontraktsutveckling och -tillverkning inom likemedelsomridet 20 2% 1 9,5
S:t Eriks i Uppsala och Staffanstorp
Tillverkning av mark-, tak- och VA-system 19 2% 2 155
Stockholms stad
Yrkesgymnasium i Stockholms stads regi 20 2% 2 8,6
Ahlens
Varuhuskedja 29 3% 1 53

1) Uppgiften omfattas av sekretessavtal.

AB Sagax Arsredovisning 2011
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HYRESFORLUSTER

Sagax har historiskt haft 13ga hyresférluster och en uthyrningsgrad
dver 90 %, se nedanstiende tabell. Under 2011 understeg de 0,2
(0,1) miljoner kronor.

UTHYRNINGSARBETET UNDER 2011
Under 2011 har Sagax tecknat nya hyresavtal med ett hyresvirde

om 18,1 miljoner kronor samtidigt som avtal sagts upp om 25,7

miljoner kronor. Nettouthyrningen uppgick till =7,6 miljoner kronor

under 2011. Nettouthyrningen i Sagax intresseféretag Soderport,

som administreras av Sagax, uppgick till 7,0 miljoner kronor.

Nya hyresavtal om sammanlagt 17 600 kvadratmeter tecknades under
2011 samtidigt som hyresavtal om sammanlagt 39 600 kvadratmeter
sades upp for avflyttning. Nettouthyrningen 2011 uppgick saledes
—22 000 kvadratmeter varav 17 000 kvadratmeter har sagts upp av
en hyresgist for avilyttning under 2014. Sagax har under 2011 #ven
omforhandlat och férlingt befintliga hyresavtal om sammanlagt 27 600
kvadratmeter.

Av nedanstiende stapeldiagram framgar att Sagax haft en lag
omsittningshastighet pa hyresgister om 3,1 % under 2011 och att
nettoinflyttningen 2011 uppgick till -0,6 % under aret.

HYRESGASTERS OMSATTNINGSHASTIGHET

%
10

8

6

2007 2008 2009 2010 2011

Kontrakterad drshyra for under dret avflyttade hyresgdster i relation till
genomsnittlig kontrakterad drshyra under dret.

HYRESFORLUSTER

. Andel Ekonomisk
Ar Hyresférluster, Mkr av omsattning uthyrningsgrad
2005 0,1 0,06 % 95 %
2006 0,3 0,12 % 93 %
2007 0,5 0,14 % 97 %
2008 1,0 0,20 % 96 %
2009 0,2 0,04 % 95 %
2010 0,1 0,03 % 94 %
2011 0,2 0,03 % 93 %

HYRESGASTERS NETTOINFLYTTNING

4
3
2
1
0
|
-1
)
-3
-4
2007 2008 2009 2010 2011

Netto av kontrakterade drshyror for in- och avflyttade hyresgister under dret
jamfort med genomsnittligt hyresviirde under dret.



VAKANSGRAD
Den ekonomiska vakansgraden uppgick per 31 december 2011 till
6,7 %, vilket kan jimforas med 6,2 % vid utgéngen av ar 2010.
Under aret har vakansvirdet 6kat med 22,5 (23,5) miljoner kro-
nor till f6ljd av avilyttningar och minskat med 17,5 (22,7) miljoner
kronor till f6ljd av inflyttningar. Tidsbegrinsade limnade rabatter
har 6kat med 6,0 (13,7) miljoner kronor i arstakt och uppgick till
27,9 miljoner kronor p4 arsbasis den 31 december, varav 6,3 mil-
joner kronor avsag rabatter vilka 16pte ut vid &rsskiftet 2011/2012.
Fastighetsforviry har okat vakansvirdet med 1,5 (3,3) miljoner kro-
nor. Utgdende vakansvirde uppgick till 56,0 (44,0) miljoner kronor.
56 % (50 %) av vakansvirdet aterfinns i Stockholm.

Hyresavtal med ett hyresvirde om 29,5 (16,5) miljoner kronor var
vid &rets slut uppsagda varav 2,2 (0,0) miljoner kronor sagts upp for
omférhandling och 27,3 (16,5) miljoner kronor har sagts upp f6r
avflyttning. Nyuthyrningar som #nnu ej inflyttats har minskat det jus-
terade vakansvirdet med 7,6 (3,0) miljoner kronor. Justerat utgdende
vakansvirde uppgick till 77,9 (57,4) miljoner kronor, se tabell nedan.

Av de hyresavtal som sagts upp for avilyttning skedde avflytt-
ningar motsvarande 0,4 miljoner kronor vid arsskiftet 2011/2012.
Avflyttningstakten framgar av nedanstdende tabell.

Det totala bestindets areamissiga vakansgrad uppgick per 31
december 2011 till 3,3 % (3,1 %). Den ekonomiska vakansgraden
ir hogre dn den areamissiga vakansgraden d limnade hyresrabatter

inkluderas i den ekonomiska vakansen.

VAKANSER 31 DECEMBER 2011

Antal
Omrade fastigheter
Stockholm 57
Ovriga Sverige 43
Helsingfors 20
Ovriga Finland 11
Ovrigt 5
Totalt 136
LOPTIDER FOR LAMNADE RABATTER
Forfalloar Mkr
2011V 6,3
2012 6,3
2013 1,5
2014 12,1
2015 0,8
>2015 0,9
Totalt 27,9

1) Avser rabatter vilka upphirde att gilla den 31 december 2011.

HYRESAVTAL UPPSAGDA FOR AVFLYTTNING

Avflyttningsar Hyresvarde, Mkr
20110 0,4
2012 14,1
2013 5,6
2014 7,2
Totalt 27,3

1) Avser hyresavtal vilka upphirde att gilla den 31 december 2011.

Ekonomisk Vakant Areamassig

Vakansvarde, Mkr vakansgrad area, kvm vakansgrad

31,3 7.6 % 25762 57 %

88 43 % 7974 2,2%

4,2 4,4 % 3444 2,9 %

11,8 25,5 % - -

56,0 6,7 % 37180 3,3%
VAKANSFORANDRINGAR

Belopp i miljoner kronor 31 dec 2011 31 dec 2010

Ingdende vakans respektive &r 44,0 26,2

Avflyttningar 22,5 23,5

Inflyttningar -17,5 22,7

Forindring av limnade rabatter 6,0 13,7

Vakansvirde fran fastighetsforvirv 1,5 33

Valutaeffekt -0,4 -

Utgéende vakansvirde 56,0 44,0

Uppsagt fér omférhandling 2,2 -

Uppsagda avtal, ej avflyttat 27,3 16,5

Nyuthyrning, ej inflyttat -7,6 -3,0

Justerat utgdende vakansvirde 77,9 57,4
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FORANDRINGAR | FASTIGHETSBESTANDET

Sagax har under dret investerat 1 557 (1 172) miljoner kronor varav 1 397 (992)
miljoner kronor avsdg forvérv och 160 (180) miljoner kronor avsdg investeringar i

det befintliga bestdndet.

FASTIGHETSFORVARV

Under 2011 férvirvades 12 fastigheter med en sammanlagd
uthyrningsbar area om 155 000 kvadratmeter vid totalt sex olika
tillfillen for totalt 1 397 miljoner kronor, varav fér 1 144 miljoner
kronor i Stockholm. Férvirven har integrerats i Sagax forvaltning.
Forvirven presenteras nedan. De forvirvade fastigheterna presente-

ras dven under respektive marknadsomrade.

FASTIGHETSFORSALININGAR

Under 2011 saldes fem fastigheter i fyra separata affirer. De slda
fastigheternas uthyrningsbara area uppgick till 40 000 kvadrat-
meter. Sammanlagda forsiljningspriset uppgick till 244 miljoner
kronor fore forsiljningskostnader. Sagax har hirutover ritt att
erhélla tillkommande kopeskilling for Glaskronan 1, beroende av
exploatering av fastigheten. Fastighetsforsiljningarna presenteras

i tabell nedan.

FASTIGHETSFORVARV 2011

Anskaffnings-
Forvérv Area, kvm kostnad, Mkr Hyresgast Kommun Land
Hangaren 1 10 680 95 Dalkiam fl Stockholm Sverige
Vita 1 9 449 200 Stockholms stads utbildningsnimnd Stockholm Sverige
Jordbromalm 3:1 93 807 598 Ahléns m fl Haninge Sverige
Jordbromalm 6:13 16 100 250 Recipharm Haninge Sverige
Juhanilantie 1,3 och 4 samt
Porraskuja 1 och 3 12 279 128 Flera olika hyresgister Vanda Finland
Manttaalitie 12, Tuottotie 4 och
Metsikiventie 4 12375 126 Wulff-Yhtiét, BE Group och Rotator ~ Vanda, Lappo och Birkala Finland
Totalt 154 690 1397

FASTIGHETSFORVARV 2011, FORVARVSPRIS

FASTIGHETSFORVARV 2011, AREA

Ovriga Finland 5 % (77,9 Mkr)

Helsingfors 13 %
(175,3 Mkr)

Stockholm 82 %
(1 144,0 Mkr)

FASTIGHETSFORSALININGAR 2011

Uthyrningsbar Forsaljnings-
Fastighet Kommun area,kvm pris, Mkr
Bildhuggaren 1~ Vaggeryd 14 647 68,0
Glaskronan 1 Linképing 2502 17,1
Vattenormen 2 Luled 4530 32,5
Ansta 20:262 Orebro 15971 112,0
Exportzonen 2 Norrképing 2 145 14,3
Totalt 39 795 243,9

Ovriga Finland 5 % (7 688 kvm)

Stockholm 84 %

Helsingfors 11 % (130 027 kvm)

(16 966 kvm)

AB Sagax Arsredovisning 2011



SAGAX INVESTERINGAR I BEFINTLIGT BESTAND
Sagax har under 2011 investerat 160,4 (180,1) miljoner kronor i
det befintliga fastighetsbestindet, varav motsvarande 108,1 (43,8)
miljoner kronor i Finland. 144,2 (122,5) miljoner kronor av inves-
teringarna avsig anpassning av lokaler for befintliga hyresgister mot
ersittning i form av 6kad hyresniva samt forlingda hyresavtal. 7,2
(49,9) miljoner kronor investerades i samband med nyuthyrningar
samt nybyggnation. 8,9 (7,7) miljoner kronor investerades under
ret som periodiskt underhill av till exempel tak. Dirutéver har
l6pande underhill om 12,5 (12,3) miljoner kronor kostnadsforts i
koncernens redovisning under 2011.

Sagax har kontrakterade dtaganden om framtida hyresgist-

anpassningar uppgiende till hogst 100 miljoner kronor, varav cirka

15 miljoner kronor avser Finland. Under 2012 bedéms hogst 20
miljoner kronor komma att investeras i befintligt fastighetsbestand
till f5ljd av dessa dtaganden. Avtalen om investeringsitaganden
triffas normalt i samband med fastighetsforvirv och investering-
arna sker mot hyrestilligg. Investeringarna har en direktavkastning
vilken &verstiger den direktavkastning som erhélls vid respektive
fastighetsforvirv. Avtalen ir tidsbegrinsade och triffas endast med
hyresgister vilka bedéms ha god kreditvirdighet och vilkas hyres-
avtal har l3ng 4terstdende 16ptid. Investeringarna skall vara virde-
hojande och syftet skall vara att anpassa lokalerna till hyresgisternas
verksamhet. Dessa investeringar med hog direktavkastning gors i
syfte att bidra till Sagax resultat och 16pande kassafléde. Samtliga
investeringar kommer att finansieras med internt genererade medel

samt inom ramen for befintliga kreditfaciliteter.

INVESTERINGAR | BEFINTLIGT FASTIGHETSBESTAND
PER MARKNADSOMRADE

ORSAK TILL INVESTERINGAR | BEFINTLIGT FASTIGHETSBESTAND

Ovriga Finland 64 %

(103,1 Mkr) Stockholm 28 % (44,2 Mkr)

Ovriga Sverige
5 % (8,1 Mkr)

Helsingfors
3 % (5,0 Mkr)

N

AB Sagax Arsredovisning 2011

Nyférhyrning, nybyggnation

4% (7,2 Mkr) Underhall 6 % (8,9 Mkr)

Okade hyresintakter
90 % (144,2 Mkr)
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SAGAX FEM STORSTA INVESTERINGAR I BEFINTLIGT
FASTIGHETSBESTAND UNDER 2011

Nedan redogérs for de fem storsta investeringarna i det befintliga
fastighetsbestdndet under aret. Dessa fem investeringar uppgick
till ssmmanlagt 139,6 miljoner kronor, vilket motsvarar 87 % av de

totala investeringarna i befintligt fastighetsbestdnd under aret.

Konenkatu 8, Hyvinge
Under 2010 pabérjades nybyggnation av 4 700 kvadratmeter
kontor i Hyvinge, Finland, fér hyresgisten Konecranes. Konecranes
ar ett borsnoterat finskt bolag som tillverkar lyftutrustning som
hamnkranar, traverser med mera. Bolaget hor till Sagax storsta
hyresgister.

Totalt har 10,3 miljoner euro investerats i fastigheten varav 8,7
miljoner euro, motsvarande 82,1 miljoner kronor, under 2011.

Det befintliga hyresavtalet har forlingts och hyresnivan justerats
till f6ljd av investeringen. Den nya hyran tridde i kraft under fjirde
kvartalet 2011.

Metszkiventie 4, Lappo

For hyresgisten BE Group har Sagax byggt till produktionsytor
samt en mindre del kontorsytor. Stilgrossisten BE Group hor till
Sagax storsta hyresgister.

Den totala investeringen uppgar till 3,6 miljoner euro, motsva-
rande cirka 32 miljoner kronor. Arbetena beriiknas vara avslutade
under det férsta kvartalet 2012. Det befintliga hyresavtalet har
forlingts och hyresnivén justerats till f6ljd av investeringarna. Mot-

svarande 21,0 miljoner kronor har investerats under 2011.

Murmistare-Ambetet 3, Stockholm
Ombyggnation och anpassning till tvitteriverksamhet har skett

for hyresgidsten Comforta, som ingér i det finska textilservice-

foretaget Lindstromkoncernen, i samband med att bolaget utdkat
sina lokaler i fastigheten. Investeringen har bland annat omfattat
ventilationsaggregat med virmedtervinning, ett gasuppvirmnings-
system, forbittrade in- och utlastningsméijligheter samt renovering
av kontorsdel.

Investeringen uppgick till 13,6 miljoner kronor och skedde mot
en kombination av hyrestilligg, nyuthyrning och férlingning av

hyresavtalsperiod.

Brogirdshemmet 14, Vetlanda
Nybyggnation av nytt kontor om 600 kvadratmeter i anslutning
till befintlig byggnad, modernisering av befintliga kontor samt vissa
fasadarbeten. Hyresgist dr EvoBus, som ingér i den tyska Daimler-
koncernen.

Den totala investeringen uppgar till 13,0 miljoner kronor, varav
7,8 miljoner kronor under 2011. Investeringen sker mot hyrestilligg

och kommer att avslutas under 2012.

Verkmistaren 4, Solna

For hyresgisten Arvid Nordquist, med kafferosteri och delikatess-

handel, har ombyggnation och modernisering skett av kontorsytor.
Den totala investeringen motsvarade 6,1 miljoner kronor och

skedde mot hyrestilligg.

PAGAENDE INVESTERINGAR VID ARSSKIFTET

Den totala investeringsvolymen for vid arsskiftet pigdende projekt
uppgick till 68 miljoner kronor varav 35 miljoner kronor &terstod
att investera vid arsskiftet. Nedan redogérs for Sagax pagiende

investeringar vid arsskiftet.

PAGAENDE PROJEKT OVER 10 MILJONER KRONOR PER 31 DECEMBER 2011

Fastighet Kommun Avseende
Metsikiventie 4 Lappo, Finland ~ Produktion / kontor
Miklaholt 3 Stockholm Yrkesbutiker / kontor
Brogirdshemmet 14 Vetlanda Kontor

Totalt

PAGAENDE PROJEKT UNDER 10 MILJONER KRONOR PER 31 DECEMBER 2011

Totalt

Totalt, pdgdende projekt per 31 december 2011

Berdknad Kvarvarande Berdknat
Projektarea investering investering fardigstallande
3157 32 12 2012
3832 17 16 2012
600 13 5 2012

7 589 62 33
Berdknad Kvarvarande Berdknat
investering investering fardigstallande
6 2 2012

68 35



I Hyvinge har Sagax investerat 10,3 miljoner euro i nybyggnation fir Konecranes globala huvudkontor.

AB Sagax Arsredovisning 2011
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MARKNADSOMRADE STOCKHOLM

I Stockholmsomrddet omfattar Sagax fastighetsbestdnd 57 fastigheter med 454 000
kvadratmeter uthyrningsbar area. Hyresvéirdet uppgdr till 412 miljoner kronor:

Stockholm #r Sagax huvudmarknad. 48 % respektive 49 % av kon-
cernens totala marknadsvirde respektive hyresvirde aterfinns hir.
Sagax fastighetsbestind i Stockholmsomridet omfattar 57 fastig-
heter med 454 000 kvadratmeter uthyrningsbar area. Vid arsskiftet
uppgick antalet hyresavtal till 223 stycken med en genomsnittlig
hyresduration om 5,8 &r.

Sagax fastigheter i Stockholm 3terfinns utanfor centrala
Stockholm utmed de stérre trafiklederna som E4/E20, E18 och
Nynisvigen. Flertalet av fastigheterna ar beldgna i etablerade
foretagsomraden som till exempel Lunda, Ulvsunda och Kista i
norra Stockholm samt Alvsjs, Segeltorp, Jordbro och Arsta i sodra
Stockholm.

I Stockholmsomridet har Sagax kortare 16ptider pa hyreskon-
trakten in i det &vriga fastighetsbestindet. Avflyttningar, nyuthyr-

ningar och omférhandlingar av befintliga avtal sker I6pande och

mojligheterna att hyra ut vakanta lokaler bedéms som goda.

FORVALTNING
Hyresintikterna uppgick till 353,0 (272,4) miljoner kronor och for-
valtningsresultatet till 125,2 (101,8) miljoner kronor. Férvaltningsre-
sultatet 2011 har ckat med 23 % jiamfért med 2010, framst till foljd
av fastighetsforvirv. Sagax har under 2011 investerat 44,2 (59,0)
miljoner kronor i marknadsomradets befintliga fastighetsbestind.
Hyresdurationen for Sagax hyresavtal i Stockholmsomradet
uppgick per 31 december 2011 till 5,8 (5,5) 4r. Den ekonomiska
vakansgraden i Stockholm har under 2011 férindrats fran 7,2 % till
7,6 %. Sagax har tecknat nya hyresavtal om totalt 11 100 (13 300)
kvadratmeter och forlingt hyresavtal om ytterligare 12 500 kvadrat-

De fem storsta hyresgdsterna som motsvarar 24 %
av marknadsomrddets hyresviirde dr foljande:

Arvid Nordquist Kafferosteri och livsmedelsimport

Drinks Logistics Partner Distribution och lagerhéllning av alkohol-

haltiga drycker
Recipharm Kontraktsutveckling och -tillverkning inom
likemedelsomradet
Stockholms stad Yrkesgymnasium i Stockholms stads regi
Ahlens Varuhuskedja med 77 varuhus i Sverige och
29 butiker i Norge
KORTA FAKTA
Antal fastigheter 57
Uthyrningsbar area, kvm 454 460
Hyresvirde, Mkr 412,2
Ekonomisk vakansgrad, % 7,6
Hyresduration, ar 5,8
Fastigheternas marknadsvirde, Mkr 4329
Férvaltningsresultat 2011, Mkr 125,2
Direktavkastning per 2011-12-31, % 7,0
ANDEL AV SAGAX
Hyresvérde Marknadsvarde Uthyrningsbar area
49 % 48 % 40 %

Hyresmarknaden i Stockholm, se sidan 11
26 L2

Instrumentet 14 i Stockholm omfattar 1 900 kvadratmeter uthyrnings-
bar area och éir uthyrd till Teknokyl Industrier och Martinsson Elektro-
nik. Bilderna dir tagna i lokaler uthyrda till Martinsson Elektronik.
Sagax har under 2011 investerat 3,9 miljoner kronor i fastigheten mot
hyrestillcigg och avtalsforlingning.

AB Sagax Arsredovisning 2011



meter i Storstockholm. Nagra av de viktigare uthyrningarna och
avtalsforlingningarna redogérs for nedan.

[ fastigheten Domnarvet 16 i Lunda har Boule Diagnostics hyrt
1 750 kvadratmeter p3 ett 15-rigt hyresavtal. Boule Diagnostics ir
en internationell koncern och kirnverksamheten utgérs av system
for bloddiagnostik.

I fastigheten Miklaholt 3 i Kista har tvd hyresavtal tecknats,
totalt omfattande 3 900 kvadratmeter. Hyresgisterna Solar Sverige
AB och LA Leif Arvidsson AB flyttar in under 2012 och hyres-
avtalen 16per under 7 &r. Fastigheten byggs om under viren 2012
for att erbjuda Solar Sverige och Leif Arvidsson moderna proffs-
butiker med hog standard.

Safe Transport AB har hyrt 2 500 kvadratmeter pa ett sexarigt
hyresavtal i fastigheten Sillé 3 séder om Stockholm.

I fastigheten Stensitra 16 har Prime Car AB tecknat nytt elva-
3rigt avtal gillande befintlig lokal om 1 500 kvadratmeter samt
tilliggsforhyrning om 500 kvadratmeter.

Comforta AB har i fastigheten Murmastare-Ambetet 3 i Sitra
tecknat nytt hyresavtal gillande befintliga 1 300 kvadratmeter
samt ytterligare 1 000 kvadratmeter pa ett femtondrigt hyresavtal.
Sagax har genomfort och bekostat ombyggnad till en modern tvitt-
anliggning.

Byggplast & Bitprylar AB i fastigheten Heden 4 i Segeltorp har
forlingt sitt hyresavtal med sex ar. Lokalen som ir 4 700 kvadrat-
meter omfattar bdde kontor och lager.

[ fastigheten Tumba 7:234, Botkyrka, har Svensk Museitjinst
forlingt hyresavtalet till 2031. Sagax har i fastigheten genomfort

stora om- och tillbyggnader de senaste aren och den omfattar idag
17 000 kvadratmeter uthyrningsbar area. Lokalerna utgdrs huvud-

sakligen av klimatkontrollerade féremalsarkiv.

FORVARYV OCH FORSALININGAR

Under 2011 férvirvades fyra fastigheter i Stockholm fér totalt
1 144 miljoner kronor med en uthyrningsbar area om totalt
130 000 kvadratmeter.

I Jordbro industriomrade forvirvades fastigheten Jordbromalm
3:1 med en uthyrningsbar area om 94 000 kvadratmeter hoglager
samt 183 000 kvadratmeter frikdpt markarea. Den storsta hyres-
gisten ir Ahléns.

I Jordbro industriomrade forvirvades dven fastigheten Jordbro-
malm 6:13 med en uthyrningsbar area om 16 100 kvadratmeter.
Fastigheten ar uthyrd till likemedelsféretaget Recipharm.

I Skarpnick forvirvades fastigheten Hangaren 1 med en uthyr-
ningsbar area om 10 700 kvadratmeter. Industri-/lagerfastigheten ir
upplaten med tomtritt och uthyrd till flera olika hyresgister som
till exempel Dalkia.

I Kista forvirvades fastigheten Vitd 1 med en uthyrningsbar area
om 9 445 kvadratmeter och 12 000 kvadratmeter frikopt markarea.
Sagax iger sedan 2008 grannfastigheten Vit3 2 och #ger i och med
forvirvet hela kvarteret med en total markarea om 23 000 kvadrat-
meter. Fastigheterna som innehas med Adganderitt ligger i anslutning
till Kistamissan.

Inga av marknadsomradets fastigheter séldes under 2011.

Rosersberg 11:105 i Sigtuna omfattar 7 200 kvadratmeter uthyrmingsbar area och dr uthyrd till likemedel- och medicinteknikforetaget
Baxter. Fastigheten dir beléigen i Stockholm Nord Logistikcenter vilket ligger i anslutning till E4:an mellan Stockholm city och Arlanda
flygplats. Rosersberg 11:105 cir uppfird som en Green Building, en miljoklassning med fokus pé energiforbrukning.

AB Sagax Arsredovisning 2011
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FASTIGHETSFORTECKNING — STOCKHOLM

Uthyrningsbar area, kvm

Taxerings-
Ref? Fastighetsbeteckning Adress Kommun Lager/ industri Kontor/ dvrigt Totalt varde, Mkr
1 Domnarvet 16" Fagerstagatan 7 Stockholm 2419 1997 4416 20,4
2 Domnarvet 179 Fagerstagatan 5 Stockholm 6 554 1395 7 949 31
3 Domnarvet 34" Garpenbergsgatan 3 Stockholm 1442 530 1972 12,1
4 Domnarvet 40" Gunnebogatan 34 Stockholm 2 045 532 2577 10,5
5 Fabrikéren 9V Konsumentvigen 9-11 Stockholm 3110 955 4065 17,3
6 Finspéng 6V Finspangsgatan 49-51 Stockholm 6 687 1767 8 454 31,8
7 Gjutmistaren 8 Bryggerivigen 7,9, 13, 15 Stockholm 5000 - 5000 -
8 Hangaren 19 Flygfiltsgatan 1-11 Stockholm 6 669 4011 10 680 57,8
9 Horndal 1Y Fagerstagatan 29 Stockholm 7 053 1270 8323 31,4
10 Induktorn 15 Ranhammarsvigen 6 Stockholm 1 090 60 1150 3,8
11 Induktorn 24 Ranhammarsvigen 12, 14 Stockholm 8335 4436 12771 -
12 Induktorn 35" Ranhammarsvigen 10 Stockholm 4021 930 4951 17,6
13 Instrumentet 14 Instrumentvigen 16 Stockholm 300 1578 1878 9,4
14 Kalvholmen 1V Mésholmstorget 4 Stockholm 1015 3402 4417 20,4
15 Kolsva 19 Fagerstagatan 26 Stockholm 5180 870 6 050 21,2
16 Miklaholt 3 Haukadalsgatan 2-8 Stockholm 3000 3000 6 000 29,8
17 Murmistare-Ambetet 3V Murmistarvigen 1 Stockholm 9767 1742 11 509 40,7
18 Panncentralen 1Y Partihandlarvigen 50-52 Stockholm 10 658 1791 12 449 52,9
19 Sills 3V Edsvallabacken 20-24 Stockholm 6150 910 7 060 24,8
20 Skultuna 3V Finspéngsgatan 44 Stockholm 8828 2926 11 754 46,7
21 Stensitra 16" Stensitravigen 2-4 Stockholm 8739 2215 10 954 10,9
22 Tillverkaren 1 Grossistvigen 1-5 Stockholm 2 675 - 2675 3,4
23 Valsverket 109 Karlsbodavigen 2-4 Stockholm 14 615 2020 16 635 69,4
24 Varubalen 3" Upplagsvigen 2-10 Stockholm 7 255 3219 10 474 35,2
25 Varubilen 1Y Konsumentvigen 13-17 Stockholm 8935 1110 10 045 30,4
26 Vité 1 Torshamnsgatan 10 Stockholm 9449 - 9 449 -
27 Vit 2 Viderégatan 3-5 Stockholm 5680 3296 8976 56,6
28 Kumla Hage 7 Segersbyvigen 5 Botkyrka 1050 900 1950 9,2
29 Tumba 7:234 Gustav de Lavals Vig 10-12  Botkyrka 16 531 540 17 071 20,1
30 Bulten 1 Danderydsvigen 142 Danderyd - 2393 2393 11,5
31 Bulten 2 Danderydsvigen 144 Danderyd - 850 850 3,7
32 Bulten 4 Ryttarvigen 5 Danderyd 888 349 1237 6,5
33 Bulten 6 Rinkebyvigen 9 Danderyd 1700 - 1700 9,3
34 Bulten 10 Ryttarvigen 2 Danderyd 2 800 - 2 800 27,4
35 Jordbromalm 3:1 Daéntorpsvigen 4-30 Haninge 91 456 2 351 93 807 272,1
36 Jordbromalm 6:10" Rorvigen 7 Haninge 4 690 1328 6018 25,3
37 Jordbromalm 6:13 Lagervigen 7 Haninge 13 300 2 800 16 100 67,2
38 Jordbromalm 6:82 Rérvigen 7 Haninge - - - 13,6
39 Séderbymalm 7:49 Hantverkarvigen 31 Haninge 6320 800 7120 23,2
40 Heden 1 Milarvigen 15 Huddinge 3410 650 4060 15,2
41 Heden 4 Lovbacksvigen 4 Huddinge 4 658 - 4658 17,5
42 Kugghjulet 3 Linnavigen 62 Huddinge 5214 206 5420 25,3
43 Slénten 17 G:a Sodertiljevigen 125 Huddinge 3537 850 4387 12,8
44 Jakobsberg 22:14 Brantvigen 2 Jarfalla 2 000 650 2 650 17,7
45 Veddesta 1:13 Veddestavigen 2 Jirfilla 5492 - 5492 29
46 Veddesta 2:33% Veddestavigen 6-10 Jarfilla 1500 - 1500 16,0
47 Veddesta 2:7% Aggelundavigen 4-6 Jarfilla 4142 955 5097 40,8
48 Marsta 17:2 Maskingatan 8 A Sigtuna 3621 - 3621 8,7
49 Marsta 24:18 Turbingatan 2 Sigtuna 1033 862 1895 7,6
50 Rosersberg 11:105 Metallvigen 47 Sigtuna 6 345 855 7 200 -
51 Rankan 1 Sollentunaholmsvigen 13,15  Sollentuna 6798 540 7 338 45,8
52 Reglaget 2 Bergkillavigen 20-22 Sollentuna 1334 1761 3095 18,5
53 Romben 3 Staffans vig 4 Sollentuna 10390 7105 17 495 83,9
54 Verkmistaren 4 Ekensbergsvigen 117 Solna 10 907 5045 15952 57,9
55 Mistaren 6" Hantverksvigen 14 Sodertilje 910 194 1104 43
56 Stolen 1 Gribbylundsvigen 2 Tiby 1534 1317 2 851 13,3
57 Njursta 1:23 Saturnusvigen 2 Upplands Visby 6 536 430 6 966 29,0
Totalt 374 767 79 693 454 460 1617,9

1) Fastigheten innehas med tomtritt.

2) Se karta pa sidan 29.

3) Mark.

4) Fastigheten har avyttrats under 2012.

Fastigheten forviirvades under 2011.
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MARKNADSOMRADE OVRIGA SVERIGE

I Ovriga Sverige har Sagax ett fastighetsbestind omfattande 43 fastigheter med 370 000
kvadratmeter uthyrningsbar area. Hyresvéirdet uppgdr till 205 miljoner kronor:

Sagax fastighetsbestand i marknadsomridet Ovriga Sverige om-
fattar 43 fastigheter med 370 000 kvadratmeter uthyrningsbar area.
Marknadsomradet utgér 32 % av Sagax totala uthyrningsbara area
och 24 % av hyresvirdet. [ Sagax fastighetsbestdnd i marknadsomréadet
terfinns bland annat Gambros huvudkontor i Lund, S:t Eriks tillverk-
ning av betongprodukter i Uppsala samt BE Groups anliggningar i
Norrkdping.

FORVALTNING
Vid arsskiftet fordelades marknadsomridets hyresintikter pa 45
hyresavtal. Hyresintikterna uppgick till 218,2 (202,7) miljoner
kronor och férvaltningsresultatet till 120,3 (123,8) miljoner kronor.
Forvaltningsresultatet har minskat med 3 % jimfort med 2010 till
foljd av fastighetsforsiljningar.

Den genomsnittliga hyresdurationen uppgick till 10,8 &r.
Samtliga hyresavtal forutom hyresavtal avseende Terminalen 10 i

Karlskoga ir triple netavtal.

Sagax har under 2011 investerat 8,1 (33,6) miljoner kronor i mark-
nadsomridets befintliga fastighetsbestind. I fastigheten Brogirdshem-
met 14 i Vetlanda investerar Sagax 13,0 miljoner kronor, varav 7,8
miljoner kronor har investerats under 2011. Investeringen avser ny-
byggnation av kontor om 600 kvadratmeter i anslutning till befintlig
byggnad, modernisering av befintliga kontor samt vissa fasadarbe-

ten. Hyresgist ir EvoBus, som ingdr i den tyska Daimlerkoncernen.

FORVARV OCH FORSALININGAR

Under 2011 har totalt fem fastigheter med en sammanlagd uthyr-
ningsbar area om 40 000 kvadratmeter avyttrats. De avyttrade fastig-
heterna ir Bildhuggaren 1 i Vaggeryd, Glaskronan 1 i Linkoping,
Vattenormen 2 i Luled, Exportzonen 2 i Norrképing samt Ansta
20:262 i Orebro. Sagax har ritt att erhélla en tillkommande tilliggs-
kopeskilling avseende Glaskronan 1 i Linkdping, beroende av den
tinkta exploateringen av fastigheten.

Inga fastigheter har under 2011 forvirvats inom marknadsomréidet.

De fem storsta hyresgdsterna som motsvarade 69 % av
marknadsomrddets hyresviirde var foljande:

BWG Homes

Trihusfabrikant

Gambro Lundia Medicinsk teknik med tillhérande tjinster
Nirkes Elektriska Elgrossist och elentreprenor
S:t Eriks Tillverkare av mark-, tak- och VA-system
Trivselhus Trahusfabrikant
KORTA FAKTA
Antal fastigheter 43
Uthyrningsbar area, kvm 369 656
Hyresvirde, Mkr 204,8
Ekonomisk vakansgrad, % 43
Hyresduration, ar 10,8
Fastigheternas marknadsvirde, Mkr 2207
Forvaltningsresultat 2011, Mkr 120,3
Direktavkastning per 2011-12-31, % 8,8

ANDEL AV SAGAX

Marknadsvarde

IZS%

Hyresvarde

I24%

Uthyrningsbar area
32 %

Grdésanden 7 i Vara omfattar 8 700 kvadratmeter uthyrningsbar area
och dr uthyrt till Tornum som tillverkar spannmdlsutrustning.

AB Sagax Arsredovisning 2011
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Fastigheten Hissmontiren 2 i Orebro omfattar 10 300 kl/admtmeter uthyrnmgsbar area och dir uthyrd t‘lll Nirkes Elekmska AB [NEA)
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FASTIGHETSFORTECKNING — OVRIGA SVERIGE

Ref? Fastighetsbeteckning

1 Lampan 1Y
2 Nygardarna 14:202
3 Nalen 4%
4 Romberga 11:5
5 Nollplanet 8"
6 Barebo 1:17
7 Hillerstorp 3:106
8 Sérby Urfjill 38:1
9 Hoégsbo 34:18Y
10 Brinninge 2:136 mfl
11 Bronsen 1
12 Kokosnéten 2
13 Terminalen 10
14 Spirren 2
15 Bilgen 4
16 Inteckningen 5
17 Stockholmsledet 9
18 Batyxan 5V
19 Batyxan 6V
20 Vevaxeln 4
21 Poppeln 29
22 Pollaren 1
23 Pollaren 2
24 Kamaxeln 6"
25 Borggérd 1:344
26 Brirud 1:117
27 Kittingen 1
28 Eksjohovgard 7:5
29 Gistgivaregarden 1:305
30 Tornviktaren 123
31 Ratten 6
32 Librobick 4:23
33 Kungsingen 32:8
34 Griésanden 7
35 Bilgen 4
36 Bockaberg 2:2
37 Snickaren 3
38 Lilla Hillhult 2:4
39 Brogdrdshemmet 14
40 Myresjo 31:2
41 Sagklingan 9
42 Gravoren 9
43 Hissmontoren 2
Totalt

1) Fastigheten innehas med tomtrtt.
2) Se karta pa sidan 33.
3) Fastigheten har avyttrats under 2012.

Adress

Spérgatan 14
Nygardsvigen 11
Sédra Furunisvigen 3
Simskarbogatan 6
Fabriksgatan 7
Bérebo 3-5
Industrigatan 14-22
Elektrikergatan 3

J A Wettergrens Gata 10
Sédergatan 2
Industrigatan 87
Industrigatan 83
Magasinsvigen 5
Sparrgatan 7
Karlsrovigen 4
Magistratsviagen 16-18
Emdalavigen 5
Jarnyxegatan 15-17
Stenyxegatan 1
Vevaxelgatan 2
Stockholmsvigen 53
Barlastgatan 10
Barlastgatan 10
Batteriviagen 11
Industrivigen 4
Brarudsallén 8
Norrlandsvigen 29
Svetsaregatan 4
Vrigstad
Jérnvigsgatan 7
Kardanvigen 28
Borjegatan 77 B-C
Kungsingsesplanaden 9
Skaragatan15
Jarngatan 2
Solbergavigen 44
Snickarvigen 4

Lilla Hillhult 13
Lasarettsgatan 30
Myresjo

Pilgatan 19
Ljungadalsgatan 7
Klerkgatan 18

Kommun
Arvika
Borlinge
Eda
Enképing
Eskilstuna
Gnosjo
Gnosjo
Givle
Géteborg
Habo
Helsingborg
Helsingborg
Karlskoga
Karlstad
Ljungby
Lund
Lund
Malmé
Malmé
Malmé
Mariestad
Norrkdping
Norrképing
Skévde
Staffanstorp
Sunne
Siffle
Savsjo
Savsjo
Tidaholm
Trollhittan
Uppsala
Uppsala
Vara
Varberg
Vetlanda
Vetlanda
Vetlanda
Vetlanda
Vetlanda
Visteras
Viixjs
Orebro

Lager/ industri
556
828
195
510
905

6010
20830
1850
2914
14 830
8426
844

7 632
923
1788
12924
6817
4 865
11 075
1080
300
40 730
7 700
1267
8976
567
363
6026
13 735
130
1161
13 725
756
6946
16 720
11 430
2050
5919
54120
1340
1060
7 455

308 278

Uthyrningsbar area, kvm

Kontor/ 6vrigt
260
665
145
633
346

1117
2620
500
1870
2260
4434
1552
1031
324
10 865
3126
775
1960
1758
100

1013
324
246
286
990
620
230

1481

1260
392

1801

2 400

2807

1570
150

3875
2240

470
2876

61 378

Totalt
816
1493
340
1143
1251
7127
23 450
2 350
4784
17 090
8426
5278
9184
1954
2112
23789
9949
5640
13 035
2 838
400
40730
7 700
2 280
9300
813
649
7016
14 355
360

2 642
14 985
1148
8747
2 400
19 527
13 000
2 200
5919
57 995
3580
1530
10 331

369 656

Taxerings-
vérde, Mkr
1,1

4,3

0,3

4,6

2,8

4,6

23,1

8,5

30,6
21,2

9,9

11,2
20,9

4,9

3,0

87,7
65,9

13,1
36,0

13,8

1,3
62,1
25,0
7,9
17,6
0,9
1,6
8,7
9,8
1,0
6,7
63,9
6,1
9,0
30,2
9,8
19
1,7

i

39,9
13,6
2,7

23,0
729,0
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FORVALTNINGSBERATTELSE

MARKNADSOMRADE HELSINGFORS

Sagax fastighetsbestdnd i Helsingfors omfattar 20 fastigheter med 119 000 kvadratmeter
uthyringsbar area. Hyresvéirdet uppgdr till 95 miljoner kronor.

Sagax fastighetsbestind i marknadsomride Helsingfors omfattar 20
fastigheter med 119 000 kvadratmeter uthyrningsbar area. Mark-
nadsomrédet utgdr 10 % av Sagax uthyrningsbara area och 11 % av
hyresvirdet i koncernen.

Det snabbt vixande Helsingfors bestir av kommunerna Esbo,
Vanda samt Helsingfors. Sagax fastigheter ligger strategiskt place-

rade utmed ringlederna och andra viktiga trafikleder.

FORVALTNING
Vid arsskiftet fordelades marknadsomradets hyresintikter pa 89
hyresavtal och den genomsnittliga hyresdurationen uppgick till 3,8
ar. Hyresintikterna uppgick till 87,0 (50,6) miljoner kronor och for-
valtningsresultatet till 50,0 (30,7) miljoner kronor. Férvaltningsresul-
tatet 2011 har &kat med 63 % jamfort med 2010, frimst beroende pa
fastighetsforvirv. Sagax har under 2011 investerat 5,0 (3,7) miljoner
kronor i marknadsomradets befintliga fastighetsbestand.

Sagax har under &ret tecknat nya hyresavtal med en uthyrnings-

bar area om totalt 6 500 kvadratmeter samtidigt som hyresavtal om

totalt 15 000 kvadratmeter har forlingts. Hyresgister har under aret
sagt upp avtal om totalt 8 300 kvadratmeter vilket betyder att netto-
uthyrningen uppgick till -1 800 kvadratmeter under 2011.

FORVARV OCH FORSALININGAR
Fastigheten Manttaalitie 12 i Vanda med en uthyrningsbar area om
4 700 kvadratmeter forvirvades under 2011. Fastigheten #r beligen
intill Helsingfors flygplats med nirhet till flera stora trafikleder.
Under 2011 foérvirvades dven fastigheterna Juhanilantie 1,
Juhanilantie 3, Juhanilantie 4, Porraskuja 1 samt Porraskuja 3. De
fem fastigheternas sammanlagda uthyrningsbara area uppgér till
12 300 kvadratmeter. Fastigheterna har skyltlige fran trafikleden
Ring IIT (E18) med bra tillginglighet till flera stora trafikleder och
Helsingfors flygplats.
Inga fastigheter i marknadsomradet har avyttrats under 2011.

De fem stérsta hyresgéisterna som motsvarade 53 % av
marknadsomrddets hyresvdirde var foljande:

DSV Transport och logistik

FremantleMedia Finland Internationell mediakoncern

Multihela Importdr och distributér av byggbeslag

Partanen Grossist av byggnadsglas

Waulff-Yhtiét Leverantér av kontorstillbehdr
KORTA FAKTA
Antal fastigheter 20
Uthyrningsbar area, kvm 119 313
Hyresvirde, Mkr 94,9
Ekonomisk vakansgrad, % 44
Hyresduration, ar 3,8
Fastigheternas marknadsvirde, Mkr 965
Férvaltningsresultat 2011, Mkr 50,0
Direktavkastning per 2011-12-31, % 7,9

ANDEL AV SAGAX

Marknadsvarde

'11%

Hyresvérde

'11%'

Uthyrningsbar area

' 10%

HE b
Ansatie 4 i Vanda omfattar 12 000 kvadratmeter uthyrningsbar area och
éir uthyrd till transport och logistikforetaget DSV Solutions Oy.

AB Sagax Arsredovisning 2011
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10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20

Totalt

Fastighetsbeteckning

Kiilaniityntie 1 (49-82-3-5)
Tillinméentie 1 (49-42-11-5)
Hyttitic 8 (91-38-172-4)
Konalankuja 2 (91-32-38-6)
Hernepellontie 11 (91-36-66-1-L1)
Linnanpajantie 26 (91-47-262-5-L1)
Ruosilantie 1 (91-32-41-3)

Ansatie 4 (92-40-502-2)
Honkanummentie 3 (92-96-101-4)
Honkanummentie 7 (92-96-101-7)
Juhanilantie 1 (92-41-102-8)
Juhanilantie 3 (92-41-102-3)
Juhanilantie 4 (92-41-103-5)
Koivuhaankuja 1 (92-68-200-1)
Porraskuja 1 (92-41-102-4)
Porraskuja 3 (92-41-102-5)
Sarkatie 2 (92-14-203-2)

Taivaltie 4 (92-16-119-4)
Tulkintie 29 (92-40-503-1)
Manttaalitie 12 (92-52-308-10)

120

Espoo

Ring llI

[102]

Adress
Kiilaniityntie 1
Tillinmientie 1
Hyttitie 8
Konalankuja 2
Hernepellontie 11
Linnanpajantie 26
Ruosilantie 1
Ansatie 4
Honkanummentie 3
Honkanummentie 7
Juhanilantie 1
Juhanilantie 3
Juhanilantie 4
Koivuhaankuja 1
Porraskuja 1
Porraskuja 3
Sarkatie 2
Taivaltie 4
Tulkintie 29
Manttaalitie 12

E12

Kommun
Esbo

Esbo
Helsingfors
Helsingfors
Helsingfors
Helsingfors
Helsingfors
Vanda
Vanda
Vanda
Vanda
Vanda
Vanda
Vanda
Vanda
Vanda
Vanda
Vanda
Vanda
Vanda

o

FLYGPLATS

E12

HELSINGFORS

152

Uthyrningsbar area, kvm

Lager/ industri Kontor/ 6vrigt
3230 -
7382 5241
3786 421
3909 494

700 300

2 000 172
5342 1735
9774 2254
24 094 2195
5431 280
1 600 600
1150 838
4791 1270
1576 1 086
560 290
800 280
1017 810
3264 894
10128 4932
3247 1 440
93 781 25532

Totalt
3230
12 623
4207
4403
1 000
2172
7077
12 028
26 289
5711
2 200
1988
6 061
2 662
850
1080
1827
4158
15 060
4 687

119 313

Fastigheten forvéirvades under 2011.

| E18]
[170]

Nordsjo Hamn,
godstrafik

@ Marknadséversikt Helsingfors, se sidan 13
|
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FORVALTNINGSBERATTELSE

MARKNADSOMRADE OVRIGA FINLAND

Sagax marknadsomride Ovriga Finland omfattar 11 fastigheter med 153 000 kvadratmeter

uthyringsbar area. Hyresvdrdet uppgdr till 80 miljoner kronor.

I Ovriga Finland omfattar Sagax fastighetsbestand 11 fastigheter
med 153 000 kvadratmeter uthyrningsbar area. Marknadsomradet
utgor 13 % av Sagax uthyrningsbara area och 10 % av hyresvirdet i

koncernen.

FORVALTNING

Vid arsskiftet férdelades marknadsomradets hyresintikter pa 10
hyresavtal. Den genomsnittliga hyresdurationen uppgick till 11,6 ar.
Samtliga hyresavtal ir triple netavtal.

Hyresintikterna uppgick till 80,9 (74,2) miljoner kronor och
forvaltningsresultatet till 56,7 (48,3) miljoner kronor. Férvaltnings-
resultatet 2011 har 6kat med 17 % jimfort med 2010, frimst till
foljd av fastighetsforvirv.

Sagax har under 2011 investerat 103,1 (40,1) miljoner kronor i
marknadsomrédets befintliga fastighetsbestdnd. Under 2011 avsluta-
des nybyggnation av 4 700 kvadratmeter kontor i Hyvinge, Finland,
for hyresgisten Konecranes. Byggnaden ir en del av Konecranes
globala huvudkontor. Totalt har 10,3 miljoner euro investerats i

fastigheten varav 8,7 miljoner euro, motsvarande 82,1 miljoner

kronor, under 2011. Det befintliga hyresavtalet har férlingts och
hyresnivén justerats till f6ljd av investeringarna.

Under 2011 péborjades nybyggnation av 3 200 kvadratmeter
produktionsytor i Lapua fér hyresgisten BE Group. Totala produk-
tionskostnaden kommer att uppga till motsvarande 32,1 miljoner
kronor for byggnationen som skall avslutas under det forsta kvar-
talet 2012, varav 20,4 miljoner kronor har investerats under 2011.
Det befintliga hyresavtalet har forlingts och hyresnivén justerats till

foljd av investeringarna.

FORVARV OCH FORSALININGAR
Fastigheten Tuottotie 4 i Birkala, utanfér Tammerfors, med en
uthyrningsbar area om 4 700 kvadratmeter férvirvades under 2011.
Fastigheten #r uthyrd till Rotator.

Fastigheten Metsikiventie 4 i Lappo med en uthyrningsbar area
om 3 000 kvadratmeter forvirvades under 2011. Fastigheten utgor
centrallager for norra Finland 4t BE Group.

Under 2011 har inga fastigheter avyttrats inom marknadsomradet.

De fem stérsta hyresgiisterna som motsvarade 100 % av
marknadsomrddets hyresvdirde var foljande:

BE Group Stalgrossist
Konecranes Tillverkare av lyftutrustning
Movere Transport och logistik
Rotator Importdr av anliggningsmaskiner
Tibnor Staldistributér
KORTA FAKTA
Antal fastigheter 11

Uthyrningsbar area, kvm 152 594
Hyresvirde, Mkr 79,7
Ekonomisk vakansgrad, %

Hyresduration, ar 11,6

Fastigheternas marknadsvirde, Mkr 1011
Férvaltningsresultat 2011, Mkr 56,7
Direktavkastning per 2011-12-31, % 7,7
ANDEL AV SAGAX
Hyresvarde Marknadsvarde Uthyrningsbar area

'10% '11%

'13 %

ﬁk . _“"'.‘.'l-,_ s _ - A ]
Fastigheten Paakalantie 3 (853-66-3-15) i Abo omfattar 27 000 kvadrat-
meter uthyrningsbar area och dir uthyrd till stilgrossisten BE Group.
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FASTIGHETSFORTECKNING — OVRIGA FINLAND
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Totalt

Fastighetsbeteckning

Tuottotie 4 (604-418-1-538)
Koneenkatu 8 (106-7-606-16)
Koneenkatu 8 (106-7-606-25)
Koneenkatu 8 (106-7-606-26)
Koneenkatu 8 (106-7-606-28)
Koneenkatu 8 (106-7-606-27)
Vanhanradankatu 42 (398-20-246-8)
Metsikiventie 4 (408-14-1413-1)
Tuotekatu 3 (837-330-6123-11)*
Ruununmyllyntie 13 (109-16-86-8)
Paakalantie 3 (853-66-3-15)

Tavaste

Adress

Tuottotie 4
Koneenkatu 8
Koneenkatu 8
Koneenkatu 8
Koneenkatu 8
Koneenkatu 8
Vanhanradankatu 42
Metsikiventie 4
Tuotekatu 3
Ruununmyllyntie 13
Paakalantie 3

Eﬁ

Tammerfors

@

2

Lahtis

Abo QMEE'{G yl‘%
B Helsingfors

Kommun

Birkala, Finland
Hyvinge, Finland
Hyvinge, Finland
Hyvinge, Finland
Hyvinge, Finland
Hyvinge, Finland
Lahtis, Finland
Lappo, Finland
Tammerfors, Finland
Tavastehus, Finland

Abo, Finland

Uthyrningsbar area, kvm

Lager/ industri Kontor/ovrigt Totalt
3767 965 4732

- 1200 1200

7107 - 7107
1764 - 1764
24977 5510 30 487
16 186 5500 21 686
26 441 646 27 087
2 642 314 2956
10 047 639 10 686
14 760 2955 17127
25691 1483 27 174
133 382 19212 152594

Fastigheten forvéirvades under 2011.
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MARKNADSOMRADE OVRIGT

I Tyskland och Danmark har Sagax den 31 december 2011 ett fastighetsbestdand omfattande fem
fastigheter med 48 000 kvadratmeter uthyrningsbar area. Aterstdende genomsnitilig loptid pé

hyresavtalen uppgdr till 16,1 dr.

Sagax fastighetsbestind i marknadsomréde Ovrigt omfattar fem
fastigheter med 48 000 kvadratmeter uthyrningsbar area. Marknads-
omradet utgor 4 % av Sagax uthyrningsbara area och 6 % av

hyresvirdet.

FORVALTNING

Vid &rsskiftet fordelades marknadsomradets hyresintikter pa fem

hyresavtal. Den genomsnittliga hyresdurationen uppgick till 16,1 ar.
Hyresintikterna uppgick till 44,1 (44,5) miljoner kronor och

forvaltningsresultatet till 18,8 (17,1) miljoner kronor. Férvaltnings-

resultatet 2011 har 6kat med 10 % jimfort med 2010, framst till
foljd av investeringar under 2010 i befintligt fastighetsbestind samt
ldgre finansieringskostnader. Sagax har under 2011 investerat 0,0
(43,7) miljoner kronor i marknadsomradets befintliga fastighets-
bestand.

FORVARV OCH FORSALININGAR
Inga fastigheter har forvirvats eller avyttrats i marknadsomradet
under 2011.

De tvd hyresgdsterna som motsvarade 100 % av
marknadsomrddets hyresviirde var féljande:

Gambro Medicinsk teknik med tillhérande tjinster
Kemetyl Forsiljning och produktion av kemikalier
KORTA FAKTA

Antal fastigheter 5
Uthyrningsbar area, kvm 47 628
Hyresvirde, Mkr 46,2
Ekonomisk vakansgrad, %" 25,5
Hyresduration, &r 16,1
Fastigheternas marknadsvirde, Mkr 448,7
Férvaltningsresultat 2011, Mkr 18,8
Direktavkastning per 2011-12-31, % 9,6

1) Ekonomisk vakans utgors i sin helhet av ladmnade hyresrabatter.

ANDEL AV SAGAX

Marknadsvarde

’5%

Hyresvarde

’ 6 %

Uthyrningsbar area

’ 4%

I Hechingen utanfir Stuttgart hyr Gambro fyra fastigheter om sam-
manlagt 44 000 kvadratmeter uthyrningsbar area. I anliggningen
tillverkas dialysfilter.

AB Sagax Arsredovisning 2011



FASTIGHETSFORTECKNING — OVRIGT

Uthyrningsbar area, kvm

Fastighetsbeteckning Adress Kommun Lager/ industri Kontor/ 6vrigt Totalt
108756,9M Qlsemagle By, Olsemagle Vaerkstedsvej 45-49 Koége, Danmark 3378 250 3628
Holger-Crafoord Strasse 26 Holger-Crafoord Strasse 26 Hechingen, Tyskland 8536 1670 10 206
Holger-Crafoord Strasse 26 Holger-Crafoord Strasse 26 Hechingen, Tyskland 6 644 5754 12 398
Holger-Crafoord Strasse 26 Holger-Crafoord Strasse 26 Hechingen, Tyskland 10 205 956 11 161
Holger-Crafoord Strasse 26 Holger-Crafoord Strasse 26 Hechingen, Tyskland 10213 22 10 235
Totalt 38976 8652 47 628

AB Sagax Arsredovisning 2011
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FASTIGHETSBESTANDETS MARKNADSVARDE

Fastighetsbestdindets marknadsviirde uppgick till 8 961 miljoner kronor per 31 december 2011.
Samtliga fastigheter har vdrderats av oberoende virderingsforetag. Den viigda kalkylrdntan for
restvdirdet uppgick till 10,4 %. Sagax redovisade direktavkastning uppgick till 7,7 %.

INTERNATIONELL REDOVISNINGSSTANDARD

Sagax upprittar sin koncernredovisning enligt de av EU godkinda
International Financial Reporting Standards (IFRS). Sagax har valt
att redovisa sina fastigheter till verkligt virde enligt Verkligt virde-
metoden, det vill siga till marknadsvirde.

Sagax utgdende ackumulerade orealiserade virdeférandringar pa
fastighetsbestdndet den 31 december 2011 uppgick till totalt 384,0
miljoner kronor. Det betyder att fastighetsbestdndet av oberoende
virderingsforetag bedomts 6ka i virde sedan 2005 med detta netto-

belopp, utéver vad Sagax investerat i fastigheterna under perioden.

MARKNADSVARDE

Det sammanlagda marknadsvirdet pa Sagax 136 (129) fastigheter
uppgick den 31 december 2011 till 8 961 (7 535) miljoner kronor.
Forindringen av bedémt marknadsvirde har frimst uppkommit
genom férvirv av nya fastigheter fér sammanlagt 1 396,6 (991,7)

miljoner kronor samt investeringar i befintligt fastighetsbestind

som under dret uppgick till 160,4 (180,1) miljoner kronor. Fastig-
heternas redovisade virde minskade med 246,3 (72,0) miljoner kronor
till f6ljd av fastighetsforsiljningar under &ret.

Virdeforiandringar under aret uppgick till 123,7 (175,7) miljo-
ner kronor, varav realiserade virdeférindringar utgjorde -5,8 (0,8)
miljoner kronor och orealiserade virdeférindringar 129,4 (174,9)
miljoner kronor. Omrikning fran utlindsk valuta har skett till
balansdagens kurser.

I enlighet med IFRS har vid férvirv beaktad uppskjuten skatt
om 35,2 (39,9) miljoner kronor reducerat redovisat fastighetsvirde
i balansrikningen. Redovisat fastighetsvirde uppgar dérefter till
8 925 (7 495) miljoner kronor.

Virdeutvecklingen for fastigheterna har under 2011 i likhet med
2010 varit positiv efter att ha varit negativ under 2008 och 20009.
Det vigda direktavkastningskravet uppgick till 8,2 %.

FORANDRING AV FASTIGHETERNAS REDOVISADE VARDE

FASTIGHETERNAS OREALISERADE VARDEFORANDRINGAR

Mkr Antal Ingdende Redovisad Forséljning av Utgdende
. 2 orealiserade  orealiserad vérde- vérdeforandrade orealiserade
Fﬁstghetsbestzfnd 31 december 2010 75354 129 Ar varden, Mkr forandring, Mkr fastigheter varden, Mkr
Forvirv av fastigheter 1396,6 12 2004
Investeringar i befintligt bestand 160,4 2005 B 56 g B 6 ;
Forsiljning av fastigheter -246,3 -5 - ! N ’
Omrikningsdiff d 2006 56,9 152,1 -1,3 207,7
mrikningsdifferens avseende
utlindska fastighetsvirden -14,8 ;88; ig;’; 41“29?’8 -l gi'g ;;2';
Virdeférindring 129,4 ! e o !
2009 336,8 2446 0,3 92,5
Fastighetsbestand 31 december 2011 8960,7 136 2010 92,5 174,9 71 260,3
L ) 2011 260,3 129,5 -5,8 384,0
Forvirvad uppskjuten skatt -35,2
Totalt 632,9 -248,9
Bokfort virde 8925,5
FASTIGHETERNAS MARKNADSVARDE FASTIGHETERNAS MARKNADSVARDE OCH AREA
Ovriga Finland 11 % (1 011 Mkr) Burigt 5 % (449 Mky) | 000l kvm Mikr
Antal fastigheter 11 Antal fastigheter 5 1200 12 000
Helsingfors 1000 10000
11 % (965 Mkr) 200 8000
Antal fastigheter 20 Stockholm
48 % (4 329 Mkr) 600 6000
Antal fastigheter 57
Ovriga Sverige 400 4000
25 % (2 207 Mkr) _sull
Antal fastigheter 43 200 2000
0

Sagax fastighetsbestand i sammandrag, se sidan 18

@)
»

Kvartal 3 4 1 2 3 41 2 3 41 234123412341 23412314

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Il Uthyrningsbar area Marknadsvérde
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OMVARDERINGAR AV FASTIGHETER

Fastighetsportfoljens virde har stigit med 43,1 (143,5) miljoner
kronor till f6ljd av nyuthyrningar, omférhandlingar och avflyttningar
under aret. Fastighetsmarknaden har utvecklats positivt under aret
vilket medfort en omvirdering av fastigheterna med 86,3 (102,5)
miljoner kronor. Sammantaget har virdeutvecklingen p4 fastig-
heterna i Sverige uppgatt till 138,5 (153,3) miljoner kronor och
virdeutveckligen p3 fastigheterna utomlands har uppgatt till -9, 1

(21,6) miljoner kronor redovisat i svenska kronor.

SAGAX FASTIGHETER MED HOGST MARKNADSVARDE
Det sammanlagda marknadsvirdet fér Sagax tio virdemissigt
storsta fastigheter uppgick per 31 december 2011 till 3 329 miljo-
ner kronor. Detta motsvarade 37 % av fastighetsbestindets totala
marknadsvirde. Sagax tio hogst virderade fastigheter, sorterade i

bokstavsordning, presenteras i tabell nedan.

EXTERNA MARKNADSVARDERINGAR
For att bedéma fastigheternas verkliga virde har Sagax valt att an-
vinda oberoende virderingsféretag. De externa marknadsvirdering-
arna gors varje kvartal och omfattar Sagax samtliga fastigheter, med
undantag for fastigheterna i Tyskland vilka under 2011 har virderats
externt per 30 juni och 31 december. Fastigheterna har virderats
internt av Sagax per 31 mars och 30 september till féljd av de hoga
kostnaderna for fastighetsvirderingar i Tyskland.

Fastighetsvirdering ir férknippat med viss osikerhet och baseras

ofta pa subjektiva antaganden om framtida utveckling fér en rad olika

parametrar. Sagax bedémer att anvindandet av vilrenommerade
oberoende virderingsforetag skapar de bista langsiktiga forutsitt-
ningarna for rittvisande och trovirdiga beddmningar av fastigheter-
nas marknadsvirde. I nedanstiende tabell 6ver virdeférdelning av
virderingsobjekt redogors for vilka virderingsféretag som anlitats vid

arsskiftet och hur méanga fastigheter som virderats av dem.

VARDE AV KONTRAKTERADE HYRESINTAKTER
Huvuddelen av Sagax fastigheter ir uthyrda med ldnga hyresavtal.
Dessa omstindigheter innebir att en relativt stor andel av Sagax
fastigheters marknadsvirde utgors av virdet frin de framtida hyres-
intikter som de befintliga hyresavtalen férvintas generera.
Nuvirdet av framtida bedémda driftnetton fran kontrakterade
hyresavtal uppgar till 4,0 miljarder kronor, vilket motsvarar 45 %
av fastigheternas externt bedémda marknadsvirde. Nuvirde av
driftnetton fran befintliga hyresavtal i férhallande till fastigheternas
marknadsvirde ir ligst i Helsingfors med 27 %. Detta innebir att
marknadsvirdena for Helsingforsfastigheterna ir mest beroende av
framtida uthyrningsméjligheter. I marknadsomrade Ovrigt utgor
nuvirdet av driftnetton frén befintliga hyresavtal 94 %. Detta
innebir att marknadsvirdena for fastigheterna i marknadsomridet
Opvrigt ir minst beroende av framtida uthyrningsmojligheter. For att
berikna hur stor denna andel 4r har Sagax utgitt frin de externa
marknadsvirderingarna. De driftnetton som bedéms genereras under
terstoden av respektive fastighets genomsnittliga hyresduration har
nuvirdesberiknats med den kalkylrinta som de externa virderarna

3satt respektive fastighet.

OREALISERADE VARDEFORANDRINGAR

Belopp i miljoner kronor jan-dec 2011
Nyuthyrningar/Omférhandlingar 57,7
Avflyttningar/Omférhandlingar -19,3
Allmin marknadsférindring 100,1
Delsumma Sverige 138,5
Nyuthyrningar/Omférhandlingar 4,7
Avflyttningar/Omférhandlingar -
Allmin marknadsférindring -13,8
Delsumma Utland -9,1
Summa orealiserade viirdefdrindringar 129,4

BEDOMD ANDEL AV MARKNADSVARDE SOM MOTSVARAS
AV NUVARDET AV DRIFTNETTON FRAN BEFINTLIGA HYRESAVTAL

Hyres- Végd Andel av bedomt
Marknadsomrade duration, ar kalkylrénta marknadsvarde
Stockholm 58 8,3 % 31 %
Ovriga Sverige 10,8 7,9 % 66 %
Helsingfors 3,8 9,1 % 27 %
Ovriga Finland 11,6 8,9 % 57 %
Ovrigt 16,1 8,4 % 94 %
Genomsnitt 7,9 8,2 % 45 %

FASTIGHETER MED HOGST MARKNADSVARDE | BOKSTAVSORDNING

Uthyrningsbar
Fastighet Kommun area, kvm
Jordbromalm 3:1 Haninge 93 807
Jordbromalm 6:13 Haninge 16 100
Holger-Crafoord Strasse 26 Hechingen 44 000
Inteckningen 5 Lund 23789
Koneenkatu 8 Hyvinge 62 244
Librobick 4:23 Uppsala 14 979
Romben 3 Sollentuna 17 495
Vanhanradankatu 42 Lahtis 27 087
Verkmastaren 4 Solna 15952
Vita 1 Stockholm 9015
Totalt 324 468
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VARDERINGSMETODIK

Virderingarna genomfors i Sverige i enlighet med riktlinjerna

i IPD Svenskt Fastighetsindex virderingshandledning. Varje
virderingsobjekt virderas separat av fastighetsvirderare som
auktoriserats av den ideella féreningen ASPECT (Association

for Surveying, Property Evaluation and valuation, Competence
development and Transaction. Motsvarande giller for Sagax
fastigheter utomlands. Som huvudmetod vid virdebedémningarna
anvinds kassafldeskalkyler i vilka kassafloden och restvirden
nuvirdesberiknas.

Restvirdet beriknas genom att det bedémda driftnettot dret
efter sista kalkyldret evighetskapitaliseras med &satt direktavkast-
ningskrav. Nuvirde av kassafldde och restvirde beriknas genom
att kassaflédet och restvirdet diskonteras med kalkylrintan.

Fastigheterna besiktigas av virderingsminnen enligt ett rullande
schema. Samtliga fastigheter har besiktigats under de senaste tre
dren. Besiktningarna omfattar allménna utrymmen samt ett urval
av lokaler, dir sirskild vikt liggs vid storre hyresgister samt vakanta
lokaler. Syftet med besiktningen #r att bedoma fastighetens all-
minna standard och skick, underhéllsbehov, marknadsposition och

lokalernas attraktivitet.

ANALYSER OCH GENERELLA FORUTSATTNINGAR
Kalkylperioden har anpassats efter aterstiende 16ptid for befintliga
hyresavtal och varierar mellan 5 och 20 ar. I regel uppgér kalkyl-
perioden till 10 &r. Kassaflodeskalkylerna baseras pa ett inflationsan-
tagande om 2 % per &r under kalkylperioden. Som grund fér bedém-
ning av framtida driftnetton ligger analys av gillande hyresavtal samt
analys av den aktuella hyresmarknaden. Hyresavtalen har individuellt
beaktats i kalkylen. Normalt har de befintliga hyresavtalen antagits
gilla fram till hyresavtalens slut. For de fall hyresvillkoren har bedémts
som marknadsmassiga har de sedan antagits méjliga att férlinga pa
oférandrade villkor alternativt varit méjliga att nyuthyra pé liknande
villkor. I de fall den utgdende hyran bedémts avvika fran gillande
marknadshyra har denna reglerats till marknadsmissig niva. Kassa-
flddesanalysen medger mojligheten att beakta marknadslige, hyresniva,
framtida utveckling av marknadshyra och ldngsiktig vakansgrad.

Drift- och underhéllskostnader har dels baserats pa en analys av
de historiska kostnaderna for respektive fastighet och dels pa erfaren-
heter och statistik avseende likartade fastigheter, bland annat fran sta-
tistik redovisad av IPD. Dessa kostnader har dock mindre betydelse
vid virdering av Sagax fastighetsbestind d& hyresgisterna normalt

sjilva betalar dessa kostnader i tilldgg till den 6verenskomna hyran.

Fastigheternas forvintade framtida kassaflode under
vald kalkylperiod beriiknas enligt foljande:

+ Hyresinbetalningar
- Driftutbetalningar
- Underh3ll

= Driftnetto

- Investeringar

= Kassaflode

VARDERINGSFORETAGEN

DTZ

DTZ ir en del av UGL Services som har 43 000 anstillda med

217 kontor i 45 linder. UGL Services ir ett av vildens storsta

fastighetsserviceféretag. I Sverige finns cirka 80 anstillda och bo-

laget har kontor i Stockholm, Géteborg, Malmé och Norrkdping.
Sagax anlitar DTZ for virderingar av fastigheter i Sverige,

Finland och Danmark.

www.dtz.com

FORDELNING AV VARDERINGSOBJEKT

Fastighetsvarderare Antal fastigheter

DTZ Sweden 81
Savills Sweden 19
DTZ Finland 27
Savills Plc 4
DTZ Egeskov 1
Savills Immobilien 4
Totalt 136
Savills

Savills plc ir en fastighetstjinsteleverantér som ir noterad pa
London Stock Exchange. Bolaget har ett internationellt nitverk
med 20 000 medarbetare p& éver 200 kontor och samarbets-
partner runt om i virlden.

Sagax anlitar Savills for virderingar av fastigheter i Sverige
och i Tyskland.

www.savills.com



JUSTERING AV DRIFTNETTO VID VARDERING

Det av fastighetsvirderarna totalt beriknade driftnettot for 2012
uppgick till 684 miljoner kronor i virderingarna. Detta driftnetto
kan jamféras med det driftnetto om 665 miljoner kronor som
redovisas i Aktuell intjiningsformaga per 31 december 2011, se
sidan 54. Sagax driftnetto, enligt Aktuell intjiningsformaga vid
arsskiftet, dverensstimmer saledes vil med det driftnetto vilket

virderingsminnen baserat de bedémda marknadsvirdena pa.

VARDEFORANDRINGAR RELATIVT INFLATION
Nedanstéende tabell visar fastigheternas reala virdeforindringar nér
hinsyn tas till inflation uttryckt som férindring av Konsumentprisindex
(KPI). Med virdeforindring avses den forindring av fastighetsportfoljens

marknadsvirde som 6verstiger investeringar i densamma.

KALKYLRANTA OCH AVKASTNINGSKRAV

Kalkylrintan utgér ett nominellt avkastningskrav pa totalt kapital.
Utgéngspunkten for kalkylrintan ir den nominella rintan pa stats-
obligationer med fem &rs 16ptid med dels en generell riskpremie for
fastigheter och dels ett objektspecifikt tilligg. Det valda direktav-

kastningskravet for restvirdebedémningen har himtats frin mark-

nadsinformation frén den aktuella delmarknaden och har anpassats
med hinsyn till fastighetens fas i den ekonomiska livscykeln vid
kalkylperiodens slut. Kalkylrinta for nuvirdesberikning av kassa-
floden (5,5-14,0 %), kalkylrinta fér nuvirdesberikning av restvirde
(7,5-17,0 %) samt direktavkastningskrav for restvirdebedémning
(6,0-15,0 %) baseras pa analyser av genomforda transaktioner samt
pa individuella beddmningar avseende riskniva och respektive
fastighets marknadsposition.

Den 31 december 2011 uppgick den vigda kalkylrintan for
diskontering av kassafléden och restvirden till 8,3 % (8,3 %) respek-
tive 10,4 % (10,4 %). Det vigda direktavkastningskravet uppgick
till 8,2 % (8,3 %). Detta innebir att om Sagax fastighetsportfolj teo-
retiskt sett skulle betraktas som en enda fastighet motsvarar mark-
nadsvirdet om 8 961 miljoner kronor ett direktavkastningskrav om
8,2 % for berikning av restvirdet, en kalkylrinta om 8,3 % avseende
kassaflodet och en kalkylrinta om 10,4 % avseende nuvirdesdiskon-

tering av restvirdet.

KORT OM SAGAX FASTIGHETSVARDERINGAR

Vardetidpunkt 31 december 2011
Verkligt virde

Oberoende virderingsforetag

Kalkylperiod

Antagen inflationsutveckling
Langsiktig vakansgrad

Drift- och underhéllskostnader

Kalkylrinta kassaflode
Kalkylrinta restvirde
Direktavkastningskrav

8961 Mkr

DTZ Sweden, DTZ

Finland, DTZ Egeskov, Savills
Sweden, Savills Plc och Savills Im-
mobilien.

5-20 ar
2 %
Normalt 5-20 %

Historiska kostnader fér
respektive fastighet samt erfaren-
het och statistik frén jimforbara
fastigheter.

5,50-14,00 %

7,50-17,00 %

6,00-15,00 %

KANSLIGHETSANALYS FASTIGHETSVARDEN

Mkr
Forindring direktavkastnings-
krav, %-enheter
05
0,0
+0,5

Férandring driftnetto, %

-5,0 0 +5,0
+100 +575 +1 050
-450 0 +450
-930 -510 -90

VARDEFORANDRINGAR FASTIGHETER 2005-2011

Vérdeférandring”

Real vérde-
Ar Forandring KPI2 forandring
2005 57 Mkr 3,4 % 0,9 % 2,5%
2006 158 Mkr 6,0 % 1,6 % 44%
2007 507 Mkr 12,1 % 3,4 % 8,7 %
2008 —-148 Mkr -2,7 % 1,5 % 4,2 %
2009 244 Mkr 3.9% 0,5 % —4,4 %
2010 176 Mkr 2,5% 2,0 % 0,5 %
2011 129 Mkr 1,6 % 2,6 % “1,0%

1) Virdefordndringar utéver investeringar.
2) Viigd forcindring av KPI eller motsvarighet pa de marknader Sagax
dgt fastigheter.

KALKYLRANTOR OCH DIREKTAVKASTNINGSKRAV

Kalkylrénta Kalkylrénta Direkt-
Marknadsomrade kassaflode restvarde avkastningskrav
Stockholm 5,50-10,15 % 7,50-11,25 % 6,00-9,25 %
Ovriga Sverige 6,25-14,00 % 8,85-17,00 % 6,85-15,00 %
Helsingfors 7,65-11,00 % 9,50-12,35 % 7,50-9,90 %
Ovriga Finland 8,75-9,00 %  10,00-11,00 % 8,00-9,00 %
Ovrigt 8,25-8,50 % 8,50-10,25 % 8,25-10,25 %
Vigt genomsnitt 8,3 % 10,4 % 8,2 %

Marknadséversikt, se sidan 9
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FINANSIERING

Sagax egna kapital uppgick till 2 223 miljoner kronor per 31 december 2011. De rintebdrande
skulderna uppgick till 6 557 miljoner kronor motsvarande en beldningsgrad om 68 %. Den

genomsnittliga rinte- och kapitalbindningen uppgick till 4,3 respektive 2,9 dr.

BAKGRUND

Sagax bedriver en mycket kapitalintensiv verksamhet. Tillgdng till
kapital 4r en grundliggande forutsittning for att utveckla en fram-
gangsrik fastighetsrorelse. Sagax tillgdngar uppgick till 9,6 miljarder
kronor vid arsskiftet. Verksamheten finansieras med en kombination
av eget kapital, rintebiarande skulder samt 6vriga skulder. Det egna
kapitalet och de rintebirande skulderna utgér de tva viktigaste
kapitalkillorna och svarade per 31 december 2011 f6r 23 % respektive
68 % av Sagax finansiering.

Rintekostnaderna utgdr verksamhetens dverligset storsta kost-
nad. Sagax har som policy att binda rintan under ldng tid framét.
Bolaget har som mal att ha en rintebindningstid som alltid éverstiger
4 ar. Den langa rintebindningen gor rintekostnaderna forutsigbara.
[ kombination med Sagax hoga ekonomiska uthyrningsgrad (93 %),
langa hyresavtal (7,9 &r) och ett 1agt inslag av fastighetskostnader
blir bolagets forvaltningsresultat och kassafléde forutsigbart under
overskadlig framtid.

Sagax bedomer att forutsigbarheten i forvaltningsresultatet medger
en relativt hog andel rintebirande skulder. Sagax egna kapital kan
dirigenom anvindas effektivt, vilket skapar hogre avkastning dn vad
som annars skulle vara méjligt, utan att risknivan blir for hog.

Tillgdng till nyupplaning ir av avgérande betydelse for att kunna
genomf6ra investeringar i befintliga fastigheter samt férvirva nya
fastigheter och dirmed fortsitta att utveckla bolaget.

Sagax efterstrivar lang kapitalbindning for bolagets lineavtal i
syfte att minimera refinansieringsrisken. Per 31 december 2011 upp-

gick bolagets genomsnittliga kapitalbindning till 2,9 ar och Sagax har

inget refinansieringsbehov forrin 2014, vilket innebir att Sagax har
goda férutsittningar att refinansiera laneavtalen dessférinnan.

Sagax har i stor utstrickning avtalat bort kraven pé finansiella
dtaganden (covenants) i sina l&neavtal, se ssmmanstillning pa
sidan 46. Nagot fortida refinansieringsbehov av detta skil dr dirfor

osannolikt. Bolagets finansiella stillning ir siledes god.

EGET KAPITAL
Sagax egna kapital uppgick till 2 223 (2 206) miljoner kronor vid
arsskiftet, vilket motsvarade en soliditet om 23 % (26 %).

Sagax strivar efter balans mellan en attraktiv avkastning pa
eget kapital och en acceptabel riskniva. Bolagets malsittning ir att
det egna kapitalet langsiktigt skall 6verstiga 20 % av bolagets totala
finansiering. En soliditet 6verstigande 20 % har bedémts som
limplig med hinsyn till bolagets ldnga hyresavtal, kapitalbindning
och stillning i dvrigt. Soliditetsmalet har utformats med sarskilt
beaktande av bolagets mél for rintebindning (> 4 4r) och rinte-
tickning (>150 %). Med en soliditet om 23 % uppfyllde Sagax
malet vid utgdngen av 2011.

Sagax mélsittning for avkastningen pa eget kapital under en
konjunkturcykel uppgér till 15 %. Till f6ljd av den negativa virde-
utvecklingen pé bolagets finansiella derivat under 2011 var avkast-
ningen pé eget kapital 18g under 4ret. Avkastningen pé eget kapital
uppgick under 2011 till 6 % (27 %). Den genomsnittliga avkastning-
en pa eget kapital har uppgatt till 19 % under de senaste fem aren
trots att den redovisade avkastningen for 2008 respektive 2009 var s
13g som —13 % respektive 3 %.

KAPITALSTRUKTUR PREFERENSKAPITAL

Ovriga skulder 9 % (809 Mkr) Belopp i miljoner kronor 2011-12-31 2010-12-31
Eget kapital 23 % Preferenskapital 11921 11921
(2 223 Mkr) Andel av eget kapital, % 53,6 54,0
Rantebarande - - 2om 2010
skulder 68 % Utdelning (2011 forslag) 74,5 74,5

(6 557 Mkr) Andel av kassaflodet fran
den 16pande verksamheten, % 22,4 23,1

Aktien och dgarna, se sidan 64

@)
»

AB Sagax Arsredovisning 2011



Det egna kapitalet fordelades per 31 december 2011 pa 13 416 822
stamaktier och 37 252 022 preferensaktier. Bida aktieslagen ar note-
rade pd NASDAQ OMX Stockholm, Mid Cap.

Preferensaktierna bidrar, i tilligg till Sagax 6vriga kapitalkillor,
till att finansiera verksamheten till ligsta méjliga riskjusterade
kostnad och kommer att utgéra en komponent i bolagets kapitalstruk-
tur under 6verskddlig framtid. Omfattningen av bolagets preferens-
kapital kommer att variera beroende p4 kostnaden fér sidant
kapital samt Sagax totala kapitalbehov.

Sagax har som maélsittning att preferenskapitalet 1dngsiktigt skall
motsvara 20 till 50 % av koncernens egna kapital. Per 31 december
2011 uppgick preferenskapitalet till 1 192,1 (1 192,1) miljoner
kronor motsvarande 53,6 % (54,0 %) av koncernens egna kapital.
Sagax bedomning ér att andelen preferenskapital kommer att
understiga 50 % av koncernens egna kapital fore utgangen av 2012.

Sagax har som maélsittning att preferensutdelningen skall
understiga 50 % av kassaflodet frin den l6pande verksamheten.
Preferensutdelningen ar 2011 uppgick till 74,5 miljoner kronor
motsvarande 22,4 % av kassaflodet frdn den 16pande verksam-
heten 2011.

Sagax beriknar det egna kapitalet per aktie enligt féljande. Av
det egna kapitalet férdelas 30,00 kronor per preferensaktie, motsva-
rande likvidationsvirdet per aktie enligt bolagsordningen (se sidan
125), med tilligg {6r ackumulerad ej utbetald preferensutdelning
om 2,00 kronor per &r. Direfter fordelas aterstdende eget kapital
mellan stamaktierna. Per 31 december 2011 uppgick eget kapital
till 76,85 (78,55) kronor per stamaktie och till 32,00 (32,00) kronor
per preferensaktie.

Sagax utfirdade 4r 2006 1 500 000 teckningsoptioner. Teck-
ningsoptionerna gav ritt for innehavaren att teckna en stamaktie per

option till och med den 15 februari 2011 med en teckningskurs om

34,95 kronor per stamaktie. Samtliga 687 783 vid utgdngen av 2010
utestiende teckningsoptioner hade utnyttjats den 15 februari 2011.

RANTEBARANDE SKULDER

Allmdint om Sagax rintebdrande skulder

De rintebirande skulderna utgjorde 68 % (67 %) av bolagets
finansiering per 31 december 2011 och var Sagax huvudsakliga
finansieringskilla. De rintebirande skulderna bestir dels av bank-
l4n som upptagits med sikerhet i dotterbolagens fastigheter och
dels av ett icke sikerstillt obligationsldn. Banklanen tillhandahalls
av Deutsche Pfandbriefbank, Nordea Bank, SEB samt Svenska
Handelsbanken. Bolagets fastigheter, exklusive fastigheter i
Tyskland och Danmark, ir finansierade i lokal valuta. Sagax avser
att minska andelen sikerstilld finansiering till formén for icke
sikerstilld obligationsfinansiering. Vid arsskiftet uppgick de rinte-
birande skulderna till 6 557 (5 641) miljoner kronor varav 1 528
(1 454) miljoner kronor var upptagna i euro. De rintebirande
skulderna har &kat till f6ljd av nyupplaning vid fastighetsforvirv
och investeringar i befintligt bestind. Till foljd av valutakursfor-
indringar minskade skulderna med -7,9 (~168,8) miljoner kronor
under 2011.

Sagax utvirderar sin nettoskuld i férhallande till fastighets-
portféljens marknadsvirde och i férhallande till verksamhetens
intjining. Den genomsnittliga rintebirande nettoskulden mot-
svarade 8,5 ginger arets driftnetto. Kvoten mellan den rinte-
birande nettoskulden och driftnettot har minskat sedan 2005.
Sagax betalningskapacitet i férhallande till nettoskulden har siledes
utvecklats positivt. Den historiska utvecklingen av férhillandena
mellan nettoskulden och den sikerstillda nettoskulden i forhal-

lande till driftnettot redovisas i diagrammet nedan.

RANTE- OCH KAPITALBINDNING 31 DECEMBER 2011

Rantebindning Kapitalbindning

Forfalloar Mkr Rénta Andel Mkr Andel
2012 1844 3,9 % 28 % 313 5 %
2013 - - - 148 2%
2014 969 3,2 % 15 % 4944 75 %
2015 304 6,5 % 5 % 293 4 %
2016 475 4,9 % 7 % 43 1%
>2016 2 965 5,1 % 45 % 816 12 %
Summa/

genomsnitt 6 557 4,5 % 100 % 6 557 100 %

NETTOSKULD/DRIFTNETTO
ggr
12
11
10 N

\

/%

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

m== Nettoskuld/driftnetto m Sgkerstdlld nettoskuld/driftnetto
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Ataganden i lineavtal ("covenants”)

Laneavtal omfattas ofta av olika typer av dtaganden, s kallade
"covenants”, som kredittagaren skall uppfylla. Vid brott mot
jtagandena kan kreditgivaren begira att kredittagaren skall iter-
betala lanet i fortid. Atagandena utgérs typiskt av vissa finansiella
nyckeltal som méste uppfyllas. Exempel pa dtaganden ir att
beléningsgraden inte fir éverstiga en specifik niva eller att rinte-
tickningsgraden méste dverstiga en viss niva.

Sagax har i stor utstrickning avtalat bort denna typ av dtaganden
for att sikerstilla att bolagets langfristiga skulder inte skall kunna
sidgas upp i fortid av kreditgivaren. De finansiella dtaganden som finns
i vissa mindre 14n ir i huvudsak kassaflédesbaserade och uppfylls.

Ovriga dtaganden 4r bland annat att Sagax 4ger sina dotterbolag
till 100 %, att dotterbolagen inte upptar ytterligare ldn, att Sagax
tillser att hyresavtalen efterlevs, att Sagax tillgodoser kreditgivaren
med finansiell information sisom till exempel arsredovisningar samt
andra icke finansiella dtaganden som Sagax har ridighet 6ver.

For det fall budplikt skulle intrida pa aktierna i Sagax, s kallad
"change of control", har Sagax kreditgivare ritt att i vissa fall begira

omférhandling av 1neavtalen och ytterst fortida aterbetalning av 1dnen.

Finanspolicy

Finanspolicyn anger riktlinjer och regler fér hur finansverksam-

heten i Sagax skall bedrivas. Finanspolicyn faststills &rligen av Sagax

styrelse och anger hur de olika riskerna i finansverksamheten skall

begrinsas och vilka risker Sagax far ta. Malsittningen for finansfor-

valtningen inom Sagax skall vara att:

e Sikerstilla Sagax kort- och langfristiga kapitalférsérjning.

* Anpassa den finansiella strategin och hanteringen av finansiella
risker efter verksamhetens utveckling s att en langsiktigt stabil
kapitalstruktur uppnés och bibehalls.

e Uppné bista mojliga finansnetto inom givna riskramar.

Obligationsldn
I syfte att diversifiera Sagax finansiering emitterades 2010 ett
obligationsldn, uppgdende till ett totalt belopp om 250 miljoner
kronor. Obligationslnet forfaller till betalning den 20 maj 2015
eller sddan tidigare dag som foljer av villkoren for obligations-
lanet. Obligationerna ir inregistrerade pé privatobligationslistan
vid NASDAQ OMX Stockholm. Obligationslanet representeras
av obligationer, vardera med ett nominellt belopp om 10 000
kronor.

Obligationerna 16per med en rintesats om 7,00 % per ar frin

och med 21 maj 2010 till och med aterbetalningsdagen.

Kapitalbindning

Sagax langfristiga rintebirande skulder uppgick till 6 244

(5 287) miljoner kronor motsvarande 95 % (94 %) av de totala
rintebirande skulderna. Sagax kortfristiga rintebirande skulder
uppgick till 313,1 (353,6) miljoner kronor motsvarande 5 %

(6 %) av de rintebirande skulderna. Under 2012 beriknas

totalt 313 miljoner kronor amorteras, varav 159 miljoner kronor
amorterats under januari 2012 till f6ljd av fastighetsforsiljningar
i slutet av 2011. Aterstoden avser 16pande amorteringar till
kreditinstitut.

De kortfristiga rintebarande skulderna uttrycker Sagax
finansieringsbehov p4 kort sikt och paverkar bolagets refinan-
sieringsrisk. Lopande amortering och byggnadskreditiv utgér,

i tilldgg till vanliga bankldn som avtalsenligt skall dterbetalas
inom tolv manader, typiska kortfristiga rintebirande skulder
i Sagax balansrikning. De kortfristiga rintebirande skulderna
iterbetalas genom bolagets kassafléde, genom att omstruktu-
rera ldnetypen frin exempelvis ett byggnadskreditiv till ett
bottenlan eller genom nyuppléning for refinansiering av lan

som léper ut.

NYTTJADE KREDITER

Huvudsakliga finansiella dtaganden (" covenants")

Rante- Skuld-
Kreditgivare 31 dec 2011, Mkr Slutdatum Belaningsgrad Soliditet tackningsgrad tackningsgrad
Lan upptagna i SEK:
Deutsche Pfandbriefbank 3421 2014 Nej Nej Nej Nej
Svenska Handelsbanken 559 2018 Nej Nej Nej Nej
Nordea Bank 473 2017 Nej Ja,uppfylls Ja, uppfylls Nej
SEB 326 2014 Nej Ja,uppfylls Ja, uppfylls Nej
Obligationslén 250 2015 Nej Ja,uppfylls Nej Nej
Delsumma 5029
Léan upptagna i EUR:
Deutsche Pfandbriefbank 1528 2014 Nej Nej Nej Nej
Delsumma 1528
Summa 6 557



Sagax efterstrivar att ha en 18g andel kortfristig rintebirande
finansiering i syfte att minimera bolagets refinansieringsrisk. Sagax
begrinsar sin refinansieringsrisk genom att avtala om viss forutbe-
stimd 16ptid i samband med nyuppléning. Sagax efterstrivar dven
refinansiering av de langfristiga rintebirande skulderna i god tid.
Sammantaget bedéms detta arbetssitt effektivt begrinsa bolagets
refinansieringsrisk. Den genomsnittliga &terstdende kapitalbind-

ningen uppgick till 2,9 (3,4) ar vid &rets utging.

Scikerheter for riintebdrande skulder

Som sikerhet for de rintebirande skulderna har pantbrev om
sammanlagt 6 384 miljoner kronor pantsatts. Dirut6ver limnar Sagax
regelmissigt pant i form av aktier och andelar i de fastighetsigande
koncernforetagen. Sagax bedomning ér att pantsittningsavtalen

l6per pd marknadsmissiga villkor.

Réntebindning och derivat
Sagax laneavtal 16per i huvudsak med 3 manaders Stibor respektive
Euribor som rintebas. Den korta rintebindningen i laneavtalen med-
ger att bolaget kan forindra sin kapitalstruktur utan kostnad fér rénte-
skillnadsersittning. En rorlig rinta medfér dock inte den 1angsiktiga
forutsigbarhet som Sagax efterstrivar. For att begrinsa rinterisken,
definierad som risken for en resultat- och kassaflddespaverkan genom
forindring av marknadsrintan och 6ka férutsigbarheten i forvalt-
ningsresultatet anvinder bolaget olika typer av rintederivat.

Sagax rintederivat omfattade sammanlagt 5 384 miljoner kronor
i nominellt belopp vid &rsskiftet. I beloppet ingdr nominella rinte-
swappar om sammanlagt 629 miljoner kronor vilka startas under
perioden 2012-2014, med slutdatum 2021. Dessa rinteswappar
ersitter derivat vilka 16per under perioden och har dirfér paverkat
Sagax redovisade rintebindning men inte den genomsnittliga rinte-

nivan vid drsskiftet. Rintederivat om sammanlagt 4 755 miljoner

kronor begrinsade foljdaktligen Sagax rinterisk den 31 december
2011, motsvarande 75 % av bolagets rintebirande skulder med
rorliga rintor. Den genomsnittliga rintebindningen med beaktande
av rintederivaten uppgick till 4,3 (4,3) ar vid arsskiftet. Bolagets
forvaltningsresultat paverkas inom 6verskadlig framtid dirmed
endast i marginell omfattning av framtida férindringar i det all-
minna rinteliget.

Derivaten utgdrs av rinteswappar och rintetak. Sagax
motparter for derivatavtalen dr Nordea Bank, Svenska Handels-
banken, SEB och Deutsche Pfandbriefbank. Sagax rintederivat
ingas i svenska kronor eller euro i férhillande till Sagax upplaning i
respektive valuta.

De finansiella derivatens virdeférindringar under &ret redovisas
som realiserade eller orealiserade virdeférindringar i Sagax resultat-
rikning. Orealiserade virdeférindringar pdverkar Sagax resultat fore
skatt men inte kassaflodet eller forvaltningsresultatet. Redogorelse
for Sagax exponering mot virdeférindringar for finansiella derivat

finns pé sidan 57 under avsnittet om Sagax risker och riskhantering.

Nominella ranteswappar

En rinteswap ir ett avtal mellan tvd parter om byte av rintebetal-
ningar under en bestimd tidsperiod. Genom att kombinera ett 14n
med rorlig rinta (Stibor eller Euribor) och en rinteswap kan Sagax
sikerstilla en forutbestimd rinta under rinteswappens l6ptid. Avta-
let innebir att Sagax erhiller en rorlig rinta (motsvarande rintan pé
l&neavtalet) samtidigt som Sagax erldgger en fast rinta (swaprinta).
En rinteswap kan ingds med olika l6ptider, till exempel 2, 5 eller 10
ar. Sagax nominella rinteswappar pa bokslutsdagen hade en genom-
snittlig 16ptid om 5,8 4r. Vid arsskiftet omfattade Sagax rinteswappar
ett nominellt belopp om 4 701 miljoner kronor, motsvarande 87 %
av Sagax rintederivat. Ingen premie erliggs for denna typ av derivat

och derivatens virde ir noll vid forfallotidpunkterna.

RANTEDERIVAT

Rantebindning, ar
2012

2013

2014

2015

2016

>2016 1

Summa/genomsnitt

Nominellt belopp, Mkr Marknadsvérde, Mkr Genomsnittlig ranta

491 3,4 4,1 %
330 -10,5 42 %
1069 28,7 4,1 %
54 1,2 2,5 %
475 41,7 4,0 %
2 965 -367,8 4,1 %
5384 4532 4,1%

1) Nominella rénteswappar i SEB startar under perioden 2012-2014 och med slutdatum 2021. Dessa derivat har medfért att
Sagax redovisade réintebindning forlcingts, men har ej pdverkat den redovisade rintenivén.

@ Sagax derivatavtal vid arsskiftet, se sidan 48
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Rintetak

Sagax rintetak omfattade 683 miljoner kronor i nominellt belopp
vid arsskiftet. Rintetaken innebir att Sagax betalar en rérlig rinta
som kan dndras men inte verstiga en i forvig bestimd rinteniva
(strikerinta). Sagax betalar en premie for att ingd denna typ av
derivatavtal. Rintetakens virde ir noll vid férfallotidpunkterna. Vid
arsskiftet hade Sagax rintetak en genomsnittlig 16ptid om 2,1 ar

och en genomsnittlig strikeridnta om 4,6 %.

Virdering av rintederivat

I enlighet med redovisningsreglerna (IAS 39) skall rintederivat
marknadsvirderas och virdeférindringen redovisas éver resul-
tatrikningen. Sagax marknadsvirderar samtliga derivat genom
avstimning med respektive motpart. Virdet pa samtliga derivat
uppgick till -453,2 (-222,0) miljoner kronor per 31 decem-
ber 2011. Hela beloppet har kostnads- och skuldférts i Sagax
koncernredovisning.

Derivatens virde piverkas av ridande marknadsriinta, derivatens

att derivatens virde forindras. Marknadsvirdet p4 en nominell
rinteswap beriknas genom att nuvirdesdiskontera skillnaden mel-
lan derivatets fasta riinta och rddande marknadsrinta med motsva-
rande 16ptid. Om rddande marknadsrinta &verstiger derivatets fasta
rinta erhalls ett dvervirde och i motsatt fall erhélls ett undervirde.
Kalkylperioden motsvarar derivatets dterstiende 16ptid. Som kalkyl-
rinta for respektive diskonteringsperiod anvinds rdidande swaprinta
med motsvarande 16ptid. Marknadsvirdet av en nominell rinteswap
forindras saledes under derivatets 16ptid men virdet ir alltid noll
vid forfallotidpunkten. De kvartalsvisa marknadsvirderingarna av
derivatavtalen paverkar Sagax redovisade resultat och egna kapital
men péverkar ej bolagets kassafldde eller beliningsgrad.

Mer om principer for virdering av finansiella derivat aterfinns i
not 1 Redovisningsprinciper. [ avsnittet om risker och riskhantering
pé sidan 57 redogors for effekterna pa Sagax resultat vid antagan-
den om férindringar av underliggande swapkurvor.

Effekten pa resultatet 2011 uppgick till -264,5 (63,7) miljoner

kronor, varav —1,6 (-1,6) miljoner kronor var realiserad virde-

rintenivd samt aterstiende 16ptid. Skulle rinteliget forandras i forindring.
forhallande till rinteldget nir derivatavtalen ingicks medfér detta

DERIVATAVTAL 31 DECEMBER 2011

Nominella Aterstiende  Genomsnittlig

Belopp i miljoner kronor Antal belopp Andel 16ptid ranteniva Marknadsvérde
Nominella rinteswappar:

Deutsche Pfandbriefbank 14 2 467 45 % 4,1 &r 43 % -2433
Svenska Handelsbanken 5 411 8 % 8,5 ar 4,0 % -55,2
Nordea 12 1194 22 % 6,0 ar 3,4 % -95,4
SEB 5 629 12 % 9,5 &r? 3,6 %2 -59,6
Delsumma 36 4701 87 % 6,4 3" 4,0 %" -453,5
Rintetak:

Deutsche Pfandbriefbank 4 665 13 % 2,2 &r 4,6 %Y 0,3
Svenska Handelsbanken 18 0% 0,5 ar 5,5 %Y -0,0
Delsumma 5 683 13 % 2,1 ar 4,6 % 0,3
Summa 41 5384 100 % 5,8 ar” 4,1 %" —453,2

1) Genomsnittlig strikercinta for Sagax réintetak.

2) Nominella rinteswappar i SEB startar under perioden 2012-2014 och med slutdatum 2021. Dessa derivat har medfort att Sagax redovisade réiintebindning

forlingts men har ej pdverkat den redovisade rintenivén.



Rintederivatens tidsfaktor
I diagrammet nedan redovisas i vilken takt undervirdet for Sagax
finansiella derivat per 31 december 2011 uppléses till foljd av
endast tidsfaktorn, allt annat antages vara lika som vid arsskiftet.
Under 2012 skulle 59 miljoner kronor av reserven om 453 miljoner
kronor for undervirdet 16sas upp och intiktsforas och efter fem
ar har 352 miljoner kronor 18sts upp och intiktsforts till foljd av
enbart tidsfaktorn.

Intresseforetaget Sdderport konsolideras inte av Sagax, men
50 % av Séderports resultat redovisas i Sagax resultatrikning och
Sagax har i sin koncernredovisning dirfor beaktat dess andel av
undervirdet pa Soderports rintederivat. Om hinsyn tages dven
till resultatandelen i Séderport kommer sammanlagt 68 miljoner
kronor att intiktsforas i Sagax under 2012. Under en femarsperiod
kommer sammanlagt 424 miljoner kronor att intiktsforas i Sagax

endast till f6ljd av forlupen tid.

OVRIGA SKULDER
Sagax 6vriga skulder uppgick till 809 (578) miljoner kronor
motsvarande 8 % (7 %) av bolagets totala finansiering. Ovriga
skulder utgérs huvudsakligen av reservering fér marknadsvirderade
rintederivat, uppskjuten skatteskuld samt férutbetalda intikter och
upplupna kostnader.

Forutbetalda intikter uppstar till foljd av att Sagax erhéller

hyresinbetalningarna i forskott. Denna skuld léses genom att Sagax

tillhandahéller lokaler under perioden fér vilken hyra inbetalts.

Upplupna kostnader utgors i huvudsak av upplupna rintekostnader
avseende bolagets rintebirande skulder for det niarmast foéregdende
kvartalet. Sammantaget medfér betalningsstrukturen att Sagax sak-
nar behov av att finansiera rérelsekapital med rintebirande skulder

eller eget kapital.

RORELSEKAPITAL

Det dr Sagax uppfattning att det befintliga rorelsekapitalet for
den nirmaste tolvmanadersperioden ir tillrickligt fér de aktuella
behoven. Med rérelsekapital avses hir Sagax méjlighet att fa
tillgdng till likvida medel for att fullgéra sina betalningsforpliktel-
ser vartefter de forfaller till betalning. Sagax 16pande verksamhet
binder begrinsat rorelsekapital eftersom merparten av hyresintik-
terna erhélls i forskott samtidigt som utgifterna primirt betalas i
efterskott.

AB Sagax har under 2011 avtalat med SEB om en revolverande
kreditfacilitet om 450 miljoner kronor, varav 124 miljoner kronor
av faciliteten var outnyttjade den 31 december 2011. Kreditramen
star till Sagax forfogande till och med maj 2014. En léftesprovision
utgér for kreditramen med 0,5 % &rligen for outnyttjat belopp.

Sagax har under 2011 iven avtalat med SEB och Nordea om
kortfristiga kreditfaciliteter om sammanlagt 150 miljoner kronor,

vilka var outnyttjade den 31 december 2011.

RANTEDERIVATENS MARKNADSVARDE, TIDSFAKTORN"

Mkr
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-700
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
m— Sagax Sagax inkl Soderport

1) Foréindring av reserv for rintederivatens underviirden éver tid, allt annat lika.
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INTRESSEFORETAG

Sagax dger 50 % av aktierna i fastighetsbolager Séderport Holding AB. Aterstdende 50 %
av aktierna dgs av Hemfosa Fastigheter AB. Sagax dger dven 50 % av fastighetsbolaget Segeltorp

Utvecklings AB. Intressebolagens fastigheter forvaltas av Sagax.

REDOVISNING AV INTRESSEFORETAG

Sagax redovisar sina investeringar i Séderport och Segeltorp enligt
kapitalandelsmetoden vilken innebir att andelarna i intressefretaget
frin borjan redovisas till anskaffningsvirdet i koncernredovisningen
vilket sedan justeras for att avspegla dgarforetagets andel av intresse-
foretagens resultat. Andelarna i intresseféretagen redovisas for savil
koncernbalansrikning som koncernresultatrikning med tillimpning
av kapitalandelsmetoden. D3 Sagax foljer IFRS beaktas Sagax andel
av virdeférindringar p4 sivil fastigheter som finansiella instrument i
intressebolagen. Redovisning av intressebolagsandelar sker i enlig-
het med IFRS p4 en rad i resultatrikningen och mot andelsvirdet i
balansrikningen. Andelsvirdena inklusive efterstillda aktieigarlan
uppgick till 220,3 (269,0) miljoner kronor varav 203,2 (264,5) avsig
Séderport Holding AB, 13,1 (-) avsig Segeltorp Holding AB och 4,0
(4,5) avsag Segeltorp Utvecklings AB.

SODERPORT HOLDING AB

Under 2010 férvirvade Sagax och Hemfosa Fastigheter AB 50 %
vardera av fastighetsbolaget Séderport Fastigheter AB. Séderport-
koncernen omfattade vid arsskiftet 21 heligda dotterbolag vilka

dgde 26 (33) fastigheter med en uthyrningsbar area om 354 000
(363 000) kvadratmeter. 94 % av den uthyrningsbara arean
terfanns i Stockholm varav huvuddelen utgérs av industri- och
lagerfastigheter i Arsta och Vistberga. Resterande 6 % av den uthyr-

ningsbara arean utgjordes av kontorsfastigheter i centrala Malmé.

Organisation

Styrelsen i Séderport utgors av Karin Osslind, Jens Engwall, Johan
Hessius och David Mindus. Fastigheterna forvaltas av Sagax forvalt-
ningsavdelning p uppdrag av Séderport sedan den 1 december 2010,
Sagax fastighetschef Susanne Essehorn ir utsedd till Séderports
VD. Sagax skéter dven den ekonomiska forvaltningen av Séderport-
koncernen. Sagax erhiller ett arvode om cirka 10 miljoner kronor
per ar for denna férvaltning. Samarbetet mellan Hemfosa och Sagax
styrs av ett langsiktigt aktiedgaravtal enligt vilket parterna har lika
stor bestimmanderitt 6ver Séderport. Aktiedgaravtalet reglerar

till exempel beslutsordning for investeringar och férsiljningar.
Aktiedgaravtalet reglerar dven hembud och hur férsiljning av aktier

i Séderport kan ske.

SODERPORTS FASTIGHETSBESTAND | SAMMANDRAG

Antal Hyresvarde, Andel, Uthyrningsbar Antal Hyres-
Segment fastigheter Mkr hyresvarde area, kvm avtal duration, ar
Stockholm 23 297,5 91 % 333158 499 3,2
Malmé 3 28,9 9 % 20 495 34 3,3
Totalt 26 326,4 100 % 353 653 533 3,2
FORFALLOAR ARSHYRA ANVANDNINGSOMRADEN
Mkr

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 >2024

Lager 66 %
(234 535 kvm)

Kontor 34 %
(119 118 kvm)

SODERPORTS VAKANSER 31 DECEMBER 2011

Vakansvarde, Ekonomisk Vakant area, Areamassig
Segment Mkr vakansgrad kvm vakansgrad
Stockholm 66,4 22 % 56 596 17 %
Malméo 0,7 2% 371 2%
Totalt 67,1 21 % 56 967 16 %

AB Sagax Arsredovisning 2011



Marknadsvdrde pa Séderports fastigheter

Det externt beddmda marknadsvirdet p4 Séderportkoncernens
fastigheter uppgick vid arsskiftet till 2 864 (3 039) miljoner kronor
motsvarande cirka 8 100 kronor per kvadratmeter. Under &ret har
en fastighet forvirvats och tta fastigheter sdlts. Bolaget redovisade
under 2011 virdeférindringar pa fastigheterna om 24,8 (-19,6)
miljoner kronor varav Sagax andel var 12,4 (-9,8) miljoner kronor.
Direktavkastningen uppgick till 5,8 % (5,9 %) under 2011.

Hyresvdrde och uthyrningsgrad

Hyresvirdet uppgick till 326,3 (321,0) miljoner kronor vid &rsskif-
tet. Den ekonomiska vakansen uppgick vid arsskiftet till motsva-
rande 67,1 (48,6) miljoner kronor. 99 % av den justerade vakansen
ir hinforlig till fastigheterna i Stockholm.

Den hdga vakansgraden ir frimst en f6ljd av bolagets tidigare
begrinsade ekonomiska resurser, vilket ledde till eftersatt under-
héll samt svérigheter att finansiera lokalanpassningar. Séderports
ekonomiska vakansgrad vid érsskiftet 2010/2011 uppgick till 15 %,
men ytterligare 9 %-enheter var uppsagda fér avflyttning under
2011. Den justerade vakansen uppgick till 24 % av hyresvirdet den
31 december 2010. Under 2011 har totalt 45 000 kvadratmeter
hyrts ut och nettouthyrningen uppgick till 19 000 kvadratmeter
under aret. Den ekonomiska vakansgraden var fortsatt hoga 21 %
den 31 december 2011 da fastigheter i Malmé med hég uthyr-
ningsgrad har salts under 2011 samtidigt som rabatter har limnats
under uthyrningsarbetet i Stockholm. De limnade rabatterna bidrar
till den ekonomiska vakansen, men #r dock tidsbegrinsade. Av den
ekonomiska vakansen om 67,1 miljoner kronor avsig 18,6 miljoner
limnade rabatter. Den genomsnittliga dterstiende l6ptiden pa
hyresavtalen har okat frén 2,1 &r till 3,2 ar under 2011.

Under 2011 sades avtal upp med ett sammanlagt hyresvirde
om 29,5 miljoner kronor samtidigt som hyresavtal tecknades om
sammanlagt 36,5 miljoner kronor. Nettouthyrningen uppgick till

7,0 miljoner kronor under ret.

Investeringar och fastighetsforsdliningar 2011

Séderport investerade 235,3 miljoner kronor under &ret, varav
182,1 miljoner kronor avsdg forvirvet av lager- och produktions-
fastigheten Ostmaistaren 1 i Stockholm. Sammanlagt 53,2 miljoner

kronor investerades i befintligt fastighetsbestdnd under 2011.

Séderport avyttrade under aret &tta kontorsfastigheter i Malmo for

totalt 453,0 miljoner kronor.

Finansiering

Séderport har avtalat om en kreditfacilitet som 16per till och med
2016. Faciliteten uppgick vid arsskiftet till 2 377 miljoner kronor varav
2 097 (2 393) miljoner kronor var utnyttjat. Lanet ir revolverande vil-
ket innebir att Séderport kan frigéra ldneutrymme genom forsiljning
av fastigheter. Lineutrymmet kan anvindas {or finansiering av inves-
teringar i det kvarvarande bestindet eller for forvirv av fastigheter. Av
ldnet r 2 088 miljoner kronor rintesikrat via en nominell rinteswap
om 3,67 %. Swapavtalet 16per till september 2016, vartefter banken
har ritt att ingd ett femdrigt rinteswapavtal om 4,29 %.

Vid érsskiftet uppgick marknadsvirdet till -342,1 (-149,5) miljo-
ner kronor f6r dessa rintederivat. Sagax har i sin koncernredovisning
kostnads- och skuldfort bolagets andel av undervirdet. Sagax resultat
belastades med —96,6 (39,6) miljoner kronor avseende orealiserade

virdeférindringar pa finansiella derivat i intresseféretag.

Afférsplan

Affirsplanen for Soderport ir att fortsatt fokusera pa uthyrning av
vakanta lokaler, att avveckla kontorsfastigheterna i Malmé och att
utnyttja frigjort kapital for att utveckla verksamheten i Stockholm.
Séderport kommer att utveckla fastigheterna i Stockholm genom
att modernisera och hyresgistanpassa lokalerna.

En betydande del av Séderports fastigheter ligger i direkt anslut-
ning till Sagax fastigheter i Stockholm och det ér Sagax bedémning att
det finns samordningsvinster att uppna i férvaltningen av de bada bola-
gens fastigheter. Det finns dven betydande potential i att omstrukturera

portfdljen och i utveckling av vissa fastigheter.

SEGELTORP HOLDING AB
Sagax idger 50 % av Segeltorp Holding AB. Resterande 50 % #gs
av Delicatokoncernen vilken dven #r hyresgist i intresseforetagets
fastigheter Angen 6, Angen 11 och Angen 15 i Huddinge. Delicato
ir Nordens storsta tillverkare av konditorivaror och har sin produk-
tion i fastigheterna.

Den totala uthyrningsbara arean uppgér till 14 300 kvadrameter.
Segeltorp Holding AB bidrog med 2,6 (2,9) miljoner kronor till
Sagax forvaltningsresultat 2011.

SODERPORTS FASTIGHETSFORSALININGAR 2011

Uthyrningsbar
Fastighet Typ Kommun area, kvm
Claus Mortensen 29 Kontor Malmé 3463
Dadeln 23 Kontor Malmé 3376
Laxen 23 Kontor Malmé 8619
Stjirnan 10 Kontor Malmé 920
Storken 32 Kontor Malmé 2537
Séderhavet 5 Kontor Malmé 1658
Séderhavet 6 Kontor Malmé 1406
Séderport 8 Kontor Malmé 1959
Summa 23 938

SODERPORTS FASTIGHETSFORVARV 2011

Uthyrningsbar
Fastighet Typ Kommun area, kvm
Ostmastaren 1 Lager/produktion Stockholm 15 287
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SODERPORTS FASTIGHETER

Uthyrningsbar area, kvm

Ref. Fastighetsheteckning Adress Kommun Lager/industri Kontor/vrigt Totalt Taxeringsvarde, Mkr
1 Arbetsbasen 21 Elektravigen 64 Stockholm 1301 496 1797 7,1
2 Asea3 Vistberga allé 60 Stockholm 53 693 13911 67 604 285,2
3 Botvidsgymnasiet 3 Fagelviksvigen 9 Botkyrka 40 339 15 854 56 193 2199
4 Dikesrenen 119 Vretensborgsvigen 15 Stockholm 1463 537 2000 8,5
5 Hillsitra 4V Stensitraviigen 9 Stockholm 10 253 3291 13 544 58,1
6 Lagerhuset 3V Upplagsvigen 21 Stockholm 9226 1229 10455 403
7 Lagret 19 Upplagsvigen 13 Stockholm 8592 250 8842 20,1
8 Lillsitra 1V Storsitragrind 5 Stockholm 3027 3985 7012 30,5
9 Linjen 1 Pyramidbacken 3 Huddinge 630 1549 2179 13,5

10 Linjen 2 Pyramidbacken 1 Huddinge 2 649 1004 3653 17,0

11 Nattskiftet 67 Elektravigen 5 Stockholm 5500 212 5712 18,0

12 Ostmistaren 19 Ostmistargrind 2 Stockholm 11 675 3612 15287 67,4

13 Ostmistaren 3" Ostmistargrind 6 Stockholm 10 251 8777 19028 117,0

14 Ostmistaren 4" Byingsgrind 4 Stockholm 23 554 12 298 35852 154,0

15 Ostmaistaren 5" Ostmistargrind 5 Stockholm 4266 5981 10247 453

16  Ostmistaren 6" Byingsgrind 22 Stockholm 2001 6329 8330 43,5

17 Packrummet 10" Arsta Skolgrind 5 Stockholm 2 160 - 2160 7,6

18  Packrummet 11V Arsta Skolgriind 7 Stockholm 2670 - 2670 8,8

19 Packrummet 121 Aursta Skolgrind 10 Stockholm 29 210 7333 36 543 147,9

20 Riggen 2 Botkyrkavigen 4 Botkyrka 1151 4294 5445 33,2

21  Varuhissen 19 Upplagsvigen 1 Stockholm 9206 5952 15158 84,8

22 Vreten 23V Vretensborgsvigen 8 Stockholm 806 783 1589 8,8

23 Vreten 249 Vretensborgsvigen 6 Stockholm 1038 820 1858 6,9

24 Hammaren 59 Sédra Bulltoftavigen 17 Malmé 1031 3268 4299 14,4

25 Kamelen 14 Storgatan 43 Malmé 10 13 500 13 510 154,0

26  Rosquist 1V Foreningsgatan 26 Malmé 478 2208 2 686 23,8

234 535 119118 353 653 1635,6

1) Fastigheten innehas med tomirtt.

Soderports fastigheter i Malmé

Séderports fastigheter i

Fastigheten forviirvades under 2011.

Stockholm

Sagax fastigheter, se fastighetsforteckning pa sidan 29.
[ cBD (Central Business District)

Sagax fastigheter, se fastighetsforteckning pé sidan 24.

AB Sagax Arsredovisning 2011
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Sagax intressebolag Siderport har under oktober 2011 férviirvat Ostmdistaren 1 i Stockholm. Fastigheten har ett strategiskt liige i Arsta Park vid
Sédra lénken i néirheten av E4:an. Fastigheten omfattar 15 300 kvadratmeter uthyrningsbar area, huvudsakligen higlager och butikslokaler.
Séderport ciger sedan tidigare Ostmdstaren 3-6, vilka omfattar sammanlagt 57 000 kvadratmeter uthyrningsbar area.

AB Sagax Arsredovisning 2011
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AKTUELL INTJANINGSFORMAGA

Sagax har ett tydligt fokus pa langsiktig tillvéixt av bolagets forvalmingsresultat. For att
underldtta bedomning av bolagets stdllning presenterar Sagax vid varje rapporttillfcille

bediomd intjiningsformdga pd drsbasis.

AKTUELL INTJANINGSFORMAGA

Tabellen nedan aterspeglar Sagax nuvarande intjiningsférmaga pa
tolvmanadersbasis. Det ir viktigt att notera att den ej ir att jaimstilla
med en prognos for de kommande tolv manaderna da den exempel-
vis inte innehaller ndgra beddmningar avseende framtida vakanser,
rintelige, valutaeffekter, hyresutveckling eller virdeforindringar.
Den beaktar inte amorteringar, nir avtalade hyrestilligg trider ikraft
eller limnade rabatter upphér att gilla. Sagax presenterar aktuell
intjaningsformaga i samband med delarsrapporter och boksluts-
kommunikéer.

Hyresvirdet baseras p3 kontrakterade hyresintikter pd arsbasis
med tilligg for beddmd marknadshyra for vakanta lokaler. Fastig-
hetskostnader baseras pa verkligt utfall det senaste aret justerat for
innehavstid. Kostnaderna for central administration har baserats
pa faktiskt utfall de senaste tolv manaderna. Finansnettot har

beriknats utifrdn rintebirande skulder och tillgdngar pa balans-

FORANDRING AV AKTUELL INTJANINGSFORMAGA
UNDER 2011

Indexupprikningen for 2011 medférde att hyresvirdet for befintligt
bestind 6kade med 7 (-6) miljoner kronor. Sagax har limnat tidsbe-
grinsade hyresrabatter om sammanlagt 8 (16) miljoner kronor per &r
i samband med att hyresavtal férlingts. Rabatterna redovisas nedan
som vakans. Befintligt bestinds intjiningsformaga justerat for effekter
av index och hyresrabatter har férbittrats med 9 miljoner kronor.
Detta kan stillas i relation till investerat kapital om 136 miljoner
kronor, av vilka 123 miljoner kronor investerats mot en kombination
av hyrestilligg och forlingningar av hyresavtal. Sammantaget har

Sagax intjaningsformaga stirkts under éret.

AKTUELL INTJANINGSFORMAGA FORE SKATT

Mkr
dagen. Kostnaderna for de rintebirande skulderna har baserats pa 400
koncernens beriknade genomsnittliga rinteniva. Skatten ir berik- 350
300
nad med 26,3 % schablonskatt och bedéms nistan uteslutande 250 |
vara uppskjuten skatt. Sagax resultatandelar frin intresseforetag ir 200 I I
beriknade enligt samma antaganden som fér Sagax med beaktande 150 I I I I
av resultatandelens storlek. 100 I I I I I
50
| | | | |
Kvartal 1 2 3 4|1 2 3 4|1 2 3 4|1 2 3 4|1 2 3 4|1 2 3 4
2006 ‘ 2007 ‘ 2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2011
UTVECKLING AV AKTUELL INTJANINGSFORMAGA 2008-2011
2009 2010 2011
For- Fastig- For- Fastig- For- Fastig-
31 andring Fastig-  hets- 31  éandring Fastig-  hets- 31  andring Fastig- hets- 31
dec befintligt  hets-  forsalj- dec befintligt  Valuta-  hets-  forsalj- dec befintligt Valuta- hets-  forsalj- dec
Belopp i miljoner kronor 2008 bestand forvarv  ningar 2009 bestand  effekt forvarv  ningar 2010 bestdnd  effekt forvarv  ningar 2011
Hyresvirde 545 33 44 0 622 14 =22 104 -5 713 18 -1 128 -19 838
Vakans =22 -4 - - -26 -10 - -8 - 44 -10 - -2 - -56
Hyresintikter 523 29 44 0 596 4 =22 96 -5 669 8 -1 125 -19 782
Fastighetskostnader -60 -9 -6 -75 -9 1 -14 0o -97 0 - -21 1 -117
Driftnetto 463 20 38 521 -5 -21 82 -5 572 8 -1 104 -18 665
Central administration -26 -26 -30 -34
Resultatandel frén B B 29 27
intresseforetag
Finansnetto -235 -217 -245 -294
Forvaltningsresultat 202 278 326 364
Skatt =53 =73 -86 -96
Resultat efter skatt 149 205 240 268
varav
— preferensaktieigarna 30 41 74 74
— stamaktiedgarna 119 164 166 194
Investeringar och
avyttringar 209 447 -6 180 992 =73 136 1421 -246

AB Sagax Arsredovisning 2011



SKATTER

Sagax skattemdissiga underskottsavdrag uppgar till 471 miljoner kronor med hdnsyn taget till

resultatet for 2011. Underskottsavdragen minskade med 152 miljoner kronor under 2011.

Sagax redovisar skattekostnader i form av aktuell skatt och upp-
skjuten skatt. Med aktuell skatt avses skatt som skall betalas eller
erhéllas avseende det skattepliktiga resultatet for aktuellt ar. Aktuell
skatt avser siledes den skatt som beriknas pa det skattepliktiga
resultatet.

Med uppskjuten skatt avses framtida skattekonsekvenser av
hindelser som har beaktats i bolagets redovisning eller deklaration.
Utifrén den sé kallade balansansatsen gors en jimforelse mellan
redovisade och skattemissiga virden p4 tillgingar respektive
skulder. Skillnaden mellan dessa virden multipliceras med aktuell
skattesats och redovisas som uppskjuten skatt. Avsikten ir att beakta
skattekonsekvenserna vid till exempel framtida férsiljning av till-
gangar eller utnyttjande av underskottsavdrag.

Koncernens skattemissiga underskottsavdrag uppgar till 470,6
(622,3) miljoner kronor med hinsyn taget till resultatet for ar

2011, vilket motsvarar en uppskjuten skattefordran om 123,8

¥

Vid infarten till Stockholm, déir Essingeleden (E4/E20) mdter Sidra linken, ligger Sagax fastighet Varubalen 3 med néirhet till sparbunden trafik

miljoner kronor. Koncernens skattemissiga underskottsavdrag
minskade med 151,7 miljoner kronor under 2011. Mgjligheten att
utnyttja underskottsavdragen ir begrinsade beroende pé de skatte-
missiga mojligheterna att resultatutjimna mellan koncernbolagen.
Begrinsande faktorer kan vara bolagens hemvist i olika linder och
tidsbegrinsade koncernbidragsspirrar.

Den aktuella skatten paverkas dven av avdragsgilla avskrivningar
vilka sker i deklarationen, direktavdrag for vissa investeringar,
avsittningar till obeskattade reserver och andra skattemissigt
skattepliktiga eller avdragsgilla intikter respektive kostnader. Den
uppskjutna skatten paverkas av till exempel férindrade under-
skottsavdrag och virdeférindringar pa fastigheter respektive
finansiella instrument.

I not 12 pa sidan 105 redogors for Sagax skattekostnad och i not
14 pa sidan 107 redogors for Sagax uppskjutna skatteskulder och
skattefordran.

o

som pendeltdg och tvirbana. Pd bilden syns dven fastigheterna Lagerhuset 3, Lagret 1, Packrummet 9, Packrummet 10, Packrummet 11,
Packrummet 12 och Varuhissen 1 vilka éigs av Sagax intressebolag Soderport.

AB Sagax Arsredovisning 2011
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RISKER OCH RISKHANTERING

Sagax utsdtts lopande for olika risker som kan fd betydelse for bolagets framtida

verksamhet, resultat och finansiella stillning.

HYRESINTAKTER OCH HYRESUTVECKLING

Sagax intikter paverkas av den ldngsiktiga efterfrigan pé lokaler for
lager och litt industri, fastigheternas uthyrningsgrad och erhéllen
hyresniva.

Hyresmarknaden f6r lokaler {6r lager och litt industri i
Stockholmsregionen, som ir Sagax storsta enskilda marknad och
svarar for 49 % av koncernens hyresintikter, karaktiriseras av
relativt 13g volatilitet och begrinsad omflyttning. Fér att begrinsa
Sagax exponering mot avilyttningar och hyresforluster stravar
Sagax efter en lang genomsnittlig 16ptid pa hyresavtalen samt efter
att prioritera hyresgister med hog kreditvirdighet dven om detta
kan medféra ndgot ligre omedelbar intjining. Detta ir av sirskilt
stor vikt i férhallande till storre hyresgister. Beroendet av enskilda
hyresgister minskar i takt med att Sagax forvirvar fastigheter.

Hyresnivarisk dr hinforlig till utvecklingen av aktuella
marknadshyror. Sagax forvaltningsstrategi med linga hyresavtal
reducerar denna risk under éverskadlig framtid. Sagax arbetar
kontinuerligt med att omférhandla befintliga hyresavtal i syfte att
minimera risken p3 kort sikt. Hyreskontrakt med 16ptid lingre in
tre &r dr normalt bundna till konsumentprisindex (KPI) i Sverige
och till liknande index pa évriga marknader, det vill siga helt eller
delvis inflationsjusterade. 99 % av Sagax kontrakterade hyror var vid
arsskiftet kopplade till KPI eller liknande index.

KREDITRISK

Sagax primira motpartsrisk ligger i att hyresgisterna inte kan fullgéra
sina betalningar enligt hyreskontrakten. I samband med férvirv och
uthyrningar virderas motpartsrisken och avtalen kompletteras vid
behov med sikerheter i form av depositioner, bankgarantier, moder-
bolagsborgen eller liknande. Sagax arbetar I6pande med att félja och
utvirdera hyresgisternas finansiella stillning. Sagax bedémer att bola-

gets hyresgister, med ett fital undantag, har god finansiell stillning.

DRIFT- OCH UNDERHALLSKOSTNADER

Hyresforhéllandet for lokaler for lager och latt industri karaktérise-
ras ofta av att hyresgisterna har ett relativt omfattande drift- och
underhéllsansvar. De driftskostnader som ir av storst betydelse 4r
fastigheternas el- och uppvirmningskostnader. Fér huvuddelen av
dessa kostnader debiteras hyresgisterna direkt eller vidaredebiteras
av Sagax till sjilvkostnad. Sagax exponering mot driftkostnadsfériand-
ringar ir siledes relativt begrinsad. Vid eventuella vakanser paverkas
bolagets resultat inte bara av forlorade hyresintikter utan dven av

kostnader for till exempel energi vilket tidigare tickts av hyresgister.

@ Marknadséversikt, se sidan 9
Fastigheternas varderingsmetodik, se sidan 42
» Derivatavtal, se sidan 47

TRANSAKTIONSRELATERADE RISKER

Fastighetsforviry ir en del av bolagets 16pande verksamhet och #r
till sin natur férenat med viss osikerhet. Vid forvirv av fastigheter
utgor riskerna bland annat framtida bortfall av hyresgister, miljo-
forhéllanden samt tekniska brister. Vid forvirv av fastighetsbolag
tillkommer risker for till exempel skatter och juridiska tvister. Det
ir dirfor av stor vikt att ritt kompetens for fastighetsférviry finns i
organisationen samt att extern kompetens anlitas nir s& krivs. Sagax
beddmer att bolaget har adekvat kompetens for att genomfora
forvirv och integrera dessa i fdrvaltningsverksamheten.

Vid fastighetsforsiljningar dr det normalt att siljaren limnar
garantier avseende hyresavtalens giltighet, miljorisker med mera.
Vid forsiljning av fastighetsbolag garanteras normalt dven att inga
skattetvister eller andra rittsliga tvister finns vilka kan komma att
bli en framtida belastning f6r bolaget. Garantierna dr normalt tids-
begrinsade. Det ir viktigt att sidana dtaganden ar korrekt utforma-
de och det ir Sagax uppfattning att bolaget har adekvat kompetens

for att bedéma och utforma dessa.

FASTIGHETERNAS VARDEFORANDRING

Sagax ir exponerat mot forindringar av fastighetsportfoljens mark-
nadsvirde. For att bedoma fastigheternas marknadsvirde anvinder
Sagax uteslutande externa virderingsforetag. Bolaget bedémer

att anvindandet av vilrenommerade oberoende virderingforetag
skapar de bista langsiktiga férutsittningarna for rittvisande och
trovirdiga bedémningar av fastigheternas marknadsvirden.

Sagax redovisar sitt fastighetsinnehav till verkligt virde enligt
redovisningsstandarden IAS 40 Forvaltningsfastigheter, vilket
innebir att fastigheternas koncernmissiga bokférda virde motsvarar
deras beddmda marknadsvirde. Detta innebir att sjunkande mark-
nadsvirden pa bolagets fastigheter kommer att inverka negativt pa
bolagets resultat- och balansrikning. Sjunkande marknadsvirden
kan intriffa bland annat till f6ljd av férsvagad konjunktur, stigande
rintelige eller till f6ljd av fastighetsspecifika omstindigheter
som bland annat avflyttningar av hyresgister, forsimrad teknisk
standard eller olyckor med materiella skador som f6ljd. Bolaget
vidtar 16pande atgirder for att begrinsa sin exponering mot dessa
hindelser genom exempelvis en aktiv férvaltning, tecknande av
fastighetsforsikring och hyresavtal med adekvata avtalsvillkor.

For att kunna uppritta redovisningen enligt god redovisningssed
maéste foretagsledningen géra beddmningar och antaganden som
paverkar i bokslutet redovisade tillgdngs- och skuldposter respek-

tive intikts- och kostnadsposter samt limnad information i dvrigt.



Faktiskt utfall kan skilja sig frin dessa bedémningar. Virdering av
forvaltningsfastigheter kan paverkas kraftigt av de bedémningar och
antaganden som gors av foretagsledningen. For att minska risken for
felaktiga virderingar har Sagax dirfor 13tit auktoriserade externa
virderingsmin marknadsvirdera samtliga fastigheter enligt Verkligt
virdemetoden. Sagax fastigheter har virderats i enlighet med de
externt utférda virderingarna per 31 december 2011, férutom
fastigheter for vilka avtal triffats om forsiljning. Fastigheterna
Veddesta 2:33 och Veddesta 2:7 i Jirfilla kommun virderades

darfor vid arsskiftet till avtalat forsiljningspris.

FINANSIELLA DERIVATS VARDEFORANDRING

For att begrinsa rinterisken, definierad som risken for en resultat-
och kassaflédespéverkan genom férindring av marknadsrintan
och 6ka férutsigbarheten i forvaltningsresultatet anvinder Sagax

nominella rinteswappar och rintetak. Sagax rintederivat omfattade

sammanlagt 5 384 miljoner kronor i nominellt belopp vid &rsskiftet.

De finansiella derivaten marknadsvirderas varje kvartal och vir-
det pa dessa paverkas av de finansiella marknadernas forvintningar
pé utvecklingen av underliggande marknadsrintor under derivatets
l6ptid. Virdeférandringarna redovisas som en kostnad i resultatrik-
ningen och som en skuld i balansrikningen men ir inte kassaflodes-
paverkande. Over tiden kommer, allt annat lika, reserveringen i
balansrikningen att successivt upplésas och intiktsfras fram till
slutet pa derivatets 16ptid.

For att forsté virderingseffekterna pd Sagax rintederivat vid for-
indringar av de underliggande swapkurvorna redovisas i diagram-
met nedan effekterna pa Sagax resultat fore skatt vid en simulerad
parallellférskjutning med till exempel +1,0 %-enhet (100 bas-
punkter) av de underliggande swapkurvorna. Allt annat lika, skulle
detta medfora en positiv omvirdering av Sagax rintederivat med
207 miljoner kronor. Motsvarande férskjutning med —1,0 %-enhet
skulle medféra en negativ omvirdering med —221 miljoner kronor.
Om iven Sagax resultandel i intresseforetaget Soderport beaktas
blir effekten av en parallellférskjutning med +1,0 %-enhet av de

underliggande swapkurvorna en omvirdering av Sagax rintederivat

med 278 miljoner kronor. En parallellférskjutning med —1,0 %-enhet

medfér en omvirdering med —307 miljoner kronor.

FINANSIERING

Sagax finansiering bestar primirt av eget kapital och rintebirande
skulder. I syfte att begrinsa refinansieringsrisken, definierat som
risken att refinansiering av befintliga skulder ej kan ske p4 skiliga
villkor, striivar Sagax efter en léng genomsnittlig aterstdende 16ptid
pa rintebirande skulder.

Bolagets langfristiga finansiering utgors av bilaterala kredit-
faciliteter. Motparter i dessa faciliteter 4r svenska och utlindska
affirsbanker. I vissa fall 16per faciliteterna med sirskilda dtaganden
om uppritthillande av exempelvis rintetickningsgrad. Detta
innebir att kreditgivare kan ges ritt att kunna pdkalla terbetal-
ning av limnade krediter i fortid eller att kunna begira éndrade
villkor for det fall dessa sirskilda dtaganden inte uppfyllts av
lantagaren. Sagax har i stor utstrickning avtalat bort krav pa finan-
siella taganden (covenants) vid ingdende av finansieringsavtal och
bolaget uppfyller samtliga finansiella 4taganden som avtalats om.

Det ér Sagax bedomning att faciliteterna har marknadsméssiga

villkor.

LIKVIDITETSRISK
Sagax har ett positivt kassaflode fran verksamheten och inget refi-
nansieringsbehov under 2012, se not 17 dir férfallotidpunkter for
koncernens finansiering framgar. Koncernen hade dessutom outnytt-
jade kreditfaciliteter om totalt 274 miljoner kronor vid arsskiftet, i
form av kortfristiga kreditfaciliteter om sammanlagt 150 miljoner
kronor samt en revolverande kreditfacilitet om 450 miljoner kronor
varav 124 miljoner kronor var outnyttjade den 31 december 2011.
Faciliteten stér till Sagax forfogande till och med maj 2014. Sagax
har fsljdaktligen en god betalningsférmaga.

Sagax efterstrivar att ha en 13g andel kortfristig rintebirande
finansiering i syfte att minimera bolagets refinansieringsrisk. Sagax
begrinsar sin refinansieringsrisk genom att avtala om viss férutbe-

stimd 16ptid i samband med nyupplaning. Sagax strivar dven efter

OMVARDERING VID FORANDRING AV SWAPKURVOR"
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1) Effekt pd Sagax resultat fore skatt vid en simulerad parallell-
forskjutning av de underliggande swapkurvorna.
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Sagax inkl Séderport
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att refinansiera de langfristiga rintebirande skulderna i god tid.
Sammantaget bedoms detta arbetssitt effektivt begrinsa bolagets

refinansieringsrisk.

RANTERISK

Rintekostnaderna ir koncernens storsta 16pande kostnad. Rinterisk
definieras som risken att forindringar i rinteliget paverkar Sagax
finansieringskostnad. Rinterisken ir hanforlig till utvecklingen av
aktuella rintenivéer. [ syfte att begrinsa rinterisken ingés regel-
missigt derivatavtal i form av rinteswappar och rintetak. Per 31
december 2011 uppgick de rintebirande skulderna till 6 557

(5 641)miljoner kronor.

En forindring av de rorliga marknadsrintorna med en %-enhet
skulle med kapitalstrukturen den 31 december 2011 paverkat
rintekostnaderna med 22,3 miljoner kronor om 4ret med beaktande
av Sagax rintederivat. Om de underliggande marknadsrintorna
stiger till 4,5 %, vilken #r strikeridntan for flertalet av Sagax rinte-
tak, minskar effekten p4 Sagax rintekostnader till 15,5 miljoner

kronor fér varje tillkommande %-enhets 6kning av underliggande

marknadsrintor. Om bolaget ej nyttjat rintederivat for att minska
rinterisken skulle en férindring av de rérliga marknadsréntorna
med en %-enhet paverkat rintekostnaderna med 65,6 miljoner
kronor.

Den genomsnittliga rintebindningstiden med hinsyn tagen till
Sagax derivatavtal uppgick vid &rsskiftet till 4,3 &r. Detta innebir
att Sagax forvaltningsresultat endast paverkas i begrinsad utstrick-

ning vid férindringar i det allménna rinteldget.

VALUTARISK

Sagax iger 31 fastigheter i Finland och 4 fastigheter i Tyskland,
vilket medfér en exponering mot eurokursen. Fastigheterna ir
finansierade med eget kapital och bankldn. Den 31 december 2011
uppgick rintebirande skulder i euro till motsvarande 1 528 (1 454)
miljoner kronor. Marknadsvirdet pa fastigheterna i Finland och
Tyskland uppgick vid samma tidpunkt till 2 404 (2 068) miljoner
kronor. Nettoexponeringen den 31 december, tillgdngar minus
skulder i euro, uppgick till 710 miljoner kronor. Sagax redovisning

enligt [AS 21 medfor att merparten av valutakurseffekter redovisas

Jordbromalm 6:13 i Haninge forviirvades under det andra kvartalet 2011. Fastigheten omfattar 13 300 kvadratmeter uthyrningsbar area och dr
uthyrd till Recipharm, ett av Europas ledande foretag inom kontraktsutveckling och -tillverkning av likemedel. Fastigheten dir beldigen i Jordbro
industriomréde cirka 20 minuter soder om centrala Stockholm. I omrédet éterfinns bland annat Coca-Cola, Dagab, Ahléns och Green Cargo.
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direkt mot eget kapital. Endast en mindre del av valutakurseffek-
terna redovisas i resultatrikningen.

Sagax iger dven en fastighet i Danmark. Marknadsvirdet pa
fastigheten i Danmark uppgick till 20 miljoner kronor. Fastigheten

var obelanad vid arsskiftet.

ORGANISATORISK RISK

Bolaget har en relativt liten organisation vilket medfér ett beroende
av enskilda medarbetare. Sagax framtida utveckling beror i hog grad
pa foretagsledningens och andra nyckelpersoners kunskap, erfaren-
het och engagemang. Bolaget skulle kunna péverkas negativt om nigon
eller flera av dessa nyckelpersoner skulle limna sin anstillning.
Sagax har triffat anstillningsavtal med medarbetare pé villkor som
beddms vara marknadsmassiga. Bolagets tillvixt har bidragit till att

minska denna risk under de senaste &ren.

OPERATIONELLA RISKER

Sagax kan inom ramen fér den 16pande verksamheten komma att
4samkas forluster pa grund av bristfilliga rutiner, bristande kontroll
eller oegentligheter. Andamalsenliga administrativa system, god
intern kontroll, kompetensutveckling och tillgang till palitliga
virderings- och riskmodeller ir en god grund for att minska de
operationella riskerna. Sagax arbetar 16pande med att utveckla

bolagets administrativa sikerhet och kontroll.

MILJORISK

Utgangspunkten f6r ansvaret avseende féroreningar och andra miljo-
skador ir enligt gillande miljolagstiftning att verksamhetsutdvaren
bir ansvaret. Sagax bedriver ej nigon verksamhet som kriver sirskilt
tillstdnd enligt miljobalken. Emellertid kan det finnas hyresgister som
bedriver verksamhet som kriver sirskilt tillstdnd enligt miljobalken,

det vill siga idr verksamhetsutdvare enligt miljobalken.

Om inte verksamhetsutévaren kan utfora eller bekosta efterbehand-
ling av en fastighet dr dock den som forvirvat fastigheten och som
vid fdrvirvet kint till eller dd borde ha upptickt fororeningarna
ansvarig. Det innebir att krav under vissa forutsittningar kan riktas
mot Sagax for marksanering eller efterbehandling avseende fére-
komst av eller misstanke om férorening i mark, vattenomriden eller
grundvatten i syfte att stilla fastigheten i sidant skick som erfordras
enligt miljobalken. Sddant krav kan paverka Sagax negativt. Det
ir dirfor angeldget att fastighetsigaren och verksamhetsutévaren
samarbetar kring frigor om en verksamhets miljopaverkan. Sagax
genomfor regelmissigt miljoanalyser av de fastigheter som bolaget
dverviger att forvirva.

For nirvarande har inga visentliga miljokrav riktats mot nigot
av koncernbolagen. Sagax har heller inte identifierat nigra visent-

liga miljorisker.

SKATTER OCH ANDRAD LAGSTIFTNING

Sagax har ackumulerade skattemissiga underskott. Agarforindringar,
som innebir att det bestimmande inflytandet 6ver bolaget forindras,
kan innebira begrinsningar (helt eller delvis) av majligheten att
utnyttja dessa underskott. Mjligheterna att utnyttja underskotten
kan dven komma att paverkas av dndrad lagstiftning.

Bolaget betalar fastighetsskatt for alla fastigheter utom fem, och
har i de flesta hyreskontrakt avtalat att denna kostnad skall &ver-
foras pa hyresgisterna.

Aven indrad lagstiftning eller rittspraxis, exempelvis hyres-,
forvirvs- och miljolagstiftningen kan fa negativa konsekvenser for

bolaget.

KANSLIGHETSANALYS
Nedan redovisas Sagax exponering for visentliga risker i bolagets

verksamhet.

KANSLIGHETSANALYS PER 31 DECEMBER 2011

Belopp i miljoner kronor

Ekonomisk uthyrningsgrad

Hyresintikter

Fastighetskostnader

Upplaningskostnader vid nuvarande rintebindning och forindrat rintelige”
Upplaningskostnad vid férindring av genomsnittlig rinteniva?

Forindring av valutakursen SEK/EUR

Andrad hyresnivé vid kontraktsforfall 2011-2012

Belopp i miljoner kronor

Forindring av fastighetsportféljens marknadsvirde
Omvirdering av rintederivat vid forskjutning av rintekurvor?)
Férandring av valutakursen

1) Hiinsyn tagen till finansiella derivat.
2) Héinsyn ej tagen till finansiella derivat.

Forandring  Effekt pa forvaltningsresultat
+/-1 % +/— 8,4
+/-1 % +/-7,8
+/-1 % /+1,2

+/-1 %-enhet —/+ 22,3
+/-1 %-enhet —/+ 65,6
+/-10 % +/-12,7
+/-10 % +/-5,8

Forandring Effekt pa resultat fore skatt

+/-1% +/- 89,7
+/-1 %-enhet +278/-307
+/-10 % +/-6,8

3) Inklusive Sagax resultatandel frin intresseforetag. Omudirdering piverkar ej Sagax kassaflide.
4) Sagax nettoexponering mot valutakursen SEK/EUR bestdr utover intéikter och kostnader i euro diven av tillgdngar och skulder bokférda

i euro. Angiven resultateffekt avser den totala resultatpdverkan som uppstdr vid en férindring av valutakursen SEK/EUR.

59

ISTILIVHIASONINLIVAYOQA



FORVALTNINGSBERATTELSE

MILJOARBETE

Fidrrvirme dr den dominerande uppvirmningskdllan i Sagax fastighetsbestdand och

andelen ékar for varje dr.

SAGAX LEGALA ANSVAR

Enligt miljobalken #r det i forsta hand verksamhetsutévaren, det
vill siga hyresgisten, som ansvarar for den eventuella miljopaver-
kan som verksamheten orsakar. Om inte verksamhetsutévaren kan
utféra eller bekosta efterbehandling av en fastighet 4r den som
forvirvat fastigheten och som vid férvirvet kint till eller dd borde
ha upptickt féroreningarna ansvarig.

Sagax bedriver inte ndgon tillstdndspliktig verksamhet enligt
miljobalken men har ind4 ett miljoansvar vilket bestér i att genom-
fora kontroller och rapportera till myndigheter. Sagax bevakar &ven
att hyresgisterna inte bedriver sin verksamhet i strid med gillande

lagstiftning eller myndighetstillstind.

MOTIV FOR MILJOARBETE
Det finns tydliga finansiella férdelar med att kombinera ett mal-
medvetet miljdarbete med en framgangsrik fastighetsforvaltning.
Sagax ambition #r att aktivt arbeta med att minska negativa effekter
pa miljon som uppstr i de fastigheter som idgs av bolaget och att
verka for god hushéllning av dndliga naturresurser och en skonsam
miljopaverkan.

Sagax bedomer att foljande tre omraden har storst miljopaverkan:
 Energianvindning.
e Skadliga &mnen.

¢ Inomhusklimat.

ENERGIANVANDNING
Negativ miljdpaverkan i Sagax fastigheter uppstar frimst vid energi-
anvindning for uppvirmning av fastigheterna. Sagax kan reducera

negativ miljopaverkan i fastigheterna genom att till exempel minska

beroendet av fossila brinslen, 6ka energidtervinningen vid uppvirm-

ning samt minska elférbrukningen.

Energideklaration

For Sagax som fastighetsigare 3ligger det att energideklarera de
byggnader dir lagkrav pa sddana deklarationer finns. Sagax
fastighetsbestand bestar huvudsakligen av industri- och verkstads-
byggnader, vilka ir undantagna fran kravet om energideklaration.
Sagax upprittar ind3 energideklarationer som en del av energi-
analysen for fastigheter dir energibesparingspotential bedoms
finnas eller dir stérre investeringar i till exempel uppvirmning

eller ventilation behéver goras.

Energianalyser

De flesta av Sagax hyresgister, motsvarande 66 % av uthyrningsbar
area, stér sjilva fér abonnemangen fér virmeforsérjning och Sagax
vidarefakturerar 65 % av de kostnader som bolaget ind star for.
Det dr viktigt att finna lsningar dir vinster frdn energibesparingar
kan fordelas mellan Sagax och hyresgisten for att skapa incitament
till forandringar.

Sagax genomfor energianalyser av utvalda fastigheter i syfte
att hitta ytterligare energibesparande dtgirder. Energianalyserna
utmynnar i tgirdsférslag med uppskattade investeringskostna-
der. De hittills vanligaste effektiviseringsatgirderna ir installa-
tion av ventilationsaggregat med 6kad 4tervinning och férbittrad
styr- och reglerutrustning, byte av belysningsarmaturer och
belysningsstyrning samt installation av nya miljévinliga upp-

virmningskillor.

UPPVARMNINGSKALLOR | FASTIGHETSBESTANDET

UPPVARMNINGSKALLOR | FASTIGHETSBESTANDET
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Genomforda energiprojekt

Den enklaste atgirden for att minska energiférbrukningen ir i ett for-
sta steg att optimera drifttider for ventilation. Sagax forséker I6pande
att bistd hyresgisterna med denna typ av atgird. Utdver detta ir en
effektiv tgird dven att utvirdera uppvirmningskillorna och byta ut
dessa nir effektivitetsvinster kan goras.

Under 2011 genomférdes ett byte fran stadsgas till fjarrvirme i
fastigheten Varuhissen 1 i Arsta, Stockholm. Genom ett sddant ut-
byte minskar klimatpaverkan d& andelen fossila brinslen som krivs
for produktion av stadsgas dr hogre in for produktion av fjirrvirme.
Stadsgas bidrar dven till stérre utslipp av metan vilket har en hogre

miljopaverkan in koldioxid.

Kommande energiprojekt

Investeringar i nya virmesystem ir 16nsamma samtidigt som de
bidrar till att minska utslippen av koldioxid. Ett modernt kraft-
virmeverk omvandlar mer dn 90 % av energin i brinslet till el och
virme. Sagax avser att successivt konvertera fastigheter med olje-
uppvirmning till annan virmekilla under de kommande &ren.

I fastigheten Kugghjulet 3 i Huddinge genomférs under 2012
betydande energibesparande investeringar. Nya ventilationsaggregat
med virmedtervinning kommer att installeras vilket tillsammans
med uppgradering av kanalsystem samt utbyte av till- och franlufts-
don kommer att bidra till ett mer energieffektivt system. Under
tidigare &r har dven utbyte av merparten av fastighetens 30 portar
skett till mer moderna isolerade portar. Detta leder till ett titare

hus och féljaktligen en minskad energiférbrukning.

Uppviirmningskdllor i Sagax fastighetsbestdnd
Uppvirmning av byggnader star for stor del av samhillets energi-
forbrukning. Denna energiférbrukning sisongsvarierar mycket. Hur
stor variationen ir beror pa vintersdsongens genomsnittstemperatur.
En fastighets elférbrukning fér andra iandamal dn eventuell upp-
virmning ir vanligen ligre och har inte alls samma sidsongsvariation
som energidtgangen for uppvirmning. Detta giller for bostads-,
lager- och kontorsfastigheter. For industrifastigheter kan naturligtvis
energidtgdngen for elkraft vara visentligt hogre in for uppvirmning
beroende p3 industriprocessen.

I nedanstdende stapeldiagram framgér att uppvirmning med olja
har minskat i Sagax fastighetsbestdnd under perioden 2009-2011
samtidigt som uppvirmning med frimst fjarrvirme har okat kraftigt
i fastighetsbestdndet. Fjarrvirme utgdr uppviarmningskilla i 70 % av
Sagax fastighetsbestand.

I manga industrier kan ocks4 spillenergi frin processen anvindas
till uppvirmningen. Den férhallandevis stora andelen triflis som
uppvirmningskilla, 9 %, utgors av spill i trahustillverkarna Myre-
sjdhus och Trivselhus produktion. 28 % av lokalarean i marknads-
omréade Ovriga Sverige uppvirms med hjilp av traflis. Oljeeldad
uppvirmning finns i 15 av Sagax fastigheter vilket utgor 18 %
av lokalarean. I de fall oljeeldade fastigheter ligger i nirheten av
utbyggt fjarrvirmenit undersdks méjligheten att konvertera till
fjarrvirme.

I Stockholm, Helsingfors och Ovriga Finland ér fjérrvirme den

dominerande uppviarmningskillan.

UPPVARMNINGSKALLOR, Stockholm

UPPVARMNINGSKALLOR, Ovriga Sverige

EI3% Gas 1 %

Spillvarme 4 %

Olja7 %

A

z

EI3 %

UPPVARMNINGSKALLOR, Helsingfors

Fjarrvarme 32 %

Olja 32 %

UPPVARMNINGSKALLOR, Ovriga Finland  UPPVARMNINGSKALLOR, Ovrigt

Fjarrvarme 100 %
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SKADLIGA AMNEN

PCB, asbest och kéldmedium

De vanligaste skadliga amnen Sagax hanterar i befintliga fastigheter
ir PCB, asbest och olika kéldmedier.

PCB finns frimst i fogmassor, isolerrutor och i vissa golvbeligg-
ningar. For Sagax del giller att industribyggnader uppforda mellan
dren 1956 och 1973 skall inventeras och saneras senast 30 juni
2013. Sagax har 45 byggnader (33 %) uppférda under dessa ar.
Fastigheterna har undersokts och atgirdats vid behov.

Vid ombyggnationer undersdks alltid férekomsten av asbest.
Asbest kan férekomma i golv och ventilationssystemet som iso-
lering. All asbest tas regelmissigt bort enligt sirskild ordning och
destrueras.

For koldmedier i anliggningar dir Sagax #r dgare ansvarar
bolaget f6r de dterkommande besiktningar som gors. Sagax har
serviceavtal med ackrediterade kontrollorgan vilka utfér de arliga
kontrollerna. Kéldmedium &terfinns i kyl- och frysanlédggningar,
virmepumps- och klimatanliggningar. Eventuella anmirkningar vid

kontrollerna under 2011 har 3tgirdats.

Miljéanalyser vid fastighetsforvérv

Sagax later regelmissigt genomfora miljdanalyser av de fastighe-
ter som bolaget forvirvar. Sagax genomfor primirt s kallade Fas
[-undersdkningar. Dessa undersokningar genomfors med hjilp av
specialiserade konsulter. En Fas I-undersékning omfattar sékningar
i offentliga databaser, besok pa fastigheten samt intervjuer med
hyresgister och myndigheter. Fas [-undersokningen sker i syfte att
beddma risken for férekomsten av eventuella miljcbelastningar. Be-
déms det att miljobelastningar kan forekomma gérs en s kallad Fas
[I-undersdkning i vilken till exempel provtagning i mark och grund-
vatten sker i syfte att faststilla fastighetens eventuella miljéskulder.
Resultatet av de analyser som genomforts vid fastighetsforviry

under 2011 har varit tillfredsstillande.

INOMHUSKLIMAT

Obligatorisk ventilationskontroll

Lagen om obligatorisk ventilationskontroll, OVK, tillkom for att

komma till ritta med brister i inomhusklimat. Som fastighetsigare

har Sagax ansvar {or att fastigheten blir OVK-besiktigad och &tgir-

dad om behov finns. Bland annat kontrolleras:

e att funktionen och egenskaperna i ventilationssystemet 6verens-
stimmer med gillande foreskrifter,

e att ventilationssystemet inte innehéller féroreningar som kan

spridas i byggnaden,

e att drift- och skdtselanvisningar ir korrekta och finns littill-
gingliga for den som skall skéta systemet,

e att ventilationssystemet i vrigt fungerar som avsett.

Som fastighetsigare bir Sagax ansvaret for dessa OVK-besiktningar

samt for att eventuella brister itgirdas. I hyresavtal dir hyresgisten

sjilv ansvarar for drift och underhall, s& kallade triple netavtal, kan

avtalas om att hyresgisten ir den som praktiskt skall genomfora

arbetet. Ansvaret kan dock inte avtalas bort.

Elrevision
Brinder i fastigheter orsakar rligen skador for mangmiljonbelopp.
Elfel utgdr den storsta enskilda brandorsaken. For att méta det
dkade antalet elrelaterade brinder i Sverige bildades redan 1925
Elektriska Nimnden. Nimndens uppgift ir att auktorisera besikt-
ningsmin samt revisionsbesiktiga elanliggningar. De forsikrings-
bolag som verkar pa den svenska marknaden kriver regelbunden
revisionsbesiktning av elanliggningen pa forsikringsobjekt ver en
viss storlek. Revisionsbesiktningen innebir att en besiktningsingen-
jor regelbundet, 1-5 &rs intervall beroende pd verksamhetens art
och typ av elanlidggning, kontrollerar elanliggningen och dokumen-
terar resultatet.

Vid de besiktningar vilka genomforts inom Sagax fastighetsbe-
stind under 2011 har fastigheterna efter genomfort dtgirdsprogram

blivit godkinda.

MILJOKLASSNINGAR AV FASTIGHETER

Fokus pa milj6 och energiférbrukningar i fastigheter har varit
fortsatt hog under 2011. En indikation pa detta ir intresset for
miljoklassificeringar bland bygg- och fastighetsbolag. I Sverige har
ett antal miljoklassningssystem fitt fiste. De fyra stérsta systemen
ir Green Building, Breeam, LEED och Miljcbyggnad (fore detta
Mijoklassad Byggnad), samtliga med olika uppbyggnad.

Green Building fokuserar endast pd byggnadens energiférbruk-
ning och kan appliceras p4 bdde nybyggda och ildre byggnader.
Bream och LEED ir i grunden internationella system och tar till
skillnad frdn Green Building ett bredare grepp. Klassningssystemen
ser till energiférbrukning, byggnadsmaterial, allminna kommunika-
tioner, innovativa l6sningar med mera. Miljobyggnad ér ett svenskt
system som frimst ser till energiférbrukning, men dven byggnads-
material och inomhusmiljé.

Sagax iger fastigheter inom segmentet lager och litt industri.
Sédana ir ofta beligna utanfor titbebyggda omraden vilket leder till
att de allminna kommunikationerna blir simre dn for mer centralt

belidgna fastigheter. D4 de allminna kommunikationerna har stor



betydelse for miljoklassningarna LEED och Breeam ir det Sagax
bedémning att dessa miljoklassningar inte tillfor Sagax négot till
arbetet med att minska fastigheternas miljépéverkan.

Green Building 4r den miljoklassning som enligt Sagax bedém-
ning kan vara aktuell for Sagax fastigheter. Green Buildings fokus
pa energiférbrukning gor att detta 4r den miljoklassning som 4r mer
indamaélsenlig for Sagax arbete med fastigheternas miljopéverkan.
For nybyggda fastigheter dr kravet att nd en energibesparing om
25 %, jamfort med energikrav enligt Boverkets Byggregler. For dldre
fastigheter skall en reducering om 25 % uppnas i férhallande till
energiforbrukningen fére energieffektiviserande atgirder.

Sagax fastighet Rosersberg 11:105 i Upplands Visby ir uppford
som en Green Building och har ett BBR-krav om 100 kWh/mZ
Atemp (Atemp &r den golvarea vilken uppvérms till mer &n 10°C)
vilket ger ett energikrav fr Green Building om 75 kWh/mZ2 Atemp.
Faktiskt utfall fér 2011 visar pa en energiférbrukning om 32,5 kWh/
m2 Atemp, det vill siga 77,5 % under BBR. Arbete med ansékan

for koncernbolaget Sagax Rosersberg AB att bli partner i Europeiska
GreenBuilding Programmet pagér.

Utover Rosersberg 11:105 har Sagax inga fastigheter som klassi-
ficerats enligt ndgot av systemen ovan. D& 61 % av hyresgisterna
inom fastighetsbestdndet har enskilt ansvar for mediaabonnemang-
en ligger mojligheten att paverka energiférbrukning i hog grad hos
hyresgisterna. PA grund av detta har det hittills inte fokuserats pa
miljoklassningar dé detta varit svart att administrera. Sagax fokus i
miljé- och energifrigor ligger istillet pd majliga energieffektivise-
rande 3tgirder inom fastighetsbestindet. I samband med storre till-
och ombyggnationer undersdks mojligheten till virmeatervinning i
de fall det saknas, utbyte av uppvirmningssystem, mer energieffektiv
belysning och liknande &tgirder da besparingspotentialen ofta ir
betydande. Sagax erfarenhet ar att det ofta finns goda majligheter
att tillsammans med hyresgister dstadkomma ligre driftkostnader

samtidigt som miljobelastningen kan minskas.

KWH/KVM ATEMP ROSERSBERG 11:105

kWh/kvm Atemp
100

Energiforbrukning

Energikrav BBR Energikrav
Green Building 2011

Rosersberg 11:105 dir Sagax forsta fastighet som dir uppford som GreenBuilding.
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AKTIEN OCH AGARNA

Sagax aktier dir noterade pd NASDAQ OMX Stockholm, Mid Cap. Bolagets borsvéirde uppgick
till 3 201 (3 119) miljoner kronor den 31 december 201 1. Antalet aktiedigare uppgick till 5 774

(5 644).

STAMAKTIERNAS UTVECKLING

Sista betalkurs den 30 december 2011 f6r Sagax stamaktie uppgick
till 165,00 (170,00) kronor. Under 2011 har stamaktien varit foremal
for i genomsnitt 15 (15) transaktioner per handelsdag. Stamaktiens
genomsnittliga omsittningshastighet har uppgatt till 12 % (43 %)
och den genomsnittliga handelsvolymen till 1,2 (2,8) miljoner kronor
per dag. Vid en jimftrelse mot utvecklingen fér Carnegie Real Estate
Index (CREX) under 2011 kan konstateras att indexet forindrades
med —14 % under aret samtidigt som bérskursen for Sagax stamaktie

férindrades med -3 %.

PREFERENSAKTIERNAS UTVECKLING

Betalkursen den 30 december 2011 for Sagax preferensaktie uppgick
till 26,50 (26,30) kronor. Under 2011 har preferensaktien varit
foremal for i genomsnitt 23 (17) transaktioner per handelsdag.
Omsittningshastigheten under dret uppgick till 47 % (45 %) och den
genomsnittliga handelsvolymen till 1,9 (1,5) miljoner kronor per dag.

Stamalktiernas kursutveckling sedan 2004
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Stamalktiernas kursutveckling under 2011
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Preferensaktiernas kursutveckling sedan 2006
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Preferensaktiernas kursutveckling under 2011
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AKTIEKAPITAL och hégst 80 000 000 aktier. Vid arsskiftet fanns totalt 50 668 844

Aktiekapitalet i Sagax uppgick vid rsskiftet till 253 344 220 aktier i bolaget.

kronor och fordelades pa 13 416 822 stamaktier och 37 252 022 Under 2011 emitterades totalt 687 783 stamakter till fljd av att
preferensaktier. Kvotvirdet per aktie dr 5,00 kronor. Varje stamaktie ~ stamaktier tecknats med stod av teckningsoptioner. Inga preferens-
berittigar till en rést och varje preferensaktie berittigar till en tiondels aktier har emitterats under 2011.

rost. Varje rostberittigad far vid bolagsstimma rosta for fulla antalet Sagax aktier har varit upptagna till handel p4 NASDAQ OMX
av denne #gda och foretridda aktier. sedan 2007. Aktierna flyttades frain Small Cap till Mid Cap i

Bolagets aktiekapital skall utgora ligst 100 000 000 kronor och bérjan av 2011.
hégst 400 000 000 kronor, vilket innebir lagst 20 000 000 aktier

STORSTA AKTIEAGARE 31 DECEMBER 2011

Antal aktier Andel av

Stam Forandring 2011 Preferens Forandring 2011 Aktiekapital Roster
David Mindus med bolag 4328 476 257 750 775 - 8,5 % 25,3 %
M2 Capital Management 2 370 564 349 078 58 848 -729 378 4,8 % 13,9 %
Familjen Salén med bolag 1362479 - 78 595 - 2,8 % 8,0 %
Lansforsikringar Fastighetsfond 739 852 —447 377 - - 1,5% 4,3 %
Catella Hedgefond - - 4 814 400 1 876 866 9,5 % 2,8 %
Banque Carnegie Luxembourg 408 541 =52 500 267 363 -88 634 1,3 % 2,5 %
Avanza Pension 100 616 7678 3062 146 753 411 6,2 % 2,4 %
Gaérdarike 256 978 243 030 - -2 600 0,5% 1,5%
Nordnet Pensionsforsikring 65 981 -11 253 1702 447 508 392 3,5% 1,4 %
Robur Realinvest 150 000 150 000 636 103 - 1,6 % 1,2%
Sifonen 157 835 25997 10 033 - 0,3 % 0,9 %
Johan Thorell med bolag 101 627 - 499 999 - 1,2 % 0,9 %
Equity Trading OPS 100 100 1418 228 1418228 2,8 % 0,8 %
Goran E Larsson med bolag 102 400 750 201 335 - 0,6 % 0,7 %
Familjen Engelbert med bolag 122 500 - - - 0,2 % 0,7 %
Humle Smébolagsfond 110 000 10 000 - —100 000 0,2 % 0,6 %
Robur Smabolagsfond Sverige 104 123 4 000 - - 0,2 % 0,6 %
SEB Sverigefond Smébolag 103 000 103 000 - - 0,2 % 0,6 %
Artelis Férvaltning 94 637 - 57 559 - 0,3 % 0,6 %
PPB Holding - - 1 000 000 1 000 000 2,0 % 0,6 %
Delsumma 10 679 709 640 253 13 807 831 4 636 285 48,3 % 70,4 %
Ovriga aktiedgare 2737113 47 530 23 444 191 -4 636 285 51,7 % 29,6 %
Totalt 13 416 822 687 783 37 252 022 - 100,0 % 100,0 %
— varav styrelse och medarbetare 6 076 794 272 936 780 768 - 13,5 % 35,9 %

@ Koncernens férandringar av eget kapital, se sidan 89
|2

ISTILIVHIASONINLIVAYOQA



FORVALTNINGSBERATTELSE

UTDELNINGSPOLICY FOR STAMAKTIER arna ir sista vardagen i juni, september respektive december manad

Sagax utdelningspolicy ir att utdelningen, inklusive preferensutdel-  efter rsstimman samt mars ménad 4ret efter rsstimman. Om
ningen, skall uppgé till cirka en tredjedel av forvaltningsresultatet ingen sddan utdelning limnats eller om endast utdelning understi-
per ar. Dirutéver kan styrelsen komma att foresla att vinster av gande 2,00 kronor per preferensaktie limnats under ett eller flera

engéngskaraktir kan 6verforas till aktieigarna. I enlighet med denna  &r, skall preferensaktierna medfora ritt att av foljande ars utdel-

utdelningspolicy foreslar styrelsen arsstimman 2012 att besluta om  ningsbara medel ocksé erhélla innestiende belopp innan utdelning

att utdelning skall ske med 4,00 kronor per stamaktie. Den fore- pé stamaktierna sker. Preferensaktierna skall i &vrigt inte medfora
slagna utdelningen uppgér till ssmmanlagt 128,2 miljoner kronor, négon ritt till utdelning.
inklusive preferensutdelningen, motsvarande 34 % av Sagax férvalt- Limnas ingen preferensutdelning under ett visst &r skall

ningsresultat for 2011. Den foreslagna utdelningen ir foljdaktligeni  preferensutdelningen ackumuleras med 7 % &rlig rinta till dess
enlighet med Sagax utdelningspolicy. utdelning sker. Négon utdelning till stamaktiedgare far inte limnas

forran full utdelning till preferensaktieigarna inklusive ackumule-

UTDELNINGSPOLICY FOR PREFERENSAKTIER rad utdelning och upplupen rinta, verkstillts. Sagax har en ensidig
Preferensaktierna medfor foretridesritt framfor stamaktierna till ritt, men inte ndgon skyldighet, att 16sa in preferensaktier for 35
arlig utdelning om 2,00 kronor per aktie med kvartalsvis utbetal- kronor per aktie med tilligg for eventuellt ackumulerad preferens-
ning om 0,50 kronor per aktie. Avstimningsdagar for utbetalning- utdelning.

AKTIEKAPITALETS UTVECKLING SEDAN 1 JULI 2004

. . . . Totalt antal

Okning aktie- Totalt Okning antal ~ Okning antal ~ Okning antal Totalt antal preferens- Totalt antal
Datum" Héndelse kapital  aktiekapital stamaktier preferensaktier aktier stamaktier aktier aktier
2004-07-19  Nyemission 26862 783 54334108 53 725 566 - 53725566 108 668 216 - 108668216
2004-09-13 Nyemission 2 54334110 4 - 4 108668220 - 108668220
2004-09-24 Sammanliggning - 54334110  -97 801398 - 97801398 10 866 822 - 10 866 822
2005-06-17  Nyemission 5000 000 59334110 1 000 000 - 1000000 11 866 822 - 11 866 822
2006-01-25  Teckningsoptioner 250 000 59584110 50 000 - 50000 11916822 - 11916822
2006-01-28  Fondemission 2966 705 62563315 - 595 841 595841 11916822 595 841 12512663
2006-02-21 Riktad nyemission 30000 000 92563315 - 6000 000 6000000 11916822 6595 841 18512663
2006-05-17  Riktad nyemission 5000 000 97563315 - 1 000 000 1000000 11916822 7595 841 19512 663
2006-12-22  Riktad nyemission 20000000 117563315 - 4000 000 4000000 11916822 11595 841 23512663
2007-07-09 Teckningsoptioner 552500 118115815 110500 - 110500 12027 322 11595 841 23623163
2007-10-05  Teckningsoptioner 250000 118365815 50 000 - 50000 12077 322 11 595 841 23673163
2007-12-28  Apportemission 1820000 120185815 - 364 000 364000 12077 322 11959 841 24037 163
2008-01-09  Riktad nyemission 15000000 135185815 - 3000 000 3000000 12077 322 14959 841 27037 163
2008-12-29 Riktad nyemission 652175 135837990 - 130435 130435 12077 322 15090276 27167 598
2009-04-03  Apportemission 6875000 142712990 - 1375000 1375000 12077 322 16 465 276 28 542 598
2009-04-14  Apportemission 700000 143412990 - 140 000 140000 12077 322 16 605 276 28682 598
2009-06-04 Riktad nyemission 20000000 163412990 - 4000 000 4000000 12077 322 20605 276 32682598
2010-04-13 Foretridesemission 54470995 217883985 - 10894199 10894199 12077 322 31499 475 43576 797
2010-04-13 Riktad nyemission 20000000 237883985 - 4000 000 4000000 12077 322 35499 475 47576797
2010-07-09  Riktad nyemission 8762735 246646720 - 1752547 1752547 12077 322 37252022 49329 344
2010-11-09  Teckningsoptioner 256875 246903595 51375 - 51375 12128 697 37252022 49380719
2010-11-23  Teckningsoptioner 1191555 248095150 238311 - 238311 12367 008 37252022 49619 030
2010-12-17  Teckningsoptioner 1066405 249161555 213281 - 213281 12580289 37252022 49832311
2010-12-30  Teckningsoptioner 743750 249905305 148750 - 14750 12729039 37252022 49981 061
2011-01-27  Teckningsoptioner 885625 250790930 177125 - 177125 12906 164 37252022 50158 186
2011-03-01 Teckningsoptioner 2553290 253344220 510658 - 510658 13416822 37252022 50 668 844

1) Aktiekapitalutveckling dir fran och med 2004 dd Sagax verksamhet i dess nuvarande form bildades. Datum avser tidpunkt for registrering hos Bolagsverket.

@ Verksamhetshistoria, se sidan 8
Férslag till vinstdisposition, se sidan 122
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Uppléses bolaget skall preferensaktierna medfora foretridesritt att
ur bolagets egna kapital erhélla ett belopp per aktie beriknat som
summan av 30 kronor och eventuellt innestdende belopp innan
utskiftning sker till stamaktiesigarna. Preferensaktierna skall i 6vrigt

inte medféra ndgon ritt till skiftesandel.

INCITAMENTSPROGRAM 2011/2014

Arsstimman den 5 maj 2011 beslutade om ett optionsprogram fér
bolagets medarbetare, undantaget bolagets verkstillande direktor
och styrelseledaméter. Programmet bestar av teckningsoptioner
som ger ritt att teckna nya stamaktier i maj 2014. Teckningskur-
sen i maj 2014 skall motsvara Sagaxaktiens betalkurs i maj 2011
omriknat med den genomsnittliga kursutvecklingen fér de noterade
fastighetsbolagen under perioden maj 2011 till maj 2014 enligt
Carnegies fastighetsindex (CREX). Teckningsoptionerna kom-

mer siledes att bli virdefulla under forutsittning att Sagax har

en kursutveckling som ir bittre dn genomsnittet for de noterade
fastighetsbolagen under tredrsperioden. Personalen férvirvade totalt
50 800 teckningsoptioner. Inga ytterligare teckningsoptioner eller
konvertibler finns utestiende.

Sagax styrelse har foreslagit drsstimman den 4 maj 2012 att be-
sluta om ett motsvarande incitamentsprogram med ritt att teckna
nya stamaktier i maj 2015 for bolagets medarbetare, undantaget

bolagets verkstillande direktdr och styrelseledaméter.

LIKVIDITETSGARANTI

Remium ir likviditetsgarant (market maker) 4t Sagax pd NASDAQ
OMX Stockholm. Syftet ir att frimja en god likviditet i aktien samt
sikerstilla en 18g spread mellan kép- och siljkurs i den 16pande
handeln. Enligt avtalet skall Remium fér Sagax stamaktie stélla en
kép- respektive siljvolym om vardera motsvarande minst 30 000

kronor i orderboken med en spread om maximalt 3,0 % mellan

AKTIEAGARSTRUKTUR 31 DECEMBER 2011

Antal aktier Antal aktiedgare Aktiedgarkategori
1-500 4312 Privatpersoner
501-1 000 307 bosatta i Sverige
1 001-2 000 222 Privatpersoner
bosatta utomlands
2 001-5 000 319
Féretag/institutioner
5 001-10 000 233 i Sverige
1000150 000 265 Féretag/institutioner
50 001~ 116 utomlands
Totalt 5774 Totalt
NYCKELTAL PER STAMAKTIE
2011
31 dec
Borskurs vid drets utgang, kr 165,00
Férvaltningsresultat per aktie efter utspidning, kr 22,67
Kassaflsde! per aktie efter utspidning, kr 20,54
Eget kapital per aktie efter utspidning, kr 76,85
Bérskurs/Forvaltningsresultat, ggr 73
Borskurs/Kassaflode?, ggr 8,0
Borskurs/Eget kapital, % 215

Antal Rostandel Aktiedgare per land Antal Rostandel
Sverige 5369 92,2 %

4823 10,6 % Luxemburg 19 4,0 %
i Irland 18 0,8 %

30 0,8% Danmark 186 0,7 %
546 81,6 % Estland 1 0,4 %
Ryssland 23 0,4 %

355 7,1 % Ovriga lander 158 1,6 %
5774 100,0 % Totalt 5774 100,0 %
2010 2009 2008 2007 2006

31 dec 31 dec 31 dec 31 dec 31 dec
170,00 88,00 34,90 73,25 76,75

19,13 15,79 12,46 8,18 5,55

17,86 15,29 12,11 9,12 5,39

76,14 56,06 62,11 77,24 36,20

8,9 5,6 2,8 9,0 13,8

9,5 58 2,9 8,0 14,2

224 157 56 95 212

1) Med kassaflide avses kassaflode frin den lopande verksamheten fore forindring av rirelsekapital.
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kop- och siljkurs. Motsvarande for preferensaktien ér en kop- res-

pektive séljvolym om vardera minst 400 aktier i orderboken med

en spread om maximalt 4,0 % mellan kép- och siljkurs.

BORSKURS RELATIVT BOLAGETS UTVECKLING

Forvaltningsresultatet per stamaktie efter utspidning pa rullande

tolvménadersbasis uppgick till 22,67 (19,13) kronor, vilket jamfort

med aktiekursen for stamaktien vid drets utgdng motsvarade en
multipel om 7,3 (8,9).

Eget kapital per stamaktie efter utspidning uppgick till 76,85
(76,14) kronor. Aktiekursen for stamaktien vid 4rets slut var 215 %
(224 %) av det egna kapitalet per stamaktie, se historik i diagram-

met nedan.
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Utveckling” Sagax stamaktie
1r 2,9 %
2ar 92,2 %
3 ér 384,6 %
4 ir 130,9 %
5ar 120,4 %
Volatilitet" Sagax stamaktie
1ar 30,9 %
2ar 33,9 %
3ar 38,9 %
4 3r 43,2 %
5ar 41,4 %

1) Per 30 december 2011.
2) Utvecklingen inkluderar dterinvesterad utdelning for Sagax preferensaktie.
3) Carnegie Real Estate Index samt OMXS30 Index inkluderar inte dterinvesterade utdelningar.
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Sagax preferensaktie? Carnegie Real Estate Index®
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OMXS30 Index?

0,8 % ~14,0 % ~14,5 %
“1,2% 23,2 % 3,8%
18,1 % 55,4 % 49,2 %
~0,5 % 12,9 % 8,7 %
“1,6% “12,5% ~13,9 %

Sagax preferensaktie Carnegie Real Estate Index

OMXS30 Index

7,6 % 21,8 % 27,8 %
8,5 % 20,1 % 23,9 %
10,1 % 22,1 % 25,8 %
11,2 % 26,0 % 30,0 %
12,7 % 25,5 % 28,3 %



ORGANISATION OCH MEDARBETARE

Det dir viktigt att Sagax medarbetare tar ansvar samt kinner sig delaktiga i verksamheten och att

organisationen har en gemensam vdrde- och kunskapsgrund sd langt detta dr mojligt. En kompetent

organisation dr avgorande for bolagets utveckling.

ORGANISATION
Bolagets site och huvudkontor finns i Stockholm. 21 av 27 med-
arbetare var vid drsskiftet anstillda av moderbolaget och placerade
i Stockholm. Sex medarbetare var anstillda av ett finskt dotterbolag
med kontor i Helsingfors.

Bolagets fastighetsforvaltare leds av fastighetschefen. Ekonomi-
avdelningen leds av ekonomichefen. Bolaget skall dven ha en finans-
chef, en tjinst som ir vakant vid publiceringen av denna arsredovis-

ning. Affirsutvecklingen leds direkt av verkstillande direktéren.

LEGAL STRUKTUR

Koncernen bestod vid érsskiftet av 81 koncernforetag varav 16
med site i Finland, ett med site i Danmark och évriga med site i
Sverige. Moderbolaget dgde 80 dotterforetag direkt eller indirekt
till 100 %. Darutdver dger moderbolaget 50 % av intresseforetagen
Séderport Holding AB och Segeltorp Holding AB. Moderbolaget

iger inga fastigheter.

MEDARBETARE

Det ir viktigt att vara en attraktiv arbetsgivare for att rekrytera och
behélla kompetenta medarbetare. Sagax erbjuder en flexibel och
kreativ miljé som kinnetecknas av korta beslutsvigar. Personal- och
kompetensutveckling ir viktigt for Sagax d4 medarbetarna ir en av
bolagets viktigaste framgangsfaktorer.

Utvecklingssamtal sker arligen for att bland annat stimulera till
vidareutveckling av respektive medarbetare. Vid nyanstillningar
laggs stor vikt vid personliga egenskaper och kvaliteter.

Sagax genomfor dven en drlig konferens med samtliga medar-

betare nirvarande dir bolagets utveckling, utmaningar och méjlig-

heter diskuteras under tvé dagar. Syftet ar att skapa en gemensam
virde- och kunskapsgrund for hela organisationen, d3 det ir viktigt
att Sagax medarbetare tar ansvar och kinner sig delaktiga i verk-
samheten.

Trots en snabb expansion har Sagax lyckats behalla en liten
organisation. Sagax hade den 31 december 2011 27 medarbetare,
varav 15 kvinnor och medeldldern uppgick till 38 dr. Medelantalet
anstillda var under 2011 24,3 personer. Tre medarbetare limnade
Sagax och elva personer anstilldes under aret.

Riktlinjer for ersittning till ledande befattningshavare presente-

ras pa sidan 74 i avsnittet om bolagsstyrningen.

ETIK OCH JAMSTALLDHET

Bolaget har en jimstilldhetsplan. Sagax maélsittning ir att kvin-

nor och min ges samma méjligheter, rittigheter och skyldigheter.

Arbetsforhallanden, utbildnings- och befordringsméjligheter skall

vara oberoende av kén och 16nesittningen skall vara jamstilld

inom Sagax. Jamstilldhetsarbetet skall bedrivas i samverkan mellan

arbetsgivare och arbetstagare. Sagax instillning ir att alla ska ges

samma mojligheter oavsett kon, alder, religion eller etnisk bakgrund.
Varje anstilld har ett eget ansvar att aktivt medverka i jamstilld-

hetsarbetet.

FASTIGHETSSKOTSEL

Fastighetsskotsel och jour upphandlas pa entreprenad i Stockholm
och Helsingfors. Hyresgisterna utanfér Stockholm och Helsingfors
ansvarar sjilva for fastighetsskotseln, med undantag for i Terminalen
10 i Karlskoga.

OPERATIV STRUKTUR

Verkstallande direktor

|
| |

Ekonomichef

Fastighetschef Finanschef

Forvaltnings- Ekonomi-
avdelning avdelning

Afférsutveckling

AB Sagax Arsredovisning 2011
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Bolagsstyrning, se sidan 70
Styrelse, se sidan 76
Féretagsledning, se sidan 78
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BOLAGSSTYRNING

Sagax dgare styr bolaget direkt och indirekt genom olika beslutssystem. Nedan redogors for de

vdsentliga bolagsstyrningssystemen.

BOLAGSORDNING

Bolagets firma ir enligt bolagsordningen AB Sagax och bolaget ir
publikt (publ). Styrelsen har sitt site i Stockholm. Bolaget skall
direkt eller genom dotterbolag iga, forvalta och driva handel med
fast egendom samt driva dirmed forenlig verksamhet. For ytterligare

information, se avsnittet Bolagsordning.

SVENSK KOD FOR BOLAGSSTYRNING
Svensk kod fér bolagsstyrning tridde i kraft den 1 juli 2005. Koden
har reviderats dels den 1 juli 2008, dels den 1 februari 2010. Fran
och med den 1 juli 2008 ir koden tillimplig for samtliga bolag
vars aktier dr upptagna till handel pA NASDAQ OMX Stockholm.
Koden ir avsedd att utgora ett led i sjilvregleringen inom det
svenska niringslivet. Den bygger pa principen "f6lj eller forklara”,
vilket innebir att samtliga regler inte alltid m3ste féljas och att
det inte alltid dr felaktigt att avvika frén en eller flera enskilda
regler i koden om motiv finns och férklaras. Koden behandlar det
beslutssystem genom vilket dgarna direkt eller indirekt styr bolaget.
Tyngdpunkten ligger pa styrelsen i dess egenskap av central aktor
i bolagsstyrningen. Svensk kod fér bolagsstyrning forvaltas av
Kollegiet for Svensk Bolagsstyrning och finns att tillgd pa
www.bolagsstyrning.se. Regler pa bolagsstyrningsomridet for
bérsnoterade bolag finns i aktiebolagslagen, bérsernas noterings-
krav och regelverk samt i uttalanden av Aktiemarknadsnimnden.
Styrelsen har valt att endast tillsitta tvd ledaméter i revisions-
och ersittningskommittéerna istillet for tre ledaméter i enlighet med
koden. Orsaken ir att styrelsen totalt bestar av sju ledaméter och att
tva ledaméter i kommittéerna bedémts vara mer indamalsenligt.
Styrelsen har valt att endast triffa bolagets revisorer i nirvaro av

VD, vilket ir naturligt d4 denne ir bolagets storsta aktiedgare.

INTERN KONTROLL

Enligt den svenska aktiebolagslagen och Svensk kod for bolagsstyr-
ning ansvarar styrelsen for den interna kontrollen. Denna rapport
om bolagets interna kontroll dr upprittad i enlighet med Svensk

kod for bolagsstyrning och avser bolagets finansiella rapportering.

Kontrollmiljé

Basen for den interna kontrollen utgors av kontrollmiljén, som bestir
av olika delar vilka tillsammans formar den kultur och de virderingar
som styr Sagax. Bolaget har en relativt liten organisation. Fastighets-
skétsel och jourtjinster har upphandlats pa entreprenad och en stor
andel av hyresgisterna ansvarar sjilva for fastighetsskotseln. Admi-
nistrativa tjinster har upphandlats fér verksamheter i Tyskland och

i Danmark avseende redovisning av skatter och bokféring. Adminis-

trativ forvaltning av verksamheten i Finland skéts frin Sagax kontor

i Helsingfors. Kontroll och uppf6ljning av verksamheten sker fran
kontoret i Stockholm och bygger pa principerna om uppfélining, tydlig
ansvarsfordelning och begrinsade mandat.

Styrande for den interna kontrollen ir dven de beslutsvigar,
befogenheter och ansvar som dokumenterats och kommunicerats
i styrande dokument sisom styrelsens arbetsordning, finanspolicy,
attestinstruktion och rapporteringsinstruktion. Interna policies,

riktlinjer och manualer ir ocksd av vikt fér den interna kontrollen.

Riskbedémning

Riskhantering finns inbyggd i bolagets processer och olika metoder
anvinds for att virdera och begrinsa risker samt for att sikerstilla
att de risker som Sagax ir utsatt for hanteras i enlighet med fast-
stillda policies och riktlinjer.

I enlighet med arbetsordningen gor revisionskommittén minst
en gdng om 4ret en genomgang av intern kontroll tillsammans med
bolagets revisorer och genomgangen redovisas for styrelsen vid
nirmast féljande styrelseméte. Identifiering gors av de risker som
bedoms finnas och atgirder faststills for att reducera dessa risker.
De visentliga risker som Sagax identifierat ir felaktigheter i redovis-
ningen och virderingen av fastigheter, finansiella derivat, skatt och

moms, samt risk for bedrigeri, forlust eller forskingring av tillgdngar.

Kontrollaktiviteter

De risker som identifierats avseende den finansiella rapporteringen
hanteras via bolagets kontrollstrukturer och resulterar i ett antal
kontrollaktiviteter. Kontrollaktiviteterna syftar till att forebygga,
uppticka och korrigera fel och avvikelser och omfattar till exempel
analytisk uppféljning p4 flera nivéer i organisationen och jimforelse
av resultatposter, kontoavstimningar, uppf6ljning och avstimning
av styrelsebeslut och av styrelsen faststillda policies, godkinnande
och redovisning av affirstransaktioner, fullmakts- och behérighets-
strukturer, firmatecknare, koncerngemensamma definitioner, mallar,
rapporteringsverktyg samt redovisnings- och virderingsprinciper. En
viktig del av Sagax kontrollaktiviteter ir standardiserade rapporte-
ringsrutiner samt tydliga och dokumenterade arbetsordningar och
ansvarsfordelningar.

Vid upprittande av Sagax finansiella rapportering granskas och
analyseras visentliga resultat- och balansposter extra noggrant,
riskhantering avseende dessa poster har hogst prioritet. Avseende
resultatrikningen ir posterna frimst hyresintikter, finansiella poster
samt virdeforindringar di dessa uppgar till visentliga belopp och
vad avser virdeforindringar i hég grad 4r beroende av bedémningar.
Vad avser balansrikningen ir det frimst fastigheter och rintebirande
skulder som analyseras extra noggrant. Systemkontroller, processbe-

skrivningar och olika koncerninterna direktiv anvinds for att undvika



att felaktighet uppstér och for att sikerstilla att inga visentliga
felaktigheter skall kunna uppsta.

Med organisation utomlands foljer ett behov av att samordna
administrativa rutiner och system for att inte kontrollmiljon skall
forsimras. Sagax har dirfér samma system och rutiner pa Stockholms-
kontoret som pé& Helsingforskontoret. Bigge organisationerna arbetar
med samma [T-system, mot samma servrar och kontakterna ir tita
mellan de tva kontoren.

Fastighetsforvaltarna har ett tydligt resultatansvar for de fastig-
heter de ir ansvariga for. Deras regelbundna analys av fastigheternas
finansiella rapportering ir tillsammans med den analys som gérs pa
koncernniva en viktig del av den interna kontrollen for att sikerstilla
att den finansiella rapporteringen inte innehéller nigra visentliga fel.
Sagax arbetar med att 16pande utveckla systemstodet for verksam-

heten.

Information och kommunikation

Sagax informations- och kommunikationspolicy syftar till en
effektiv och korrekt informationsgivning avseende den finansiella
rapporteringen. Aven bolagets insiderpolicy och finanspolicy be-
handlar information och kommunikation avseende den finansiella
rapporteringen. Policies och riktlinjer avseende den finansiella
rapporteringen samt uppdateringar och #ndringar gors tillgingliga
och kinda foér berord personal och bolagsledningen gir arligen
igenom regelverket med alla medarbetare. Bolagets regelverk ir
utformat efter svensk lagstiftning, NASDAQ OMX Stockholms
regelverk och Svensk kod for bolagsstyrning.

Bolagsledningen presenterar kvartalsrapporten for samtliga
medarbetare efter att den har kommunicerats i enlighet med regel-
verket. Styrelsen erhiller ytterligare information avseende riskhan-
tering, intern kontroll och finansiell rapportering frdn revisorerna
via revisionskommittén eller vid styrelseméten med revisorernas

nérvaro.

Styrning och uppfolining

Loépande uppf6ljning av resultatutfall sker pa flera nivder i bolaget,
sévil pé fastighetsnivd som pa koncernnivd. Uppf6ljning sker mot
budget och prognoser. Resultatet analyseras av sdvil forvaltnings-
avdelningen som ekonomiavdelningen. Avrapportering sker till VD
och styrelse. Enligt styrelsens instruktion till revisionskommittén
skall bolagets revisorer rapportera direkt till revisionskommittén
minst tvd gdnger per ar. Revisorerna skall rapportera sina iakttagel-
ser frén granskningen och sin bedémning av den interna kontrollen.
Dessa iakttagelser avrapporteras sedan till styrelsen vid nistf6ljande
styrelsesammantriide. Styrelsen protokollfér avrapporteringen och

foljer sedan upp protokollet vid ett senare sammantride.

Behov av internrevision
Effektiviteten vid internrevision ir till stor del beroende av bola-

gets organisationsstruktur och organisationens storlek. Sagax har

en relativt liten organisation dir sivil finans-, ekonomi- som hyres-
administration skéts frén bolagets kontor i Stockholm. Uppf6ljning
av resultat och balans gors kvartalsvis av savil de olika funktionerna
inom bolaget som av bolagsledningen. Sammantaget medfér detta att

det inte anses motiverat att ha en sirskild enhet for internrevision.

BOLAGSSTAMMA

Bolagsstimman ér bolagets hogsta beslutsfattande organ. Vid
bolagsstimman ges samtliga aktieigare mojlighet att utéva det
inflytande &ver bolaget som deras respektive aktieinnehav repre-
senterar. For nirvarande har det med hinsyn till dgarkretsen inte
beddmts motiverat att till exempel simultantolka bolagsstimman

eller 6versitta presentationer till annat sprak.

Arsstiimman den 5 maj 2011

Vid Sagax arsstimma den 5 maj 2011 beslutades:

e om utdelning med 3,00 kronor per stamaktie samt 2,00 kronor
per preferensaktie.

e om utbetalning kvartalsvis med 0,50 kronor per preferensaktie.
Som avstimningsdag for utdelning pé stamaktier faststilldes 10
maj 2011. Som avstimningsdagar for utdelningen p3 prefe-
rensaktier faststilldes 30 juni 2011, 30 september 2011, 30
december 2011 samt 30 mars 2012. Resterande vinstmedel
balanserades i ny rikning.

e att antalet styrelseledaméter skall uppga till sju for tiden intill
nista arsstimma.

e om omval av styrelseledaméterna Goran E Larsson, Johan
Cederlund, Filip Engelbert, David Mindus, Staffan Salén, Johan
Thorell och Ulrika Werdelin. Géran E Larsson utségs till styrel-
sens ordfrande. Arsstimman beslutade att arvoden skall utga
med 275 000 kronor till styrelseordféranden och med 165 000
kronor till envar av de 6vriga av stimman valda styrelseleda-
mdéterna som ej dr anstillda i bolaget. I arvodet ingdr erséttning
for kommittéarbete.

e om inrittande av en valberedning infér drsstimman 2012.

e om bemyndigande for styrelsen att inom ramen for gillande bolags-
ordning, med eller utan avvikelse frin aktieigarnas foretridesritt,
vid ett eller flera tillfillen intill nistkommande &rsstimma, fatta
beslut om 6kning av bolagets aktiekapital genom nyemission av
stamaktier, preferensaktier och/eller teckningsoptioner i bolaget.

e att det totala antalet aktier som omfattas av sddana nyemissio-
ner fir motsvara sammanlagt hdgst tio % av rostetalet i bolaget,
baserat pd det sammanlagda rostetalet i bolaget vid tidpunkten
for drsstimman 2011.

e om bemyndigande for styrelsen att, vid ett eller flera tillfil-
len intill nistkommande &rsstimma, fatta beslut om férviry
av sammanlagt s3 manga stamaktier, preferensaktier och/eller
teckningsoptioner att bolagets innehav vid var tid inte &verstiger
en tiondel av samtliga aktier i bolaget. Férvirv av egna aktier skall

ske pd NASDAQ OMX Stockholm.
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e om bemyndigande foér styrelsen att, vid ett eller flera tillfillen
intill nista drsstimma fatta beslut om 6verlatelse, med eller utan
avvikelse fran aktieigarnas foretridesritt, av hela eller delar av
bolagets innehav av egna stamaktier, preferensaktier och/
eller teckningsoptioner som likvid vid férvirv av fastigheter eller
fastighetsbolag.

e att indra bolagsordningen sa att bestimmelser i denna togs bort
vilka relaterade till passerade tidpunkter. Bolagsordningen anpas-
sades till forindringar i aktiebolagslagen samt att redaktionella
forandringar genomfordes.

* om incitamentsprogram 2011/2014 genom emission av hogst
100 000 teckningsoptioner med avvikelse fran aktieigarnas
foretradesritt.

e om riktlinjer for ersittning till bolagets ledande befattningshavare.

STYRELSEN

Sagax styrelse skall enligt bolagsordningen best3 av ligst tre och
hogst &tta ledamdter utan suppleanter. Sagax styrelse bestar

av sju ledamoter som valdes vid drsstimman 2011. Bolagets VD
David Mindus dr medlem av styrelsen. Styrelsen bestér av styrelse-
ledaméterna Géran E Larsson, Staffan Salén, Johan Thorell, Filip
Engelbert, Johan Cederlund, Ulrika Werdelin och VD David Mindus.
Goéran E Larsson har av drsstimman 2011 utsetts till styrelsens
ordférande. Uppdraget for samtliga ledaméter l6per till slutet av
kommande rsstimma. For ytterligare information om styrelsens

ledaméter, se sidan 76.

STYRELSENS ARBETSRUTINER

Styrelsens uppgifter regleras av aktiebolagslagen och bolagsord-

ningen. Dirutdver styrs styrelsearbetet av den arbetsordning som

styrelsen antar varje &r i samband med styrelseméte efter drsstimma.

Arbetsordningen beskriver styrelsens arbetsuppgifter samt ansvars-

fordelningen mellan styrelsen och den verkstillande direktoren.

Instruktion till verkstillande direktdr och instruktion avseende

ekonomisk rapportering faststilles vid samma tidpunkt.

e Styrelsen har till uppgift att bland annat besluta om f6rvirv och
avyttringar av foretag och fastigheter, upptagande av 14n och garan-
tier, organisationsfragor, prognoser samt hel- och delarsrapporter.

e Enligt styrelsens arbetsordning aligger det styrelsens ordférande
att se till att styrelsens arbete bedrivs effektivt och att styrelsen
fullgér sina 3ligganden.

Ordforanden skall sirskilt:

* Organisera och leda styrelsens arbete, uppmuntra en 6ppen och
konstruktiv diskussion i styrelsen och skapa bista méjliga forut-
sittningar for styrelsens arbete.

e Tillse att styrelsen fortldpande uppdaterar och férdjupar sina kun-
skaper om bolaget och dess verksamhet samt i &vrigt far den utbild-
ning som krivs for att styrelsearbetet skall kunna bedrivas effektivt.

e Halla fortlopande kontakt med och fungera som diskussions-
partner och stéd for verkstillande direktdren samt samrada med

verkstillande direktéren i strategiska frégor.

e Tillse att styrelsen erhéller tillfredsstillande information och
beslutsunderlag for sitt arbete.

e Tillse att styrelsens ledaméter genom verkstillande direktdrens
forsorg fortldpande far den information som behévs for att kunna
folja bolagets stillning och utveckling.

e Vara ordférande pé styrelsemétena, samrdda med verkstillande
direktéren om dagordning samt tillse att kallelse sker genom
verkstillande direktérens forsorg.

e Kontrollera att styrelsens beslut verkstills effektivt.

e Tillse att handliggning av drenden inte sker i strid med bestim-
melserna i aktiebolagslagen och bolagsordningen.

e Tillse att styrelsemedlemmarna ir insatta i insiderlagstiftningen
och bolagets insiderpolicy.

e Tillse att styrelsens arbete utvirderas en gng om 3ret.

Sagax styrelse hade 17 protokollférda méten under &r 2011 varav

ett konstituerande méte. Huvudpunkterna vid métena under 2011

har varit forviry och avyttringar av fastigheter, finansieringsfragor

samt faststillande av prognoser och delarsrapporter. Styrelsen har
dven informerats om det aktuella affirsliget. Utdver de protokoll-
férda sammantriidena har styrelsen dven vid ett tillfille samlats

for att diskutera bolagets framtida strategier. Styrelsens arbete har

genom styrelseordférandes forsorg utvirderats och resultatet sedan
diskuterats i styrelsen.
De finansiella mal som styrelsen har faststillt f6ljs I6pande upp

i samband med faststillande av budgetar och kvartalsrapporter.

VERKSAMHETSSTYRNING

Sagax har enligt investeringsstrategin for avsikt att fortsitta sin
tillvixt genom forvirv av fastigheter och genom investeringar i
befintliga fastigheter. Bolaget investerar i fastigheter vilka uppfyller
koncernens krav pd god avkastning och balanserad risk. Varje inves-
tering provas separat vid varje enskilt beslutstillfille.

Styrelsen skall vidare se till att bolaget har god intern kontroll
och fortlépande hilla sig informerad om och utvirdera att systemen
for intern kontroll fungerar. Styrelsen fér dessutom en fortlpande
dialog med bolagets revisorer och ledning for att ytterligare forsikra

sig om att systemen fér intern kontroll fungerar.

KOMMITTEER

Valberedning

P4 forslag av bolagets valberedning beslét drsstimman att uppdra &t
styrelsens ordférande att ta kontakt med de tre rostmissigt storsta
aktiedgarna eller dgargrupperna, avseende savil direktregistrerade
aktiedgare som forvaltarregistrerade aktieiigare, enligt Euroclears
utskrift av aktieboken per den 30 september 2011 som vardera skall
utse en representant att jimte styrelseordféranden utgéra valbered-
ning for tiden intill dess att ny valberedning utsetts enligt mandat
frin nista drsstimma. Majoriteten av valberedningens ledamdoter
skall vara oberoende i férhéllande till bolaget och bolagsledningen.
Minst en av valberedningens ledaméter skall vara oberoende i for-

héllande till den i bolaget rostmissigt storsta aktiedgaren eller grupp



av aktiedigare som samverkar om bolagets férvaltning. Verkstillande
direktoren eller annan person frin bolagsledningen skall inte vara
ledamot av valberedningen. Styrelseledaméter kan ingd i valbe-
redningen men skall inte utgora en majoritet av dess ledaméter.
Om mer in en styrelseledamot ingér i valberedningen far hogst en
av dem vara beroende i férhallande till bolagets storre aktiedgare.
Valberedningen utser ordférande inom gruppen. Styrelseordféranden
eller annan styrelseledamot skall inte vara ordférande for valbe-
redningen. Sammansittningen av valberedningen skall tillkéinnages
senast sex ménader fére &rsstimman 2012.

Valberedningen som tillkinnagavs 18 oktober 2011 har
foljande sammansittning:
e Bjorn Alsén, representerar David Mindus med bolag.
e Hakan Engstam, representerar M2 Capital Management AB.
e Erik Salén, representerar familjen Salén med bolag.
e Goran E Larsson, styrelseordférande i Sagax.
Valberedningen har infér drsstimman 2012 haft ett protokollfort

sammantride.

Ersdtiningskommitté

Styrelsen har vid konstituerande styrelsemétet den 5 maj 2011
tillsatt en ersittningskommitté bestende av Géran E Larsson och
Staffan Salén. Styrelsen har antagit en instruktion gillande ersitt-
ningskommitténs arbete. Ersittningskommitténs uppgift ir att bereda
frigor rorande ersittning och andra anstillningsvillkor fér bolags-
ledningen. Ersittningskommittén har haft ett protokollfort sam-
mantride under 2011, samt ett antal avstimningar via telefon och
e-mail under 2011. Kommitténs redovisning 6ver dess utvirdering av

ledande befattningshavare finns pa Sagax hemsida, www.sagax.se.

Revisionskommitté

Revisionskommittén tillsattes vid konstituerande styrelseméote

den 5 maj 2011 och bestér av Johan Thorell och Géran E Larsson.
Revisionskommittén avser att triffa bolagets revisorer vid tre till-
fillen per ar. Styrelsen har antagit en instruktion gillande revisions-
kommitténs arbete. Revisionskommitténs uppgift ir att uppritt-
halla och effektivisera kontakten med koncernens revisorer, utéva
tillsyn dver rutinerna fér redovisning och finansiell rapportering,
utvirdera revisorernas arbete samt félja hur redovisningsprinciper
och krav pa redovisning utvecklas. Revisionskommittén har haft tva
protokollférda sammantriden med revisorerna under 2011, samt
ett protokollfért sammantride under 2012. Under dessa samman-
tridanden har bland annat revisorernas granskning av bolagets
finansiella rapportering och bolagets interna kontroller avrappor-
terats och diskuterats. Revisorernas iakttagelser och synpunkter har

sedan vidarerapporterats till styrelsen.

REVISION
Revisorerna skall granska bolagets drsredovisning och bokféring
samt styrelsens och den verkstéllande direktorens forvaltning.

Revisorerna skall narvara och avlimna rapport vid styrelsemétet

dir beslut om faststillande av bokslut for féregdende verksamhetsér
fattas. Revisorerna skall efter varje rikenskapsér limna en revisions-
berittelse till drsstimman. Revisorerna utses av drsstimman for en
mandattid om ett ar.

Arsstimman 2008 valde det auktoriserade revisionsbolaget
Ernst & Young AB med auktoriserade revisorn Jonas Svensson som
huvudansvarig, samt den auktoriserade revisorn Ingemar Rindstig,
Ernst & Young AB, till bolagets revisorer for tiden fram till arsstim-
man 2012. Jonas Svensson har varit revisor i Sagax sedan 2007 och
Ingemar Rindstig sedan 2004.

Bolagets revisorer har vid tv3 tillfillen varit nirvarande vid

styrelseméten i Sagax under 2011.

AKTIEMARKNADSINFORMATION

Bolaget skall leverera snabb, korrekt, relevant och tillforlitlig
information till befintliga och potentiella aktiesigare och andra
investerare som inte bara motsvarar NASDAQ OMX Stockholms
och aktiemarknadens krav vid var tid, utan dven bolagets egna hogt
stillda krav. Bolaget limnar deldrsrapporter éver verksamheten
kvartalsvis samt bokslutskommuniké och arsredovisning {6r hela
verksamhetsar. Sagax anvinder hemsidan for att snabbt kunna
leverera information till aktiemarknaden. Visentliga hindelser

offentliggdrs genom separata pressmeddelanden.

POLICYDOKUMENT

Bolagets styrelse har antagit f5ljande policies: finanspolicy, informa-
tionspolicy, insiderpolicy, utdelningspolicy samt jamstilldhetsplan.
Dirutdver tar styrelsen arligen stillning till VD-instruktion, instruk-
tion for ekonomisk rapportering, attestinstruktion samt styrelsens
arbetsordning. Revidering av policies skall goras da si erfordras fér
att tillse att alla policies ir aktuella och stédjer verksamheten att

uppfylla uppstillda syften och mal.

Finanspolicy

Finanspolicyn anger riktlinjer och regler for hur finansverksamheten i
Sagax skall bedrivas. Den faststills av styrelsen och anger hur de olika
riskerna i finansverksamheten skall begrinsas och vilka risker Sagax
far ta. Den anger &ven hur rapportering avseende Sagax finansverk-
samhet skall ske till styrelsen. Finanspolicyn faststiller ansvarsfordel-
ning och administrativa regler och skall dven fungera som vigledning
i det dagliga arbetet for personal inom finansfunktionen. Alla Sagax

bolag omfattas av finanspolicyn.

Informationspolicy

Syftet med Sagax informationspolicy ar att tillforsikra aktiemark-
nadens aktdrer snabb, samtidig, korrekt, relevant och tillforlitlig
information om bolaget. Informationspolicyn skall foljas av samtliga
anstillda, styrelseledaméter och externt anlitade konsulter. Informa-
tion till foretagets omvirld ges frimst i form av pressmeddelanden

och ekonomiska rapporter.

73

ISTILIVHIASONINLIVAYOQA



FORVALTNINGSBERATTELSE

74

Insiderpolicy

Sagax insiderpolicy syftar till att minska riskerna for att ndgon
medarbetare inom Sagax bryter mot gillande insiderlagstiftning.
Insiderpolicyn ir ett komplement till gillande insiderlagstiftning
och stiller i vissa hinseenden stringare krav dn lagen. Insider-
policyn omfattar alla personer med insynsstillning, nirstiende till
dessa samt dvriga personer som underrittats om att de omfattas
av policyn. Samtliga medarbetare och konsulter har skyldighet att

rapportera insidertransaktioner till Sagax verkstillande direktor.

Utdelningspolicy
Sagax utdelningspolicy syftar till att medge en fortsatt tillvixt samt en
god beredskap att tillvarata affirsméjligheter. Styrelsen bedémer det
som angeliget att expansionen liksom tidigare kan ske med bibehal-
len handlingsfrihet och finansiell stabilitet. Styrelsen bedémer det
dirfér vara limpligt att utdelningen, inklusive preferensutdelningen,
limpligen uppgér till cirka en tredjedel av forvaltningsresultatet
per ar. Dirutover kan styrelsen komma att foresl3 att vinster av
engdngskaraktir kan dverforas till aktiedgarna.

Utdelning till preferensaktieigare skall enligt Sagax bolagsord-
ning ske med 2,00 kronor per preferensaktie. Utdelningen utbetalas

kvartalsvis med 0,50 kronor.

Jiamstdlldhetsplan

Enligt jamstilldhetslagen ir varje arbetsgivare som sysselsitter tio
eller fler arbetstagare skyldig att uppritta en plan for sitt jaimstalld-
hetsarbete. Sagax milsittning med framtagen jimstilldhetsplan ir
att kvinnor och min skall ha samma rittigheter, mojligheter och
skyldigheter inom alla omraden i arbetslivet. Arbetsforhallanden,
utbildnings- och befordringsméjligheter skall vara oberoende av kén
och 16nesittningen skall vara jamstilld inom Sagax. Jimstilldhets-
arbetet skall bedrivas i samverkan mellan arbetsgivare och arbets-
tagare. Varje anstilld har ett eget ansvar att aktivt medverka

i jaimstilldhetsarbetet.

OVRIGA UPPLYSNINGAR AVSEENDE
STYRELSE OCH LEDNING
Det foreligger inga intressekonflikter mellan styrelsen eller

ledningen 4 ena sidan och bolaget & andra sidan. Styrelseleda-

moterna Goran E Larsson, Filip Engelbert, Johan Thorell, Ulrika
Werdelin, Johan Cederlund och Staffan Salén ir oberoende enligt
Svensk kod fér bolagsstyrning i férhéllande till Sagax, bolagsled-
ningen samt dess huvudigare. David Mindus, som ir verkstil-
lande direktor i Sagax, innehar mer dn 10 % av rosterna och anses
dirmed som beroende i férhillande till bolaget. Med oberoende i
forhallande till bolaget och dess huvudigare avses att omfattande
afférsférbindelser med bolaget saknas samt att styrelsemedlem-
marna representerar mindre &n 10 % av aktierna eller résterna vid
arsskiftet.

Det har inte férekommit sirskilda éverenskommelser mellan
Sagax och stérre aktiedigare, kunder, leverantérer eller andra parter
som legat till grund for att nigon av styrelseledaméterna eller
personerna i ledningsgruppen valts in i styrelsen eller i bolagets
ledningen. Négra begrinsningar foreligger inte i styrelseleda-
moternas eller de ledande befattningshavarnas ritt att avyttra sina
virdepapper i Sagax. Inget bolag i koncernen har ingitt avtal som
ger styrelseledamoter eller medlemmar i ledningsgruppen ritt till
formaner efter det att respektive uppdrag avslutats. Personer i
ledningsgruppen har dock ritt till 16n under viss tid efter upp-

siagning frdn bolagets sida enligt vad som angivits i not 5, sidan 103.

ERSATTNINGAR TILL STYRELSE OCH LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE

Vid &rsstimman den 5 maj 2011 beslutades att arvoden utgér med
sammanlagt 1 100 000 kronor, férdelat med 275 000 kronor till
styrelseordféranden och med 165 000 kronor till envar av de 6vriga
av stimman valda styrelseledamdterna som ej ir anstillda i Sagax.
Nigon ersittning till styrelsen utdver styrelsearvode utgr ej. Arvodet
till revisorerna utgar enligt godkind rikning.

Arsstimman 2011 beslutade om foljande riktlinjer for ersittning
till ledande befattningshavare:

"Riktlinjer for ersittning till Bolagets ledande befattningshavare
beslutas av drsstimman. Bolagets ledande befattningshavare utgérs
av verkstillande direktoren, ekonomichefen, fastighetschefen och
finanschefen.

Verkstillande direktorens ersittning bereds av styrelsens ersitt-
ningskommitté och faststills av styrelsen vid ordinarie styrelsemdte.

Verkstillande direktoren deltar ej i detta beslut. Styrelsen faststiller



riktlinjer for ersittning till 6vriga ledande befattningshavare i Bolaget
och uppdrar at verkstillande direktéren att férhandla i enlighet med
dessa. Overenskommelser med 6vriga ledande befattningshavare trif-
fas av verkstillande direktdren i férening med styrelsens ordférande.

Sagax skall ha marknadsmissiga ersittningsnivier och anstill-
ningsvillkor i syfte att behilla och, vid behov, rekrytera ledande
befattningshavare med erforderlig kompetens och erfarenhet.
Ersittning till Bolagets ledning utgér i huvudsak i form av kontant
16n. Ersittning kan utgdras av en kombination av fast och rorlig 16n.
Den huvudsakliga ersittningen skall utgéras av fast 16n och anses
motsvara en marknadsmissig kompensation for ett fullgott arbete.
Det rorliga 16netilligget skall avse kompensation dirutéver for arbete
som varit synnerligen vil utfort, exceptionell arbetsbelastning eller
annan liknande omsténdighet. Om inte sérskilda skal foreligger skall
det rorliga 16netilligget inte Sverstiga 50 % av den fasta drslénen.
Styrelsen skall dirutdver arligen utvirdera om ett aktie- eller aktie-
kursanknutet incitamentsprogram skall foreslis arsstimman eller
inte. Uppsigningslon skall uppga till maximalt sex manadsloner.
Nagra avgingsvederlag skall ej tillimpas.

Styrelsen har ritt att fringd ovanstiende riktlinjer om det i ett
enskilt fall finns sirskilda skil som motiverar det.".

AB Sagax har foljt de av drsstimman beslutade riktlinjerna. For
ytterligare information om ersittning till bolagsledningen, se not 5.
Styrelsen foreslar arsstimman 2012 att motsvarande riktlinjer dven

skall gilla framledes.

INFOR ARSSTAMMAN 2012

Infor arsstimman den 4 maj 2012 foreslar styrelsen att drsstimman

beslutar om:

e utdelning till aktieigarna om 4,00 kronor per stamaktie,

e utdelning till aktieigarna om 2,00 kronor per preferensaktie for
rikenskapséret 2011 med utbetalning kvartalsvis om 0,50 kronor
per preferensaktie,

e bemyndigande for styrelsen att till nista drsstimma forvirva och
Sverldta Sagaxaktier eller teckningsoptioner eller kombination
dirav till motsvarande maximalt 10 % av utestidende aktier,

* bemyndigande for styrelsen att till nista &rsstimma besluta om
nyemission av aktier eller teckningsoptioner eller kombination

dirav motsvarande maximalt 10 % av utestdende roster,

e riktlinjer for ersittning till ledande befattningshavare,

e indring av bolagsordningen innebirande att aktiekapitalet skall
vara ligst 200 miljoner kronor och hégst 800 miljoner kronor,

e indring av bolagsordningen, méjliggdrande inférande av ett nytt
aktieslag, stamaktier av serie B som medfér 1/10 rost per aktie,

e forslag om incitamentsprogram 2012/2015,

e att AB Sagax fria fond- och vinstmedel, efter avdrag for utdelning
balanseras i ny rikning.

Kallelse till stimman med beslutsforslag finns presenterad pé

sidan 127.

Valberedningen har beslutat att féresld drsstimman:

e att antalet styrelseledaméter skall uppga till sju for tiden intill
nista drsstamma,

e att omvilja samtliga sittande styrelseledaméter. Valberedningen
foresldr dven omval av sittande styrelseordférande,

e att oférindrade styrelsearvoden skall utgd under uppdragsaret
mellan &rsstimmorna 2012 och 2013, saledes med 275 000
kronor till ordféranden och med 165 000 kronor till envar av de
dvriga av stimman valda styrelseledaméterna som ej ir anstillda
i AB Sagax,

e att for den kommande ettarsperioden vilja Ernst & Young som
revisionsbolag med Jonas Svensson som huvudansvarig paskri-
vande revisor samt Magnus Fredmer som ytterligare paskrivande
revisor,

e att ersittning till bolagets revisorer skall utgd enligt av bolaget

godkind rikning.
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STYRELSE

GORAN E LARSSON
Styrelseledamot sedan 2001 och styrelseordférande sedan 2004.

Ledamot av ersittnings- och revisionskommittén. Fodd 1943.

Utbildning: Civilingenjor fran KTH, Stockholm. Civilekonom frén
Handelshégskolan, Stockholm.

Ovriga styrelseuppdrag: Styrelseordférande i ReadSoft AB, Ageri
Holding AB och Stiftelsen Hildur Nordins Minnesfond.

Vice styrelseordférande i Avega Group AB. Styrelseledamot i bland
annat Header Compression Sweden Holding AB, Habia Cable AB.
Senior Advisor i Evli Bank.

Arbetslivserfarenhet: Tidigare verkstillande direktdr for bland

annat Effnet Group AB, Micronic Laser Systems AB, Tidningarnas
Telegrambyrd AB, Norstedts Tryckeri AB, Interforward AB, Salén &
Wicander Marin AB och Ferag Inc. Styrelseordférande i bland annat
Bygg-Oleba Olle Engqvist AB, QlikTech International AB, Tidnings-
tryckarna Aftonbladet/Svenska Dagbladet AB, Sandrew Metronome
AB och Standard Radio AB.

Oberoende i forhéllande till bolaget och dess huvudigare.

Innehav i AB Sagax den 31 december 2011: 102 400 stamaktier
och 201 335 preferensaktier.

DAVID MINDUS
Styrelseledamot och verkstillande direktdr sedan 2004. Fodd 1972.

Utbildning: Civilekonom fran Stockholms universitet.
Ovriga styrelseuppdrag: Hemsd Fastighets AB.

Arbetslivserfarenhet: Tidigare analytiker och affirsutvecklare pa
fastighetsbolag och konsultforetag.

Innehav i AB Sagax den 31 december 2011: 4 328 476 stamaktier
och 795 preferensaktier.

STAFFAN SALEN
Styrelseledamot sedan 2004.
Ledamot av ersittningskommittén. Fodd 1967.

Utbildning: Civilekonom frdn Stockholms universitet.

Ovriga styrelseuppdrag: Ordférande i eWork Scandinavia AB,
Amapola AB och Fredells Trivaru AB. Styrelseledamot i bland annat
Westindia AB, Direktflyg AB, Strand Kapitalférvaltning AB,
Landauer Ltd och SNS (Studieférbundet Niringsliv och Samhille).
Nuvarande befattning: Verkstillande direktdr for Salénia AB.
Arbetslivserfarenhet: Tidigare vice verkstillande direktdr och infor-
mationsdirektor for FéreningsSparbanken AB, redaktionschef for
Finanstidningen och finansanalytiker pa Procter & Gamble.

Oberoende i férhallande till bolaget och dess huvudigare.

Innehav i AB Sagax den 31 december 2011: 1 362 479 stamaktier
och 78 595 preferensaktier.

Aktieinnehavet omfattar eget, néirstdendes och nérstdende bolags innehav.

JOHAN THORELL
Styrelseledamot sedan 2004.
Ledamot av revisionskommittén. Fédd 1970.

Utbildning: Civilekonom fran Handelshégskolan, Stockholm.

Ovriga styrelseuppdrag: Styrelseledamot i bland annat Fastighets AB
Bromma Center Sédra och Cassandra Oil AB.

Arbetslivserfarenhet: Verksam inom fastighetsforvaltning sedan 1996.
Oberoende i forhéllande till bolaget och dess huvudigare.

Innehav i AB Sagax den 31 december 2011: 101 627 stamaktier
och 499 999 preferensaktier.

FILIP ENGELBERT
Styrelseledamot sedan 2007. Fédd 1969.

Utbildning: Bachelor of Science frin Babson College, USA.

Ovriga styrelseuppdrag: Styrelseledamot i Avito Holding AB och
arbetar for Avito i Ryssland (har dven andra styrelseuppdrag i
Avitogruppen). Styrelseledamot i Matterhorn Advisors AB.
Arbetslivserfarenhet: Tidigare verkstillande direktdr for Kontakt East
Holding AB och Remium AB.

Oberoende i forhillande till bolaget och dess huvudigare.
Innehav i AB Sagax den 31 december 2011: 122 500 stamaktier.

ULRIKA WERDELIN

Styrelseledamot sedan 2010. Fodd 1969.

Utbildning: Civilekonom frén Handelshégskolan i Stockholm.
Nuvarande befattning: COO f{6r The Lapithus Group som férvaltar
laneportfoljer for the European Principal Finance Fund (EPF), en
av de fonder som administreras av amerikanska Apollo Capital
Management, som bland annat investerar i private equity och
fastighetslan.

Arbetslivserfarenhet: Tidigare Managing Director pd Goldman
Sachs International, COO i Europa féor Goldman Sachs Principal
Investment Area, den division inom Goldman Sachs som driver
Goldman Sachs Capital Partners och Goldman Sachs

Mezzanine Partners fonder.

Oberoende i forhllande till bolaget och dess huvudigare.
Inget aktieinnehav i AB Sagax den 31 december 2011.

JOHAN CEDERLUND
Styrelseledamot sedan 2010. Fodd 1970.

Utbildning: Civilekonom fran Handelshgskolan i Stockholm

och jur. kand. frén Stockholms Universitet.

Owriga styrelseuppdrag: Ordférande i industri- och handelsgruppen
Lotorp.

Arbetslivserfarenhet: Tidigare advokat och deligare pd Advokat-
firman Vinge med inriktning pa foretagsforviry, finansiering och

aktiemarknad.
Oberoende i forhéllande till bolaget och dess huvudigare.
Inget aktieinnehav i AB Sagax den 31 december 2011.



Sagax styrelse bestdr av Staffan Salén, David Mindus, Johan Cederlund, Ulrika Werdelin, Filip Engelbert, Géran E Larsson och Johan Thorell.

STYRELSENS ERSATTNINGAR

Deltagande i totalt antal moten

Namn Uppdrag Invald Oberoende" Ersattning, kr Styrelsemoten Ersattningskommitté Revisionskommitté
Géran E Larsson Ordférande 2001 Ja 275 000 17 av 17 lavl 2av2
Filip Engelbert Ledamot 2007 Ja 165 000 16 av 17

David Mindus VD/ledamot 2004 Nej - 17 av 17

Staffan Salén Ledamot 2004 Ja 165 000 17 av 17 lavl

Johan Thorell Ledamot 2004 Ja 165 000 17 av 17 2av2
Ulrika Werdelin Ledamot 2010 Ja 165 000 15av 17

Johan Cederlund Ledamot 2010 Ja 165 000 17 av 17

1) Med oberoende i forhdllande till bolaget och dess huvuddigare avses att omfattande afféirsforbindelser med bolaget saknas samt att styrelsemedlemmarna
representerar mindre éin 10 % av aktierna eller résterna vid drsskiftet.
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FORETAGSLEDNING

DAVID MINDUS
Se sidan 76.

SUSANNE ESSEHORN
Fodd 1964.

Fastighetschef for Sagax
sedan december 2010.
Utbildning: Civilekonom fran
Stockholms Universitet.
Arbetslivserfarenhet: Senior
Asset Manager pd GE Capital
Real Estate och fastighetschef
pa Fastighets AB Tornet.
Innehav i AB Sagax den 31
december 2011: 5 000 teck-

ningsoptioner (stamaktier).

PETER LARSEN
Fodd 1961.

Ekonomichef for Sagax
sedan 2004.

Utbildning: Civilekonom fran
Stockholms universitet.

Arbetslivserfarenhet: Verk-
stillande direktor for HSB
Sverige AB och styrelseord-
férande i bland annat HSB Bank
AB, HSB Produktion AB, HSB
Fastighets AB, HSB Forvaltning
AB och HSB Data AB.
Innehav i AB Sagax den 31
december 2011: 9 586 stam-
aktier, 4 300 teckningsoptioner
(stamaktier) och 44 preferens-

aktier.

JAAKKO VEHANEN

Fodd 1976.

Verkstillande direktdr Sagax
Finland Oy sedan 2007.
Utbildning: Diplomingenjor fran
Helsingfors Tekniska Hogskola.
Arbetslivserfarenhet: Ansvarig
for den finska verksamheten hos
Addici Facility Management
Oy och fastighetsforvaltare hos
Sponda Abp.

Innehav i AB Sagax den 31
december 2011: 3 400 teck-

ningsoptioner (stamaktier).

Aktieinnehavet omfattar eget, néirstdendes och néirstdende bolags innehav. Sagax har ett incitamentsprogram

for alla medarbetare, vilket dock inte omfattar bolagets verkstiillande direktir.

Sagax ledning bestdr av Johan Hedander, Jaakko Vehanen, Susanne Essehorn, Peter Larsen och David Mindus.

JOHAN HEDANDER
Fodd 1980.

Affirsutvecklare pa Sagax sedan
2007.

Utbildning: Civilingenjor fran
Kungliga Tekniska hogskolan.
Arbetslivserfarenhet: Investe-
ringsanalys och transaktioner
inom fastighetssektorn.

Innehav i AB Sagax den 31
december 2011: 100 stamaktier
och 3 600 teckningsoptioner

(stamaktier).




INSIDERREGISTRERADES TRANSAKTIONER

UNDER 2011/2012

Nedan redovisas de transaktioner vilka genomforts under 2011 av i
Finansinspektionens insynsregister registrerade styrelsemedlemmar
och medarbetare i AB Sagax. Det finns inga transaktioner under

2012 att redovisa vid tidpunkten fér offentliggérandet av denna

arsredovisning.
Datum Namn Befattning Vérdepapper Kopt/Salt Antal
2011-02-15 David Mindus VD Teckningsoptioner Optionslésen -168 750
2011-02-15 David Mindus VD Stamaktier Optionslésen +168 750
2011-04-01 David Mindus VD Stamaktier Képt +89 000
2011-06-07 Johan Hedander Affirsutvecklare Teckningsoptioner Képt +3 600
2011-06-07 Peter Larsen Ekonomichef Teckningsoptioner Koépt +4 300
2011-06-07 Susanne Essehorn Fastighetschef Teckningsoptioner Koépt +5 000
2011-06-07 Mikael Dahlberg Koncerncontroller Teckningsoptioner Képt +2 950

REVISORER

INGEMAR RINDSTIG
Fodd 1949.

Revisor i bolaget sedan 2004.

JONAS SVENSSON
Fodd 1968.

Revisor i bolaget sedan 2007.

Auktoriserad revisor hos Auktoriserad revisor hos Ernst &

Ernst & Young och medlem i Far. Young och medlem i Far.
Ovriga revisorsuppdrag 4r bland
annat JM AB, Vasakronan AB,

AtriumLjungberg AB, Svenska

Ovriga revisorsuppdrag r bland
annat AtriumLjungberg AB, JM AB,
Elektronikgruppen, ALM Equity,
Bostider AB, Jernhusen AB, Besqab Projekt och Fastigheter AB,
Vasallen AB och Einar Matsson AB. ByggPartner och Sveriges Byge-
Inget aktieinnehav i AB Sagax Ingemar Rindstig industrier. Jonas Svensson

den 31 december 2011.

Inget aktieinnehav i AB Sagax
den 31 december 2011.

AB Sagax Arsredovisning 2011
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FLERARSOVERSIKT

RAPPORT OVER KONCERNENS TOTALRESULTAT

Belopp i miljoner kronor 2011 2010 2009 2008 2007
Hyresintikter 783,2 644,4 566,3 491,4 355,5
Ovriga intikter 2,0 23,6 4,0 5,9 12,9
Drift- och underhillskostnader -62,2 -55,0 -38,3 -31,2 -32,5
Tomtrittsavgild -13,1 -12,1 -12,2 -8,6 91
Fastighetsskatt -20,3 -17,0 14,2 -11,9 -9,2
Fastighetsadministration -16,0 -11,2 -8,5 -8,7 -7,0
Driftnetto 673,5 572,7 497,2 436,3 310,4
Central administration -34,3 -30,5 -26,2 -25,7 -19,9
Resultat fran intresseforetag -60,2 48,6 2,2 -14 3,2
— varav forvaltningsresultat 24,0 18,8 2,2 1,1 3,2
— varav virdefériindring pa fastigheter 124 -9,8 - 25 -
— varav virdeforindring pd finansiella instrument -96,6 39,6 - - -
Finansiella intikter 3,4 2,6 472 19,7 9,3
Finansiella kostnader -288,3 -238,9 -234,6 -240,9 -168,8
Resultat inklusive virdeforindringar i intresseforetag 294,1 354,5 242,8 188,5 134,2
- varav Forvalmingsresultat 3783 324,7 242,8 191,0 134,2
Realiserade véirdefordndringar:
Fastigheter -5,8 0,8 0,5 -19,9 14,6
Finansiella instrument 12,7 -1,6 99 2,5 -
Fordringar/andelar i intresseforetag - 23,1 - - -
Orealiserade viirdefordndringar:
Fastigheter 129,5 174,9 2446 -127,9 492,0
Finansiella instrument -262,9 78,1 48,7 4242 6,0
Lan i utlindsk valuta - 34,1 12,1 -42,3 -
Resultat fore skatt 167,5 664,0 49,6 -423,3 646,8
Uppskjuten skatt -31,8 -165,2 -8,4 248,7 -74,8
Aktuell skatt -13,7 -7,1 -7,6 -6,9 -6,0
Arets resultat 121,9 491,7 33,7 -181,5 566,0
Omrikningsdifferenser -6,8 -20,6 2,3 4,2
Totalresultat for perioden 115,2 471,0 31,4 -177,3
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RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING, KONCERNEN | SAMMANDRAG

Belopp i miljoner kronor

Férvaltningsfastigheter

Ovriga anliggningstillgdngar
Summa anliggningstillgdngar
Kassa och bank

Borsnoterade aktier

Opvriga tillgdngar
Summa omsiittningstillgdngar

Summa tillgangar
Eget kapital

Langfristiga rintebirande skulder
Uppskjuten skatteskuld
Ovriga langfristiga skulder

Summa langfristiga skulder

Kortfristiga rintebirande skulder
Rintebirande skulder avseende fastigheter
som innehas for forsiljning

Ovriga kortfristiga skulder
Summa kortfristiga skulder

Summa skulder

Summa eget kapital och skulder

2011-12-31

89255
237,8

9163,3
343,3
82,7
426,0

9589,3
22232

62442
89,2
4558

6 789,1
257,0
56,1
263,9
577,0
7 366,1

9589,3

2010-12-31

74955
332,9

7 828,4
393,7

126,5
76,1

596,3

8 424,7
2205,6

52873
81,5
232,0

5 600,8

353,6

264,7
618,3
6219,1

8 424,7

2009-12-31

6381,9
171,9

6 553,8
203,7

113,7
54,9

372,3

6 926,1
1381,6

48935
43,5
303,9

5240,9

136,4

167,2
303,6
5544,4

6926,1

2008-12-31

6019,8
184,0

6203,8
210,9

51,1
67,8

329,8

6 553,6
1261,4

4599,2

390,7

4989,9

108,7

173,6
282,3
5272,2

6533,6

2007-12-31

5064,7
55,5

5120,2
398,0

96,8
65,7

560,5

5 680,7

1 465,6

3 689,0
131,9
36,8

3857,7
104,0
67,1
186,3
357,4
42151

5680,7
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NYCKELTAL OCH DATA PER AKTIE

Fastighetsrelaterade nyckeltal
Direktavkastning, %
Areamissig uthyrningsgrad, %
Ekonomisk uthyrningsgrad, %
Hyresduration, ar
Uthyrningsbar area, kvm
Antal fastigheter

Finansiella nyckeltal

Avkastning pé totalt kapital, %

Avkastning pé eget kapital, %

Genomsnittlig rinta, %

Genomsnittlig rintebindningstid inkl. derivat, ar
Genomsnittlig kapitalbindning, ar

Soliditet, %

Belaningsgrad, %

Rintetickningsgrad, gdnger

Ovriga nyckeltal

Antal anstillda vid periodens slut

Data per stamaktie

Borskurs vid periodens utging, kr

Eget kapital per aktie, kr

Eget kapital per aktie efter utspidning, kr
Resultat per aktie, kr

Resultat per aktie efter utspidning, kr
Kassafldde per aktie, kr

Kassaflode per aktie efter utspidning, kr
Antal aktier vid periodens utging

Antal aktier vid periodens utgéng efter utspiadning

Genomsnittligt antal aktier
Genomsnittligt antal aktier efter utspidning
Utdelning per aktie, kr (2011 foreslagen)

Data per preferensaktie

Bérskurs vid periodens utgang, kr

Eget kapital per aktie, kr

Resultat per aktie, kr

Kassaflode per aktie, kr

Antal aktier vid periodens utging
Genomsnittligt antal aktier

Utdelning per aktie, kr (2011 foreslagen)

2011

7.7
97
93
7.9
1143 651
136

45
43
2,9
23
68
2,3

27

165,00
76,85
76,85

3,56

3,54

20,63
20,54

13 416 822
13 416 822
13 341 913
13 402 395
4,00

26,50
32,00

2,00

2,00
37252 022
37 252 022
2,00

2010

8,1
97
94
8,6
1023 553
129

27
43
43
3,4

26

67
2,4

7

19

170,00
78,55
76,14
34,28
31,90
19,19
17,86

12 903 664

13311 307

12170 478

13 076 804

3,00

26,30
32,00

2,00

2,00
37252 022
32871220
2,00

2009

8,1
97
95
9,1
916 777
113

43
4,4
42
20
73

2,0

88,00
59,80
56,06
~0,62
0,62
16,15
15,29

12 077 322

12 884 066

12 077 322

12 762 909

27,50
32,00

2,00

2,00

20 605 276
18 648 189
2,00

2008

7.6
97
96
9,3
839 114
110

213
5,1
5,1
5,1

19
73
1,8

14

34,90
64,46
62,11
-17,53
-17,53
12,74
12,11

12 077 322
12 534 057
12 077 322
12 705 344

23,00
32,00

2,00

2,00
15090 276
14970 711
2,00

2007

73
98
97
8,7
743 023
98

49
5,2
5,7
5,8

26

68
1,8

13

73,25
81,71
77,24
44,68
42,03

9,70
9,12

12 077 322

12 776 788

11 997 072

12 754 785

27,30
32,00

2,00

2,00

14 959 841
11277 841
2,00



HANDELSER EFTER ARETS UTGANG

I slutet av 2011 pressmeddelades att Sagax den 22 december
avyttrat fastigheterna Veddesta 2:33 och Veddesta 2:7 till Jarfilla
kommun sedan kommunen beslutat att utdva sin forkdpsritt enligt
forkopslagen. Sagax forvirvade fastigheterna 2009 och bestred
kommunens ritt till f6rkop, men Regeringen beslot att ge Jirfilla
kommun tillstdnd att forviirva fastigheterna med stéd av forkops-
lagen. Fastigheterna fréntriddes den 13 januari 2012. Kommunen
har ersatt Sagax med ett belopp motsvarande Sagax anskaffnings-
kostnad om 63 miljoner kronor jimte rinta.

Sagax pressmeddelade den 16 mars 2012 att bolaget har emit-
terat ett icke sikerstillt femarigt obligationslan om 350 miljoner
kronor. Lanet har riktats till institutionella investerare och kommer
att noteras p& NASDAQ OMX Stockholm. Obligationslénet 16per

med en fast rinta om 6,50 % per &r motsvarande 420 rintepunkter

MODERBOLAGET

Resultatet efter skatt for moderbolaget uppgick till 60,3 (58,4)
miljoner kronor. Omsittningen som i huvudsak utgors av adminis-
rativa arvoden frin dotterforetag och intresseforetag uppgick till
22,1 (11,3) miljoner kronor. Moderbolagets tillgdngar uppgick till
1 906,7 (1 634,9) miljoner kronor varav likvida medel utgjorde
61,2 (188,8) miljoner kronor.

AB Sagax Arsredovisning 2011

dver den femaériga swaprintan vid emissionstillfillet. Obligationerna
har emitterats till 100 % av nominellt virde. Obligationslanet syftar
till att diversifiera bolagets finansieringskillor och férlinga kapital-
bindningen.

Sagax pressmeddelade den 3 april 2012 att bolaget under arets
forsta kvartal hyrt ut lokaler om sammanlagt 31 000 kvadratmeter
uthyrningsbar area i 30 olika uthyrningar. Hyresgisterna tilltrider
lokalerna under 2012 och 2013. Av den uthyrda arean avser 4 500
kvadratmeter Sagax fastigheter och 26 500 kvadratmeter avser
lokaler i Sagax intresseforetag Soderport. Den enskilt stérsta uthyr-
ningen avser 15 000 kvadratmeter hoglager i Séderports fastighet
Asea 3 i Vistberga. Lokalen kommer att hyras av Bring. Avtalet,
som ldper i 8 4r, har ett sammanlagt hyresvirde om 140 miljoner

kronor.

Kassaflodet frén den 16pande verksamheten fore forindringar av
rorelsekapital uppgick till 13,3 (2,4) miljoner kronor. 466,2 (475,6)
miljoner kronor investerades under 2011. Kassaflodet frin finan-
sieringsverksamheten bidrog med 232,4 (570,5) miljoner kronor

under &ret.
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Finansiella rapporter

RAPPORT OVER KONCERNENS TOTALRESULTAT

Belopp i miljoner kronor Not 2011 2010
Hyresintikter 2 783,2 644,4
Ovriga intikter 2,0 23,6
Driftskostnader 4 —49,7 42,7
Underhéllskostnader 4 -12,5 -12,3
Tomtrittsavgild 4,9 -13,1 -12,1
Fastighetsskatt 4 -20,3 -17,0
Fastighetsadministration 4 -16,0 -11,2
Driftnetto 3 673,5 572,7
Central administration 5,6,21 -34,3 -30,5
Resultat frin intresseféretag 10 -60,2 48,6
— varav férvaltningsresultat 24,0 18,8
— varav vérdeférindringar pd fastigheter 12,4 -9,8
- varav viirdeférindringar pd finansiella instrument -96,6 39,6
Finansiella intikter 7 3,4 2,6
Finansiella kostnader 8 -288,3 -238,9
Resultat inklusive virdeforindringar i intresseforetag 294,1 354,5
- varav Férvaltningsresultat 3 378,3 324,7
Virdeférindringar pé fastigheter, realiserade -5,8 0,8
Virdeférindringar pa fastigheter, orealiserade 13 129,5 174,9
Virdeférindringar pa finansiella instrument, realiserade 18 12,7 -1,6
Virdeférindringar pa finansiella instrument, orealiserade 18 -262,9 78,1
Virdeforiandringar pa 1an i utlindsk valuta, orealiserade - 34,1
Virdefériandringar pa fordringar/andelar i intresseforetag - 23,1
Resultat fore skatt 167,5 664,0
Uppskjuten skatt 12 -31,8 -165,2
Aktuell skatt 12 -13,7 -7,1
Arets resultat? 3 121,9 491,7
Omrikningsdifferenser -6,8 -20,6
Totalresultat for dret! 115,2 471,0
Resultat per stamaktie, kr 28 3,56 34,28
Resultat per stamaktie efter utspiadning, kr 28 3,54 31,90
Genomsnittligt antal stamaktier 13 341 913 12170 478
Genomsnittligt antal stamaktier efter utspidning 13 402 395 13 076 804

1) Arets resultat och totalresultat éir i sin helhet hénforbart till moderbolagets aktiedigare.

AB Sagax Arsredovisning 2011



Kommentarer till koncernens totalresultat

INTAKTER
Hyresintikterna 6kade till 783,2 (644,4) miljoner kronor, frimst till
folid av en storre fastighetsportfolj, intiktshojande investeringar i

befintligt fastighetsbestdnd samt indexjustering av hyresnivier.

FASTIGHETSKOSTNADER

Drift- och underhéllskostnader uppgick till sammanlagt 62,2 (55,0)
miljoner kronor under &ret. Fastighetsskatt och tomtrittsavgild
uppgick till 33,5 (29,1) miljoner kronor. Kostnaden for fastighets-
administration uppgick till 16,0 (11,2) miljoner kronor. Kostnads-

Skningarna forklaras frimst av en storre fastighetsportfolj.

CENTRAL ADMINISTRATION

I den centrala administrationen ingir koncernens ledning samt
Svriga centrala funktioner. Kostnaderna uppgick till 34,3 (30,5)
miljoner kronor. Okningen forklaras av en stérre organisation till

foljd av Sagax tillvixt.

RESULTAT FRAN INTRESSEFORETAG

Férvaltningsresultat frin intresseféretag uppgick till 24,0 (18,8)
miljoner kronor och avser Sagax andelar av resultaten for intresse-
foretagen Séderport Holding AB och Segeltorp Holding AB.
Resultat frdn intresseféretag inklusive virdefdrandringar pé fastig-
heter och finansiella derivat uppgick till -60,2 (48,6) varav virde-
forandringar pa rintederivat uppgick till 96,6 (39,6) miljoner

kronor. Se dven not 23-24.

FINANSIELLA INTAKTER

Koncernen erhéll rinteintikter om 3,4 (2,6) miljoner kronor.

FINANSIELLA KOSTNADER

De finansiella kostnaderna har 6kat till 288,3 (238,9) miljoner
kronor till féljd av 6kad upplaning i samband med fastighetsforviry
under 2011. Sagax genomsnittliga rinta uppgick den 31 december
2011 till 4,5 % (4,3 %), se dven not 17.

RESULTAT

Férvaltningsresultatet 6kade till 378,3 (324,7) miljoner kronor,
varav 24,0 (18,8) miljoner kronor frén intresseféretag. Resultat-
Skningen forklaras frimst av en storre fastighetsportfolj samt
intiktshéjande investeringar i befintligt bestind.

Nyuthyrningar och avflyttningar paverkade fastigheternas
marknadsvirde med 43,1 (143,5) miljoner kronor. Den allminna
marknadsférindringen inklusive indexjustering av hyresintikterna
medforde att fastighetsvirdena ckade med 86,3 (102,5) miljoner
kronor, varav 100,1 (57,5) miljoner kronor i Sverige och -13,8
(45,0) miljoner kronor utomlands. Sammantaget redovisas en
omvirdering av fastigheterna med 123,6 (175,7) miljoner kronor,
se not 13.

Omvirdering av finansiella instrument i Sagax paverkade
resultatet med -250,2 (76,5) miljoner kronor, varav —264,5 (63,7)
miljoner kronor avsdg rintederivat. Darutdver har resultatet i Sagax
belastats med -96,6 (39,6) miljoner kronor fér omvirdering av
rintederivat i intresseforetaget Soderport. Av rets virdeforindring
utgjordes —262,9 (78,1) miljoner kronor av orealiserad virdefor-
indring och 12,7 (-1,6) miljoner kronor utgjordes av realiserad
virdeforindring. For information om rintebindning, se not 17. Av
de realiserade virdeforindringarna avsdg 14,3 miljoner kronor av-
yttring av aktier i det i Norge noterade fastighetsbolaget Northern
Logistic Property ASA.

Arets resultat uppgick till 121,9 (491,7) miljoner kronor.

SKATT

Sagax redovisar en aktuell skattekostnad om 13,7 (7,1) miljoner
kronor, vilken uppstatt fér dotterbolag som ej kan limna eller ta
emot koncernbidrag samt for koncernens verksamheter i Finland
och Tyskland. Den uppskjutna skatten for aret uppgick till -31,8
(-165,2) miljoner kronor, se dven not 14. Sagax har inga skatte-

rittsliga tvister.

HYRESINTAKTER

FORVALTNINGSRESULTAT

Mkr Mkr
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200 800
150 600
100 400
50 —————— = 200
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Kartal 3 4 1 2 3 412 3 41 2341 234123412341234
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Il Hyresintakter per kvartal Rullande arsvérde
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FINANSIELLA RAPPORTER

Finansiella rapporter

RAPPORT OVER KONCERNENS FINANSIELLA STALLNING

Belopp i miljoner kronor Not 31 december 2011 31 december 2010
TILLGANGAR

Anliggningstillgdngar

Férvaltningsfastigheter 13 8 862,5 7 495,5
Forvaltningsfastigheter till forsiljning 13 63,0 -
Uppskjuten skattefordran 14 8,3 48,8
Materiella anléggningstillgdngar 21 1,8 2,1
Aktier i intresseforetag 23 0,0 5,6
Finansiella fordringar 15 227,4 269,3
Finansiella derivat 18 0,3 7,1
Summa anliggningstillgdngar 9163,3 7 828,4

Omsittningstillgdngar

Hyresfordringar 2,6 0,6
Borsnoterade aktier 18 - 126,5
Forutbetalda kostnader och upplupna intikter 16 60,8 50,6
Ovriga fordringar 19,2 24,9
Kassa och bank 31 343,3 393,7
Summa omsittningstillgdngar 426,0 596,3
SUMMA TILLGANGAR 9589,3 8 424,7

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 28

Aktiekapital 253,4 250,8
Ovrigt tillskjutet kapital 891,1 876,6
Reserver -25,6 -18,8
Balanserad vinst inklusive drets resultat 1104,2 1097,0
Summa eget kapital 2 223,2 2 205,6

Langfristiga skulder

Rintebirande skulder 17 6244,2 52873
Uppskjuten skatteskuld 14 89,2 81,5
Finansiella derivat 18 453,6 229,1
Ovriga langfristiga skulder 19 2,2 2,9
Summa langfristiga skulder 6789,1 5 600,8

Kortfristiga skulder

Rintebirande skulder 17 257,0 353,6
Rintebirande skulder hinférliga till fastigheter till forsiljning 17 56,1 -
Leverantdrsskulder 6,1 7,3
Upplupna kostnader och forutbetala intikter 20 179,3 174,9
Ovriga skulder 78,5 82,5
Summa kortfristiga skulder 577,0 618,3
Summa skulder 7 366,1 6219,1
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 9589,3 8 424,7
Stillda sikerheter 30 7 251,8 6 026,8
Eventualforpliktelser 30 Inga Inga

AB Sagax Arsredovisning 2011



Kommentarer till koncernens finansiella stallning

TILLGANGAR

Anléiggningstillgdngar

Forvaltningsfastigheternas redovisade virdeférindring under ret
uppgick till 123,7 (175,7) miljoner kronor varav 129,4 (174,9)
miljoner kronor var orealiserad virdeférindring. Férindringen av
fastigheternas redovisade virde forklaras pa sidan 40. Samtliga
fastigheter har marknadsvirderats av oberoende virderingsinstitut,
se sidan 43.

Fordringar pa intresseféretag om 220,3 (269,0) miljoner kronor
redovisas som finansiella fordringar och bestar huvudsakligen av
fordringar pé intresseforetaget Soderport Holding AB.

Avsikten med redovisning av uppskjuten skatt ir att beakta
skattekonsekvenserna vid till exempel framtida férsiljning av
tillgdngar eller utnyttjande av underskottsavdrag. Skatten kom-
menteras pé sidan 55. Skulden nettoredovisas per land varfér Sagax
redovisar en uppskjuten skattefordran om 8,3 (48,8) miljoner kro-
nor och en uppskjuten skatteskuld om 89,2 (81,5) miljoner kronor
i balansrikningen.

Koncernens skattemissiga underskott uppgick till 466,4 (622,3)

miljoner kronor vid irets slut.

Omsdittningstillgdngar

Kassa och bank uppgick till 343,3 (393,7) miljoner kronor vid
arsskiftet. Utover detta hade Sagax outnyttjade kreditfaciliteter om
sammanlagt 274 miljoner kronor vid &rsskiftet, varav 150 miljoner

kronor var kortfristiga.

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Eget kapital har 6kat med 115,2 miljoner kronor till foljd

av genererat resultat och med 17,8 miljoner kronor till f6ljd av att
teckningsoptioner nyttjats for att teckna stamaktier. Under perioden
har utdelning till aktieigare minskat det egna kapitalet med 114,8
miljoner kronor, varav 96,2 miljoner kronor utbetalats under &ret.

Det egna kapitalets férandring redovisas pé sidan 89.

Ldngfristiga skulder

Koncernens rintebirande skulder beskrivs sirskilt pa sidan 45. De
rintebirande skulderna har férindrats med -7,9 (~168,8) miljoner
kronor till f6ljd av valutakursférindring under &ret.

Sagax rintederivat bestdr endast av rintetak och nominella rin-
teswappar. Derivaten har omvirderats med —264,5 (63,7) miljoner
kronor. Undervirdet pé derivaten har dkat till foljd av ligre langa
marknadsrintor. Rintederivatens sammanlagda marknadsvirde
uppgick till -453,2 (-222,0) miljoner kronor pa balansdagen. Over-
respektive undervirde pa rintederivaten bruttoredovisas i balansrik-
ningen med en fordran om 0,3 (7,1) miljoner kronor och en skuld om
453,6 (229,1) miljoner kronor. De kvartalsvisa marknadsvirderingarna
av derivatavtalen paverkar Sagax redovisade resultat och egna kapital

men péverkar ej bolagets kassaflode eller beldningsgrad

Kortfristiga skulder
Under 2012 beriknas 313,1 miljoner kronor amorteras, varav
158,7 miljoner kronor amorterats under januari 2012 till féljd av

fastighetsforsiljningar som avtalades om i slutet av 2011 och som
slutférdes under 2012.

KASSAFLODE
Kassaflodet frin den l6pande verksamheten fore forindringar av
rorelsekapital uppgick till 349,8 (308,0) miljoner kronor. Investe-
ringsverksamheten har belastat kassaflddet med netto 1 179 (1 252)
miljoner kronor och avsig huvudsakligen forviry av fastigheter,
investeringar i befintligt bestdnd samt forsiljning av borsnoterade
aktier. Kassaflodet frin finansieringsverksamheten har bidragit med
netto 796,6 (1 122) miljoner kronor. Sammantaget har likvida
medel forindrats med 50,4 (190,0) miljoner kronor under éret.
Kassaflddet frén den 16pande verksamheten avviker fran forvalt-
ningsresultatet till f6ljd av att forvaltningsresultat och kassaflode
fran intresseforetag under 2011 Aterinvesterats i intresseforetagens

verksamheter.

FASTIGHETERNAS MARKNADSVARDE OCH AREA

KASSAFLODE FRAN DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
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Finansiella rapporter

RAPPORT OVER KONCERNENS KASSAFLODE

Belopp i miljoner kronor Not 31 2011 2010
Resultat fore skatt 167,5 664,0
Virdeforindringar pé finansiella instrument 250,2 -76,5
Virdeforandringar pa fastigheter -123,7 -175,7
Virdeforindringar pa 14n i utlindsk valuta - -34,1
Resultat frén intresseforetag 60,2 -67,0
Ovriga poster ej ingdende i kassaflsdet 0,9 0,5
Betald skatt -5,3 -3,2
Kassaflode fran den 16pande verksamheten fore

forindring av rérelsekapital 349,8 308,0
Kassaflode fran forindring av kortfristiga fordringar -7,1 -7,2
Kassaflode fran forindring av kortfristiga skulder -10,4 22,1
Kassaflode fran den lopande verksamheten 332,3 322,9
Férvirv av fastigheter -1396,6 -991,7
Forsiljning av fastigheter 240,5 72,8
Investeringar i befintliga fastigheter -160,4 -180,1
Férsilining av bérsnoterade aktier 140,8 -
Fordringar pé intresseféretag - -317,1
Férsilining av fordringar p4 intresseforetag - 150,0
Forsiljning av aktier i intresseféretag - 10,0
Minskning av 6vriga anliggningstillgdngar - 4,3
Okning av 6vriga anliggningstillgingar -3,3 -
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1179,0 -1251,8
Emission av stamaktier 17,8 28,8
Emission av preferensaktier - 362,3
Utbetald utdelning till aktiedgare -113,0 -45,8
Upptagna lan 1735,6 970,6
Amorterade 1an -811,2 -169,6
Losen finansiella derivat -30,9 -24,8
Minskning av 6vriga langfristiga skulder -1,7 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 796,6 1121,5
Arets kassaflsde -50,0 192,6
Kursdifferens i likvida medel -0,4 -2,6
Likvida medel vid arets inging 393,7 203,7
Likvida medel vid &rets utging 343,3 393,7
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FORANDRINGAR AV KONCERNENS EGET KAPITAL

. Intjdnade

Ovrigt vinstmedel Totalt eget
Belopp i miljoner kronor Aktiekapital tillskjutet kapital Reserver inkl. arets resultat kapital
Eget kapital 31 december 2009 163,4 529,7 1,8 686,7 1381,6
Aktieutdelning - - - -81,3 -81,3
Nyemitterade preferensaktier 74,5 297,9 - - 372,4
Transaktionskostnader - -10,1 - - -10,1
Apportemitterade preferensaktier 8,8 35,0 - - 43,8
Transaktionskostnader - -0,6 - - -0,6
Nyemitterade stamaktier 2,5 15,0 - - 17,5
Inbetalt ej registrerat emissionskapital 1,6 9,7 - - 11,3
Totalresultat januari-december 2010 - - -20,6 491,6 471,0
Eget kapital 31 december 2010 250,8 876,6 -18,8 1097,0 2205,6
Aktieutdelning - - - -114,8 -114,8
Nyemitterade stamaktier 2,6 15,3 - - 17,9
Transaktionskostnader - -0,1 - - -0,1
Premieinbetalningar fran incitamentsprogram - 1,2 - - 1,2
Utbetalningar avseende incitamentsprogram - -1,9 - - -1,9
Totalresultat januari-december 2011 - - -6,8 121,9 115,2
Eget kapital 31 december 20119 253,4 891,1 -25,6 1104,2 22232

1) Eget kapital dir i sin helhet héinforligt till moderbolagets aktiecigare.
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Finansiella rapporter

MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING

Belopp i miljoner kronor Not 2011 2010
Nettoomsittning 27 22,1 11,3
Administrationskostnader 5,6,21 —45,5 -31,3
Resultat fore finansiella intikter och kostnader -23,4 -20,0
Resultat fran andelar i koncernféretag 11 36,0 -1,1
Resultat frin andelar i intresseforetag 10 12,4 62,2
Finansiella intikter 7 91,0 59,3
Finansiella kostnader 8 -38,1 -37,3
Resultat fore skatt 77,9 63,1
Skatt pa arets resultat 12 -17,6 4,7
Arets resultat 60,3 58,4

MODERBOLAGETS RAPPORT OVER TOTALRESULTATET

Belopp i miljoner kronor 2011 2010
Arets resultat 60,3 58,4
Ovrigt totalresultat - -
Arets totalresultat 60,3 58,4
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MODERBOLAGETS BALANSRAKNING

Belopp i miljoner kronor Not 31 december 2011 31 december 2010
TILLGANGAR

Anliaggningstillgdngar

Materiella anléggningstillgangar

Inventarier 21 1,6 1,9
Finansiella anldggningstillgingar

Andelar i koncernféretag 22 310,8 230,9
Aktier i intresseforetag 23 0,1 0,9
Fordringar pd koncernféretag 25 775,2 392,6
Fordringar p3 intresseféretag 24 281,8 269,0
Finansiella fordringar 15 2,4 -
Uppskjuten skattefordran 14 27,8 45,4
Summa anliggningstillgdngar 1399,7 940,7
Omsittningstillgdngar

Fordringar pa koncernféretag 25 424,6 492,9
Fordringar p4 intresseféretag 24 10,1 4,8
Férutbetalda kostnader och upplupna intikter 16 10,1 7,5
Ovriga fordringar 1,0 0,2
Kassa och bank 31 61,2 188,8
Summa omsittningstillgdngar 506,9 694,2
SUMMA TILLGANGAR 1906,7 1634,9
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital 28

Aktiekapital 253,3 250,8
Reservfond 121,0 121,0
Konsolideringsfond - 193,7
Fritt eget kapital

Overkursfond 621,0 659,1
Balanserad vinst 195,0 3,0
Arets resultat 60,3 58,4
Summa eget kapital 1250,6 1 286,0
Skulder

Rintebirande skulder 17 576,4 250,0
Skulder till koncernféretag 26 13,4 47,2
Leverantorsskulder 0,7 0,9
Ovriga skulder 38,6 36,4
Upplupna kostnader och férutbetalda intikter 20 27,0 14,4
Summa skulder 656,1 348,9
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1 906,7 1634,9
Stillda sikerheter 30 678,1 47,1
Ansvarsforbindelser 30 10444 2,0
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Finansiella rapporter

RAPPORT OVER MODERBOLAGETS KASSAFLODE

Belopp i miljoner kronor Not 31 2011 2010
Resultat fore skatt 77,9 63,1
Virdeforindringar pé finansiella instrument - -13,3
Fortida 16sen derivat - 24,8
Resultat frén intresseforetag - 18,7
Koncernintern férsiljning av andelar -12,4 -52,2
Koncerninterna rinteintikter -57,8 -39,4
Koncerninterna rintekostnader 2,3 0,1
Orealiserade valutakursdifferenser 2,8 _
Ovriga poster ej ingdende i kassaflodet 0,5 0,6
Kassaflode fran den l6pande verksamheten fére

forindring av rorelsekapital 13,3 2,4
Kassaflode fran forindring av kortfristiga fordringar 115,2 -56,1
Kassaflode fran forindring av kortfristiga skulder -22,3 49,3
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 106,2 4,4
Andelar i koncernféretag -79,9 -37,7
Fordringar pa koncernféretag -384,0 -266,7
Fordringar pa intresseforetag -0,4 -317,1
Forsiljning av fordringar pa intresseforetag - 150,0
Okning av 6vriga anliggningstillgingar -1,9 4,1
Kassaflode fran investeringsverksamheten -466,2 -475,6
Emission av stamaktier 17,8 28,8
Emission av preferensaktier - 362,3
Utbetald utdelning till aktiedgare -113,0 45,8
Upptagna lén 326,4 250,0
Losen finansiella derivat - -24.8
Minskning av évriga langfristiga skulder - -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 232,4 570,5
Arets kassaflode -127,6 90,5
Likvida medel vid arets inging 188,8 98,3
Likvida medel vid arets utging 61,2 188,8
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FORANDRINGAR AV MODERBOLAGETS EGET KAPITAL

Konsoliderings- Fritt eget Totalt eget
Belopp i miljoner kronor Aktiekapital Reservfond fond kapital kapital
Eget kapital 31 december 2009 163,4 121,0 193,7 396,5 874,6
Aktieutdelning - - - -81,3 -81,3
Nyemitterade preferensaktier 74,5 - - 297,9 3724
Transaktionskostnader - - - -10,1 -10,1
Apportemitterade preferensaktier 8,8 - - 35,0 43,8
Transaktionskostnader - - - -0,6 -0,6
Nyemitterade stamaktier 2,5 - - 15,0 17,5
Inbetalt ej registrerat
emissionskapital 1,6 - - 9,7 11,3
Arets resultat 2010 - - - 58,4 58,4
Eget kapital 31 december 2010 250,8 121,0 193,7 720,5 1286,0
Aktieutdelning - - - -114,8 -114,8
Nyemitterade stamaktier 2,6 - - 15,3 17,9
Transaktionskostnader - - - -0,1 -0,1
Upplésning av konsolideringsfond - - -193,7 193,7 -
Premieinbetalningar frin incitamentsprogram - - - 1,2 1,2
Arets resultat 2011 - - - 60,3 60,3
Eget kapital 31 december 2011 253,3 121,0 - 876,3 1250,6

AB Sagax Arsredovisning 2011
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NOT 1 REDOVISNINGSPRINCIPER

ALLMAN INFORMATION OM BOLAGET
Arsredovisning och koncernredovisning fér AB Sagax (publ),
organisationsnummer 556520-0028, avseende verksamhets-
aret 2011 har godkints av styrelsen fér publicering den 13
april 2012. Bokslutskommuniké presenterades den 10 februari
2012. Moderbolaget ir ett svenskt aktiebolag (publ), med
site i Stockholm, Sverige. Koncernens verksamhet beskrivs

i forvaltningsberittelsen. Arsredovisning och koncernredo-

visning foreslés faststillas pa arsstimman den 4 maj 2012.

GRUNDER FOR REDOVISNINGEN

Koncernen

Koncernens rikenskaper har upprittats enligt de av EU god-
kinda International Financial Reporting Standards (IFRS)
samt tolkningarna av International Financial Reporting Inter-
pretations Committee (IFRIC). Vidare har koncernredovis-
ningen upprittats i enlighet med svensk lag genom tillimp-
ning av Radet for finansiell rapporterings rekommendation
RFR 1, kompletterande redovisningsregler fér koncerner.

Sagax har, i enlighet med IAS 21 Effekterna av dndrade
valutakurser, tidigare ar betraktat den svenska kronan som
funktionell valuta dven fér verksamheterna i Finland och
Tyskland. D4 verksamheterna utomlands expanderat och
Sagax under 2010 och 2011 dven byggt upp en organisation
i Finland har bolaget gjort en annan bedémning och fran och
med 2011 betraktat euron som funktionell valuta f6r verk-
samheterna i Finland och Tyskland. I enlighet med IAS 21,
punkterna 35 och 37, tillimpas de omrikningsbestimmelser
som giller f6r den nya funktionella valutan framétriktat fran
den 1 januari 2011. Fér verksamheten i Danmark betraktas
den danska kronan som funktionell valuta frén den 1 januari
2011.

Tillgdngar och skulder dr redovisade till anskaffnings-
virden, férutom forvaltningsfastigheter, bérsnoterade aktier
och finansiella derivat vilka virderas till verkligt virde.

Dotterbolag ir bolag i vilka moderbolaget har ett direkt
eller indirekt bestimmande inflytande 6ver den driftsmissiga
eller finansiella styrningen. AB Sagax har direkt eller indirekt
100 % av rostetalet i samtliga dotterbolag. Koncernredovis-
ningen redovisas enligt forvirvsmetoden vilken innebir att
ett forvirv av dotterforetag betraktas som en transaktion dir
moderbolaget indirekt férvirvar dotterbolagets tillgdngar
och évertar dess skulder. Frin och med férvirvstidpunkten
inkluderas i koncernredovisningen det férvirvade bolagets

intikter och kostnader, identifierbara tillgdngar och skulder.

REDOVISNINGSPRINCIPER OCH NOTER

Koncerninterna transaktioner, fordringar och skulder mellan
bolagen i koncernen elimineras i sin helhet.

Intressebolag ir bolag 6ver vilka dgarbolaget har ett
betydande inflytande och som vare sig ir dotterbolag eller
andelar av ett joint venture. Andelarna i intressebolagen
redovisas enligt kapitalandelsmetoden vilket innebir att
andelar i ett bolag redovisas till anskaffningsvirde vid
anskaffningstillfillet och direfter justeras med dgarbolagets
andel av forindringen i investeringsobjektets nettotillgdngar.
Agarbolagets resultat innefattar dgarbolagets andel av resul-
tatet i investeringsobjektet. Till f6ljd av virdeférindringar
kan det bokférda virdet pa andelarna komma att skrivas
ner till noll med denna princip. Eventuell ytterligare negativ
resultatandel redovisas mot eventella kapitalfordringar pa
det aktuella intresseforetaget.

Nir Sagax forvirvar ett bolag med en eller flera fastigheter
Kklassificeras forvirvet som ett tillgdngsforvirv (Asset Deal)
eller ett rorelseforvirv (Business Combination). Ett forvirv av
ett fastighetsbolag med en fastighetsrorelse (anstilld personal,
foretagsledning, affirssystem ér tecken pé fastighetsrorelse)
medfor att forvirvet betraktas som ett rorelseférviry varvid
full uppskjuten skatt redovisas pa skillnaden mellan bedomt
fastighetsvirde och skattemissigt restvirde. Ett forvirv av ett
bolag vars enda tillgangar ir fastigheter, ir att betrakta som ett
tillgdngsfoérviry varvid ingen uppskjuten skatt, hianforligt till
forvirvet, redovisas. Alla Sagax bolagsférvirv under aret har
klassificerats som tillgdngsforvirv.

Koncernen har inga goodwillposter att redovisa.

Moderbolaget

Moderbolaget har upprittat sin arsredovisning enligt
Arsredovisningslagen och Rédet fér finansiell rapporterings
rekommendation RFR 2, redovisning for juridisk person.
RFR 2 innebir att moderbolaget i arsredovisningen fér den
juridiska personen skall tillimpa samtliga av EU godkinda
IFRS och uttalanden si lingt detta ir mojligt inom ramen for
arsredovisningslagen och med hinsyn till sambandet mellan
redovisning och beskattning.

Aktier i dotterbolag redovisas i moderbolaget enligt
anskaffningsvirdemetoden. Det bokférda virdet provas fort-
16pande mot dotterbolagens koncernmissiga egna kapital.

I de fall bokfort virde understiger dotterbolagens koncern-
missiga virde sker nedskrivning som belastar resultat-
rikningen. I de fall en tidigare nedskrivning inte lingre ar

motiverad sker terféring av denna.

AB Sagax Arsredovisning 2011



ALLMANT

Alla belopp ir i miljoner kronor (Mkr) om inget annat anges,
och avser rikenskapséret 1 januari — 31 december 2011.
Siffror inom parentes avser motsvarande tidpunkt eller

tidsperiod féregdende ar.

KRITISKA BEDOMNINGAR

IFRS och god redovisningssed kriver att Sagax gor be-
démningar och antaganden som péaverkar koncernens
redovisade tillgdngar, skulder, intikter och kostnader samt
Svrig information. Dessa bedémningar baseras p4 historiska
erfarenheter samt andra faktorer som bedéms vara rimliga
under ridande omstindigheter. Faktiskt utfall kan skilja sig
fran dessa beddmningar om andra antaganden gors eller
andra forutsittningar foreligger. Ytterligare faktorer vilka kan
paverka bedémningen av koncernen redogérs for i not 32.

Inom omrédet virdering av forvaltningsfastigheter kan
bedémningarna ge en betydande paverkan pa koncernens
resultat och finansiella stillning. Virderingen kriver en
beddmning av det framtida kassaflodet samt faststillande
av avkastningskrav. Virderingarna utfors kvartalsvis av
oberoende virderingsféretag. De virderingar och bedém-
ningar som gjorts beskrivs sirskilt nedan under avsnittet
Forvaltningsfastigheter i not 13.

Aven externa virderingar av finansiella instrument som
derivat erh3lls kvartalsvis och ligger till grund f6r de oreali-
serade virdeforiandringar vilka i enlighet med IFRS paverkar
koncernens resultat och finansiella stillning.

En visentlig beddmningsfriga har dven varit hur uppskjuten
skatt skall behandlas i koncernredovisningen, se avsnittet om

skatter i denna not.

ANDRADE REDOVISNINGSREGLER

IFRS

Mindre visentliga forandringar och fértydliganden av befintliga
standarder tridde ikraft frin och med 2011, vilka ej paverkat
koncernens redovisning. Ett antal nya och indrade IFRS
tridde ikraft frin och med rikenskapséret 2012 och har inte
tillimpats vid upprittandet av dessa finansiella rapporter. De
har inte beddmts ge nigon storre inverkan pa Sagax finan-

siella rapporter om de hade tillimpats redan 2011.

Fordndringar i svenska regelverk

Upplysningskraven i drsredovisningslagen har minskat fran
och med 2011. Bland annat behéver inte lingre upplys-
ningar limnas om sjukfrinvaro, fastigheters taxeringsvirde
samt storleken pa rinta som aktiverats i en anlidggningstill-
gang. Sagax har dock valt att fortsatt redovisa dessa. Radet
for finansiell rapportering har dndrat redovisningsprin-

ciperna fér erhillna och limnade koncernbidrag avse-

AB Sagax Arsredovisning 2011

ende moderbolag med tillimpning pé rikenskapsir som
pabérjats 1 januari 2011 eller senare. Erhallna koncern-
bidrag skall redovisas som finansiell intikt och limnade
koncernbidrag skall redovisas antingen mot andelar i dot-
terforetag eller som kostnad. Enligt de tidigare reglerna i
UFR 2 som nu dragits tillbaka redovisades koncernbidrag
direkt mot fritt eget kapital. For Sagax innebir det att
mottagna koncernbidrag redovisas som finansiell intikt
av moderbolaget. Jimforelsesiffrorna har omriknats med

hinsyn till detta.

KLASSIFICERING

Anliggningstillgingar och langfristiga skulder bestar enbart
av belopp som forvintas dtervinnas eller betalas efter mer
in tolv manader riknat frén balansdagen. Omsittningstill-
gangar och kortfristiga skulder bestar enbart av belopp som
forvintas atervinnas eller betalas inom tolv ménader fran

balansdagen.

RAPPORTERING FOR SEGMENT

Foretagets interna rapporteringssystem ir frimst baserat pa
den geografiska uppdelningen av marknaden vilken speglar
bedémda marknadsrisker. Segmentsindelningen motsvarar

koncernens interna rapporteringsstruktur.

INTAKTER

Intikterna utgdrs huvudsakligen av hyror for tillhanda-
héllande av lokaler. Hyresintikter periodiseras linjirt i
enlighet med IAS 17. Hyresintikter, som ur ett redovisnings-
perspektiv anses vara operationella leasingavtal, resultatfors

i den period de avser. I de fall hyresavtal medfér reducerad
hyra under del av hyrestiden som motsvaras av en vid annan
tidpunkt hégre hyra, periodiseras denna under- respektive
Sverhyra éver kontraktets 16ptid.

Férskottshyror redovisas som férutbetalda hyresintikter
i balansrikningen. Hyresintikter fran férvirvade fastigheter
bokférs frin och med tilltridesdagen.

Rinteintékter redovisas i takt med att de intjénas (berak-
ningen sker pa basis av underliggande tillgdngs avkastning
enligt effektiv rinta).

Intikter fran fastighetsforsiljningar redovisas vid fran-
tridet av fastigheterna, sdvida det inte foreligger sirskilda
villkor i kdpekontraktet. Om fastigheterna frantrids efter
ett kvartalsskifte, da fastigheterna skall marknadsvirderas,
redovisas de i den féljande kvartalsrapporten till ett virde
motsvarande det mellan parterna 6verenskomna virdet. Virde-
forandringar pa dessa fastigheter rubriceras d4 som oreali-
serade virdeforiandringar i kvartalsrapporten. Konsekvensen
blir da att inga realiserade virdeforindringar redovisas det

kvartal da fastigheterna har frantritts. Om Sagax avtalar om
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forsilining och frantrider fastigheter inom ett och samma
kvartal redovisas virdeférindringarna som realiserade virde-

forandringar.

KOSTNADER

Kostnader, inklusive lanekostnader, belastar resultatet i den
period till vilken de hianfér sig. Kostnader for central admi-
nistration i koncernens resultatrikning bestar av kostnader
for till exempel bolagsadministration och kostnader for
uppritthdllande av notering pd NASDAQ OMX Stock-
holm, Mid Cap. Moderbolagets kostnader fér bland annat
koncernledning, IT, revision och finansiell rapportering ingar

i begreppet central administration.

FINANSIELLA KOSTNADER

Med finansiella kostnader avses rinta, avgifter och andra
kostnader som uppkommer dd Sagax upptar rintebirande
skulder. Utgifter foér uttagande av pantbrev kostnadsfors i
bolagsredovisningen medan posten aktiveras i koncernredovis-
ningen. Finansiella kostnader belastar resultatet for den period
till vilken de hanfor sig.

Till finansiella kostnader hinfor sig dven kostnader for
rintederivatavtal. Betalningsstrémmar enligt dessa avtal
resultatfors for den period de avser. Orealiserade virdefor-
indringar redovisas under egen rubrik i resultatrikningen
och péverkar ej redovisade finansiella intékter eller kost-
nader. Rintekostnader under produktionstiden for storre
ny-, till- eller ombyggnationer aktiveras och paverkar ej

finansiella kostnader.

KONCERNBIDRAG OCH AKTIEAGARTILLSKOTT
Koncernbidrag som moderbolag erhéller redovisas som
finansiell intikt och koncernbidrag som moderbolag limnar
redovisas antingen som en investering eller i resultatrik-
ningen. Redovisning av aktiedgartillskott sker i enlighet
med uttalandet frin R4det f6r finansiell rapportering.
Aktiedgartillskott redovisas hos givaren som ¢kning av
aktier i dotterbolag och hos mottagaren som dkning av fritt

eget kapital.

ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA

Ersittning till anstillda sisom 16ner och sociala kostnader,
betald semester och betald sjukfrénvaro med mera redovisas
i takt med att de anstillda har utfort tjénster i utbyte mot
ersittningen. Aven bonusar och pensionspremier betalas
och kostnadsférs i takt med att de anstillda utfort tjinster

i utbyte mot ersittningen.

PENSIONER
For anstillda i Sverige betalar Sagax pensionspremier i enlig-

het med en avgiftsbestimd plan. Premierna skall belopps-

missigt spegla sedvanliga ITP-avsittningar. Sagax har inga
kvarstdende forpliktelser eller dtaganden till f5ljd av dessa
premiebetalningar {6r framtida pensioner. Utbetalningarna
sker till fristdende organ vilka administrerar planerna. Det
finns inga dtaganden for férméansbestimda ITP-planer eller
andra ersittningar efter avslutad anstillning.
For verksamheten i Finland betalar Sagax lagstadgade

pensionspremier. Inga ytterligare betalningar sker avseende
medarbetarnas pensionsférmaner. Det finns inga dtaganden

efter avslutad anstillning.

EGET KAPITAL

Aterkép av egna aktier

Vid eventuellt dterkdp av egna aktier reduceras det egna
kapitalet med den betalda kopeskillingen inklusive eventuella
transaktionskostnader. Sagax har hittills inte terkopt egna

aktier.

Utdelningar
Utdelningar redovisas som en minskning av eget kapital efter
det att drsstimman fattat beslut om utdelning. Av Sagax

anteciperade utdelningar skall redovisas som finansiell intikt.

Resultat per stamaktie
Definieras som resultat i relation till genomsnittligt antal
stamaktier efter att hinsyn tagits till preferensaktiernas del

av resultatet for perioden.

Incitamentsprogram

Premieinbetalningar i samband med incitamentsprogram
redovisas som Skning av eget kapital. Utbetalningar hin-
forliga till incitamentsprogram redovisas i koncernen som
minskning av eget kapital och i moderbolaget som centrala

administrationskostnader.

KASSAFLODE

Kassaflddesanalysen har upprittats i enlighet med den indi-
rekta metoden, vilket innebir att nettoresultatet justeras for
transaktioner som inte medfort in- eller utbetalningar under
perioden, samt for eventuella intikter och kostnader som
hinfors till investerings- eller finansieringsverksamhetens

kassafloden.

FORVALTNINGSFASTIGHETER

Sagax fastigheter innehas i syfte att generera hyresinkomster
och rubriceras som forvaltningsfastigheter. Sagax har valt
att redovisa sina fastigheter till verkligt virde och 13tit obe-
roende virderingsinstitut virdera samtliga av koncernens
fastigheter. Virderingar under 2011 har for Sverige utforts
av DTZ Sweden och Savills Sweden. Virderingar i Finland
har utférts av DTZ Finland och Savills Plc. Virderingar i
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Danmark har utforts av DTZ Egeskov och virderingar i
Tyskland av Savills Immobilien Beratungs.

Virderingarna har genomforts i enlighet med riktlin-
jerna i Svenskt Fastighetsindex (SFI) virderingshandledning
eller motsvarande avseende fastigheter utomlands. Varje
virderingsobjekt har virderats separat av fastighetsvirderare
som auktoriserats av Samfundet for Fastighetsekonomi. Som
huvudmetod vid virdebedémningarna anvinds kassaflddes-
kalkyler i vilka driftnetton, investeringar och restvirden
nuvirdesberiknas. Kalkylperioden uppgar som regel till tio
ar. Huvuddelen av fastighetsbestindet har i samband med
tidigare virderingar besiktigats. Samtliga fastigheter har
besiktigats under den senaste tredrsperioden. Besiktningarna
omfattar allminna utrymmen samt ett urval av lokaler, dir
sirskild vikt lagts vid storre hyresgister samt vakanta lokaler.
Syftet med besiktningen ir att bedéma fastighetens allminna
standard och skick, underhallsbehov, marknadsposition
och lokalernas attraktivitet, som underlag fér bedémning
av marknadshyra, uthyrningsméjligheter och langsiktig
vakansgrad.

Kassaflddeskalkylerna baserades under 2011 p3 ett infla-
tionsantagande om 2 % (2 %) per &r under kalkylperioden.
Som grund fér beriknade framtida driftnetton ligger analys
av gillande hyresavtal samt analys av den aktuella hyres-
marknaden. De kommersiella hyresavtalen har individuellt
beaktats i kalkylen. Normalt har de gillande hyresavta-
len antagits gilla fram till hyresavtalens slut. Fér de fall
hyresvillkoren har bedémts som marknadsmissiga har de
sedan antagits méjliga att forlinga pa oférindrade villkor
alternativt varit méjliga att nyuthyra pa liknande villkor. I
de fall den utgdende hyran bedémts avvika fran gillande
marknadshyra har denna reglerats till marknadsmissig
niva. Kassaflodesanalysen medger méijligheten att beakta
marknadslige, hyresniva, framtida utveckling av mark-
nadshyra och lingsiktig vakansgrad. Drift- och underhalls-
kostnaderna har dels baserats pi en analys av de historiska
kostnaderna for respektive fastighet och dels p& erfarenhe-
ter och statistik avseende likartade fastigheter, bland annat
fran statistik redovisad av SFI eller motsvarande avseende
fastigheter utomlands. Kalkylrintan for nuvirdesberik-
ning av kassafldden varierade mellan 5,5 och 14,0 % och
direktavkastningskravet for restvirdesbedémning mellan
6,0 och 15,0 %. Kalkylrintan och direktavkastningskravet
baseras pé analyser av genomfdrda transaktioner samt pa
individuella bedémningar avseende risknivé och respek-
tive fastighets marknadsposition. Kalkylrintan utgér ett
nominellt avkastningskrav pa totalt kapital. Utgadngspunk-
ten for kalkylrintan 4r den nominella rintan pa statsobli-
gationer med fem 4rs 16ptid med dels ett generellt tilligg
for fastigheter och dels ett fastighetsspecifikt tilligg. Det

valda direktavkastningskravet {or restvirdebedémningen

har himtats frin marknadsinformation frin den aktuella
delmarknaden, och har anpassats med hinsyn till fastighe-
tens fas i den ekonomiska livscykeln vid kalkylperiodens
slut. Det vigda genomsnittliga direktavkastningskravet for

restvirdesberikning uppgick till 8,2 % (8,3 %).

MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Materiella anliggningstillgdngar utgdrs av maskiner och
inventarier vilka har upptagits till anskaffningsvirde med
avdrag for ackumulerade avskrivningar enligt plan och even-

tuellt gjorda nedskrivningar.

AVSKRIVNINGAR

Materiella anlidggningstillgdngar redovisas i dotterbolagen till

anskaffningsvirde med avdrag for ackumulerade avskrivningar.

I koncernredovisningen sker i enlighet med IFRS inga avskriv-

ningar av fastigheternas virden. Avskrivningar vilka skett i

dotterbolagen terliggs dirfér i koncernredovisningen.
Avskrivningar pa maskiner och inventarier sker med 20 %

per ér.

FINANSIELLA INSTRUMENT

Enligt IFRS skall kassa och bank, hyresfordringar, 6vriga
fordringar, aktier, Ianefordringar, derivatinstrument, leveran-
torsskulder, dvriga skulder och 18neskulder betraktas som
finansiella instrument. Finansiella instrument redovisas in-
ledningsvis till anskaffningsvirde, motsvarande verkligt virde
med tilligg for transaktionskostnader. Undantaget 4r den
kategori av finansiella instrument vilka redovisas till verkligt
virde via resultatrikningen och dir eventuella transaktions-
kostnader ej beaktas. Klassificeringarna nedan avgor hur de

finansiella instrumenten sedan behandlas i redovisningen.

Fordringar

Fordringar upptas till det ligsta av nominellt virde och det
belopp varmed de beriknas inflyta. Reservering for osikra
fordringar sker nir risk bedéms finnas att koncernen ej kom-
mer att erhélla hela fordran. Kortfristiga fordringar forfaller
till betalning inom ett ar frén balansdagen. D& koncernen
redovisar fastighetsforsiljningar pa frantridesdagen uppstér
normalt inga fordringar till f6ljd av fastighetsforsiljningar.
Orealiserade virdeférindringar pa derivat redovisas som
kortfristig eller langfristig fordran beroende av aterstiende

avtalstid.

Fordringar och skulder i utlindsk valuta
Transaktioner i utlindsk valuta redovisas till transaktions-
dagens kurs. Monetira tillgdngar och skulder i utlindsk
valuta omriknas till balansdagens kurs, varvid kursdifferenser
fors till totalresultatet vid konsolidering av koncernen. Kurs-

differenser avseende koncernexterna rorelsefordringar och
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rorelseskulder redovisas i rorelseresultatet och kursdifferen-
ser for finansiella tillgdngar och skulder i bolag med annan
funktionell valuta redovisas som orealiserade virdeforind-

ringar.

Kassa och bank
Kassa och bank redovisas till nominellt virde per boksluts-

dagen.

Finansiella skulder

Langfristiga skulder #r skulder som forfaller till betalning
senare n ett ar. Kortfristiga skulder ir skulder som forfaller
till betalning inom ett 4r. Skulder avser 1&n och rérelse-
skulder som till exempel leverantérsskulder. Lanen tas upp
till anskaffningsvirde och redovisas i balansrikningen per
likviddagen. Den nominella skulden redovisas pé balans-
rikningens skuldsida och kostnader for l1dnens upptagande
redovisas pa tillgdngssidan och 16ses upp linjirt 6ver ldnets
16ptid. Rorelseskulder redovisas nir motparten levererat
tjinst eller vara, oavsett om faktura erhéllits eller ej. Leve-
rantorsskulder redovisas nir faktura erhéllits och virderas till
nominellt virde.

Koncernen har ett obligationsldn om 250 miljoner kronor
med fast rinta. Resterande lns rintevillkor baseras pa Stibor
1-maénad, Stibor 3-m&nader eller Euribor 3-m&nader med
tilligg for marginal och rintebestims varje respektive var
tredje ménad, varfér bokfort virde ar en rimlig approxima-
tion av ldnens verkliga virde. Upplupna rintor redovisas
under upplupna kostnader. Orealiserade virdeforindringar
pa derivat redovisas som kortfristig eller langfristig skuld

beroende av iterstiende avtalstid.

Derivatinstrument och sdkringsredovisning

Sagax anvinder rintederivatavtal i syfte att reducera rinte-
riskerna och uppné 6nskad rintebindningstid. Upplaning till
rorlig rinta byts till fast rintesats genom rinteswapkontrakt
alternativt begrinsas rinterisken genom rintetak i syfte

att begrinsa forindringar i framtida kassafléden avseende
rintebetalningar.

Initialt redovisas derivat i balansrikningen till anskaffnings-
virde p3 likviddag. Samtliga derivat virderas i enlighet med
IAS 39 till verkligt virde i balansrikningen pa balansdagen
och virdeférindringar redovisas mot resultatrikningen.
Verkligt virde motsvaras av framtida kassafloden diskonte-
rade till nuvirde och erhélls som aterkdpspris fran respektive
motpart.

Med orealiserad virdeférindring avses den virdeforind-
ring som uppstitt under verksamhetséret pa de derivatavtal
koncernen hade vid &rets utging. Koncernen tillimpar inte
sikringsredovisning utan har valt att redovisa virdeférind-

ringarna direkt mot resultatrikningen.

SKATTER INKLUSIVE UPPSKJUTEN SKATT
Inkomstskatt avser aktuell och uppskjuten skatt.

Inkomstskatt belastar resultatrikningen.Vid redovis-
ning av uppskjuten skatt tillimpas balansrikningsmetoden.
Enligt denna metod redovisas uppskjutna skatteskulder och
fordringar for alla skillnader mellan en tillgangs eller skulds
bokférda virde och dess skattemissiga virde, s& kallade tem-
porira skillnader. Detta innebir att det finns en skatteskuld
eller skattefordran som aktualiseras den dag tillgdngen eller
skulden realiseras. I Sagax foreligger temporira skillnader
avseende fastigheter, aktier och derivat. Uppskjuten skatte-
fordran hinforligt till underskottsavdrag redovisas eftersom
det ir sannolikt att framtida skattemissiga dverskott kom-
mer att finnas tillgingliga vilka kan nyttjas mot underskotts-
avdrag.

Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder beriknas
med hjilp av de skattesatser som forvintas gilla fér den pe-
riod da fordringarna avriknas eller skulderna regleras, baserat
pa den skattelagstiftning som foreligger pa balansdagen.

Redovisning av uppskjuten skatt foljer IAS 12. Sagax
redovisar enligt f6ljande:

Om forvirvet dr ett rorelsefdrvirv (Business Combination)
s& redovisas full uppskjuten skatt pa skillnaden mellan
bedomt fastighetsvirde och skattemissigt restvirde.

Om forvirvet ir att betrakta som ett tillgingsforvirv
(Asset Deal), sd redovisas enligt vad koparen faktiskt
betalar. Dirmed beaktas vid forvirvet faktiskt anvind skatte-
sats, varvid redovisningen dock ej sker som skatteskuld utan
som avdrag frin fastighetstillgdngsposten.

Uppskjuten skatt redovisas till nominella virden, utan
diskontering. Férutom tidsfaktorn beaktas heller inte att fast-
igheter ofta kan siljas pa ett skatteeffektivt sitt. Den verkliga
skattekostnaden vid en fastighetsforsiljning blir dirfor ofta

ligre 4n den skatteskuld som Sagax beaktat i redovisningen.

LEASING

Leasingavtal dir i allt visentligt alla risker och férdelar som
forknippas med dgandet faller pa uthyraren klassificeras som
operationella leasingavtal.

Hyreskontrakt hinférliga till Sagax forvaltningsfastigheter
ir att betrakta som operationella leasingavtal. Redovisning av
dessa framgar av principen for intikter samt not 2.

Med utgdngspunkt frdn att den ekonomiska risken kvar-
star hos uthyraren har dven tomtrittsavtal redovisats som
operationell leasing i not 9.

Sagax har ingtt ett antal mindre leasingavtal avseende
personbilar och kontorsmaskiner. Det sammanlagda belop-
pet av dessa ir inte visentligt. Leasingavgifterna redovisas
som kostnad i resultatrikningen och fordelas linjirt Sver

avtalets 16ptid.
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NOT 2 OPERATIONELL LEASING — HYRESINTAKTER

Koncernens hyresintikter 4r 2011 uppgick till 783,2 (644,4)
miljoner kronor. Hyresintikternas 6kning ir frimst en effekt
av ett storre fastighetsbestdnd och intiktshéjande investeringar
i befintligt fastighetsbestind. Hyresintikterna utgérs av
hyresvirdet med avdrag for virdet av under aret vakanta
lokaler samt limnade hyresrabatter. Med hyresvirde avses er-
héllna hyresintikter med tilligg for bedomd marknadshyra for
vakanta ytor. I hyresvirdet ingér tilligg som debiteras sisom
tilligg for viirme, elektricitet, fastighetsskatt och index.

Forfallodr for tecknade hyreskontrakt framgér av tabellen
nedan dir kontrakterad &rshyra avser arsvirde for befint-
liga hyreskontrakt. Sagax forvaltningsstrategi med langa
kontraktsavtal framgar av tabellen nedan dir 73 % av kon-
trakterad rshyra forfaller till omférhandling efter ar 2015.

Kontrakterad arshyra

Forfalloar Antal avtal Area, kvm Mkr Andel
2011Y 3 308 0,4 0%
2012 109 57 796 51,4 6 %
2013 59 49 785 40,9 5 %
2014 53 122 861 76,8 10 %
2015 39 47 069 45,7 6 %
>2015 109 828 652 566,4 73 %
Totalt 372 1106 471 781,7 100 %

1) Avser hyresavtal vilka upphérde att gilla den 31 december 2011.

Den genomsnittliga 4terstiende I6ptiden for hyresavtalen
uppgick till 7,9 (8,6) r. Den ekonomiska uthyrningsgra-
den uppgick vid drets utgang till 93 % (94 %). Det totala
hyresvirdet for outhyrda lokaler och limnade hyresrabatter
uppgér vid drets slut till 56,0 (44,0) miljoner kronor.

Sagax tecknade under 2011 nya hyresavtal motsvarande
18,1 miljoner kronor samtidigt som bolaget erhéll uppsig-

Avtalade framtida hyresintakter

Avtalade hyresintikter ar 1 749,4
Avtalade hyresintikter mellan &r 2 och 5 25255
Avtalade hyresintikter senare 4n ar 5 2 860,6
Summa 6135,5

AB Sagax Arsredovisning 2011

ningar motsvarande 25,7 miljoner kronor. Nettouthyrningen
uppgick foljdaktligen till 7,6 miljoner kronor.

Sagax strategi ir att efterstriva lag operativ risk genom
bland annat l4nga hyresavtalstider. Tabellen nedan visar
avtalade framtida hyresintikter avseende befintliga hyres-
kontrakt.
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NOT 3 REDOVISNING AV KONCERNENS MARKNADSOMRADEN

Stockholm Ovriga Sverige Helsingfors
Intakter 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Hyresintikter 353,0 272,4 218,2 202,7 87,0 50,6
Ovriga intikter 1,0 10,1 0,4 13,8 0,0 0,0
Fastighetskostnader -75,1 -69,3 -9,7 -9,5 -15,2 -6,6
Driftnetto 278,9 213,2 208,9 207,0 71,8 44,0
Finansiella intikter 1,6 2,0 0,4 0,1 0,2 0,0
Finansiella kostnader -155,3 -113,4 -89,0 -83,3 -22,0 -13,3
Centrala administrationskostnader - - - - - -
Forvaltningsresultat fran intresseforetag - - - - - -
Forvaltningsresultat 125,2 101,8 120,3 123,8 50,0 30,7
Orealiserade virdefdrindringar! 108,4 67,9 30,1 85,4 23,0 4,0
Realiserade virdeférindringar? 2,9 0,4 -8,7 0,4 - -
Virdeforindringar relaterade till intresseféretag - - - - - -
Aktuell skatt - - - - - -
Uppskjuten skatt - - - - - -
Arets resultat 236,5 170,1 141,7 209,6 73,0 34,7
Férvaltningsfastigheter? 43282 3031,7 2172,8 2375,9 965,0 767,9
Likvida medel
Ofordelade poster:
Uppskjuten skattefordran
Ovriga tillgdngar
Summa tillgdngar
Fastighetskrediter 2775,0 22942 1812,0 1642,3 778,0 565,0
Ofordelade poster:
Uppskjuten skatteskuld
Ovriga skulder
Summa skulder
Koncernens egna kapital
Summa skulder och eget kapital
Opvriga upplysningar
Investeringar i fastigheter 442 59,0 8,1 33,6 5,0 3,7

Ej kassaflodespaverkande poster
Orealiserade virdeforindringar 108,4 67,9 30,1 85,4 23,0 4,0
Uppskjuten skatt - - - - - -

Summa ej kassaflddespaverkande poster 108,4 67,9 30,1 85,4 23,0 4,0

1) Viirdeforindringar pd finansiella instrument har ej fordelats per marknadsomrdde.
2) Fastighetsvéirdena har reducerats med forviintad uppskjuten skatt, 35,2 (39,9) miljoner kronor, i enlighet med IFRS.

Enligt IFRS 8 skall upplysning limnas om intikterna frin (90,2) miljoner kronor férdelat med 50,5 (47,7) miljoner
en enskild kund &verstiger 10 %. Sagax har en hyresgist dir kronor pa marknadsomrédet Ovriga Sverige och med 42,0
hyresintakterna Gverstiger 10 % av de totala hyresintikterna.  (42,5) miljoner kronor p& marknadsomradet Ovrigt.

De totala hyresintikterna fran hyresgisten uppgér till 92,5
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Ovriga Finland Ovrigt Oférdelade poster Summa koncernen
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
80,9 74,2 441 44,5 - - 783,2 6444
0,1 0,0 0,0 0,1 0,5 -0,4 2,0 23,6
-4,7 4,4 -1,2 -1,2 -5,8 -4,3 -111,7 -95,3
76,3 69,8 42,9 43,4 -5,3 -4,7 673,5 572,7
0,0 0,0 0,0 0,0 1,2 0,5 3,4 2,6
-19,6 -21,5 24,1 -26,3 21,7 18,9 -288,3 -238,9
- - - - -34,3 -30,5 -34,3 -30,5
- - - - 24,0 18,8 24,0 18,8
56,7 48,3 18,8 17,1 7,3 3,0 378,3 324,7
-26,8 14,0 -5,2 3,6 -262,9 112,3 -133,4 287,2
- - - - 12,7 -1,6 6,9 -0,8
- - - - -84,2 52,9 -84,2 52,9
- - - - -13,7 -7,1 -13,7 7,1
- - - - -31,8 -165,2 -31,8 -165,2
29,9 62,3 13,6 20,7 -372,7 -5,7 121,9 491,7
1010,8 863,3 4487 456,7 - - 8925,5 7 495,5
3433 393,7 3433 393,7
8,3 48,8 8,3 48,8
312,2 486,7 312,2 486,7
663,8 929,2 9589,3 8 424,7
750,4 684,2 192,0 205,2 250,0 250,0 6557,3 5640,9
89,2 81,5 89,2 81,5
775,8 578,2 775,8 578,2
7 366,1 6219,1
22232 22056
9589,3 8 424,7
103,1 40,1 - 43,7 - - 160,4 180,1
-26,8 14,0 -5,2 3,6 -262,9 112,3 -133,4 287,2
- - - - -31,8 -165,2 -31,8 -165,2
-26,8 14,0 -5,2 3,6 -294,7 -52,9 -165,2 122,0
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NOT 4 FASTIGHETSKOSTNADER

Fastighetskostnaderna uppgick 2011 till 111,7 (95,3) miljo-
ner kronor. I detta belopp ingdr direkta fastighetskostnader,
sdsom kostnader for drift, underhall, tomtrittsavgild och
fastighetsskatt samt indirekta fastighetskostnader for fastig-
hetsadministration. I flertalet av Sagax hyreskontrakt avtalas
att hyresgisten star for vissa fastighetskostnader. Sagax har
dven tecknat s3 kallade triple netavtal vilket innebir att
hyresgisten sjilv ir avtalspart och stir for alla drift- och
underhillskostnader. Samtliga hyresavtal som avser fastig-
heter beligna utanfér Stockholm och Helsingfors #r, forutom
hyresavtal for Terminalen 1, triple netavtal.

Drift- och underhdllskostnader

I drift- och underhéllskostnader ingdr kostnader fér bland
annat elektricitet, uppvirmning, vatten, fastighetsskotsel,
forsikringar och underhall. I de fall Sagax tecknar avtal for
drift- och underhéllskostnader vidaredebiteras i de flesta fall
hyresgisten i form av tilligg till hyran. Driftskostnaderna
uppgick under &r 2011 till 49,7 (42,7) miljoner kronor och
underhillskostnaderna uppgick till 12,5 (12,3) miljoner
kronor.

Tomurdtisavgald
Tomtrittsavgild dr den &rliga avgild Sagax betalar fér upp-
ltelse av mark. Vid &rets slut uppgick antalet fastigheter

NOT 5 ANSTALLDA OCH PERSONALKOSTNADER

med tomtritt till 29 (28). Tomtrittsavgilder inklusive
arrendeavgifter uppgick under ar 2011 till 13,1 (12,1)
miljoner kronor och avser i huvudsak Sagax tomtritter i
Stockholms stad. For 2012 uppgér gillande tomtritts- och
arrendeavtal till 12,9 miljoner kronor.

Fastighetsskatt
I Sverige ir fastighetsskatten en statlig skatt som betalas
arsvis i procent av faststillda taxeringsvirden. For Sagax
varierar fastighetsskatten mellan 0,5 och 1,0 % beroende pa
om fastigheten klassas som lager-/industrilokaler (0,5 %) eller
kontors-/butikslokaler (1,0 %). I Finland ir fastighetsskat-
ten kommunal och skattesatserna varierar frin kommun till
kommun. Fér Sagax fastigheter ir skatten mellan 0,6 och
1,0 % pa faststillda taxeringsvirden. Den tyska fastighets-
skatten faststills lokalt och uppgar fér Sagax del till 1,26 %
av taxeringsvirdena.

Fastighetsskatten uppgick totalt till 20,3 (17,0) miljoner
kronor under 2011.

Fastighetsadministration

Med fastighetsadministration avses indirekta fastighetskost-
nader sdsom uthyrningkostnader och férvaltningskostnader.
Fastighetsadministrationen uppgick under ar 2011 till 16,0
(11,2) miljoner kronor.

Koncernen Moderbolaget

2011 2010 2011 2010
Antal anstillda
Medelantal anstillda 25,1 16,6 20,8 14,7
varav mdn 13,0 10,8 10,7 8,9
Léner och ersittningar
Styrelse, VD och 6vriga ledande befattningshavare 7,4 5,6 7,4 5,6
varav tantiem och bonus 0,9 0,6 0,9 0,6
Ovriga anstillda 14,2 8,2 11,1 6,9
Summa 21,6 13,8 18,5 12,5
Sociala kostnader
Styrelse, VD och 6vriga ledande
befattningshavare 2,3 1,7 2,3 1,7
varav pensionskostnader 1,0 0,5 1,0 0,5
Ovriga anstillda 3,5 2,2 2,8 2,1
varav pensionskostnader 1,6 1,0 0,9 0,7
Summa 5,8 3,9 51 3,8
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NOT 5 FORTSATTNING

Under ar 2011 hade moderbolaget 7 (7) styrelseledaméter
varav 1 (1) kvinna. Koncernen och moderbolaget hade,
inklusive VD, 4 (4) ledande befattningshavare varav 1 (0)
kvinna. Sagax finanschef har slutat under éret.

Till VD har under &r 2011 utbetalts 2,7 (2,7) miljoner
kronor i 16n inklusive férmaner om 5 000 (5 000) kronor och
0,7 (0,6) miljoner kronor i bonus fér verksamhetséret 2010.
For verksamhetsdret 2011 har 0,7 miljoner kronor utbetalts
i bonus under 2012. Ersittning och férméner till VD under
2012 utgér enligt avtal med 2,3 miljoner kronor per ar i fast
ersittning samt med en rorlig ersittningsdel som maximalt
kan uppga till fyra manadsloner. Den rorliga ersittningsdelen
for 2011 &rs verksamhet regleras i forhéllande till individuellt
satta mal. VD erhéller inga pensionsférméner. Vid uppsigning
frén bolagets sida dger VD ritt till tre ménadsloner.

Till styrelsen har arvoden om 1,1 (1,1) miljoner kronor
utgitt i enlighet med beslut p4 drsstimman den 5 maj 2011.
Diirav har styrelsens ordférande erhallit 0,3 (0,3) miljoner
kronor och 6vriga 5 (5) ledaméter 0,2 (0,2) miljoner kronor
vardera. Nigon ersittning utover styrelsearvode har ej utgitt.
Arvode till tva av styrelsens medlemmar har betalats till
bolag dgt av dessa i enlighet med avtal triffat mellan dem och
Sagax. Detta ir kostnadsneutralt for Sagax. VD erhéller ingen
ersittning for sitt styrelseuppdrag i AB Sagax.

Till 6vriga ledande befattningshavare, ekonomichef,
fastighetschef och finanschef, har under 2011 utgitt 3,5 (2,1)
miljoner kronor i 16n, inklusive 0,2 (0,0) miljoner kronor
i kontant bonus. Fér 6vriga ledande befattningshavare har
dven sammanlagt 1,0 miljoner kronor betalts for pensions-
forsakringar, varav 0,2 (0,2) miljoner kronor mot avstdende av
bonusersittning. Ersittning och férméner utgér enligt gillande
avtal med sammanlagt 2,6 miljoner kronor per ar i fast
ersittning for dvriga ledande befattningshavare, samt med en
rorlig ersittningsdel, for 2012. Den rorliga ersittningsdelen
uppgér maximalt till 0,2 miljoner kronor fér ekonomi-
chefen och regleras i férhallande till individuellt satta mal.
Fastighetschefens rorliga ersittningsdel uppgar maximalt till
0,3 miljoner kronor och tilldelas diskretionirt av VD. Sagax

Arsstimman den 5 maj 2011 beslutade om ett options-
program for bolagets medarbetare (Incitamentsprogram
2011/2014), undantaget bolagets verkstillande direktor
och styrelseledaméter. Skilet till avvikelse fran aktieigarnas
foretradesritt dr att styrelsen nskar frimja Sagax langsiktiga
intressen genom att bereda Sagax anstillda ett vil avvigt
incitamentsprogram, som ger dem moijlighet att ta del i
bolagets langsiktiga virdeutveckling. Teckningsoptionerna,
som berittigar innehavaren att teckna nya stamaktier i Sagax
under perioden frin och med den 3 juni 2014 till och med
den 13 juni 2014, emitterades till en kurs om 23,35 kronor
motsvarande ett beriknat marknadsvirde fér teckningsop-
tionerna med tillimpning av Black & Scholes-modellen,
berikningen utférdes av Remium AB. Teckningskursen for
aktie vid utnyttjande av teckningsoption skall utgoras av
stamaktiens genomsnittskurs vid tidpunkten f6r emissionen
av teckningsoptionerna med upp- eller nedrikning beroende
pé alla noterade fastighetsbolags genomsnittliga utveckling
enligt Carnegies fastighetsindex (CREX), under tiden den
31 maj 2011 till och med den 30 maj 2014. Teckningsoptio-
nerna kommer séledes att bli virdefulla under férutsittning
av att Sagax har en kursutveckling som ér bittre in genom-
snittet for de noterade fastighetsbolagen under tredrsperio-
den. Stamaktiens genomsnittskurs vid emissionstidpunkten
motsvarade den genomsnittliga volymvigda betalkursen
under perioden frdn och med den 10 maj 2011 till och med
den 16 maj 2011 enligt NASDAX OMX Stockholm och
faststilldes av Remium AB till 200,20 kronor. Medarbetare
som deltog i teckningsoptionsprogrammet erhéll en pre-
miesubvention i form av extra 16n med ett belopp som efter
skatt, beriknat med tillimpning av en skattesats om 50 %,
motsvarade 50 % av optionspremien. Personalen forvirvade
totalt 50 800 teckningsoptioner.

Sjukfranvaron under 2011 uppgick till 1,0 % (0,5 %),
varav andelen langtidssjukskrivna var O % (0 %). Sjukfrdnvaro
fordelat pé aldersgrupper och kén redovisas nedan.

finanschef limnade sin anstillning under 2011 och tjinsten Alder Sjukfranvaro
ir dnnu ej tillsatt vid publicering av denna arsredovisning. 20-29 1,8 %
Betalningar av pensionspremier sker till avgiftsbestaimd 30-49 0,6 %
plan i enlighet med beskrivning i not 1. Vid uppsigning fran 50> 1,5%
bolagets sida dger dessa befattningshavare ritt till fyra manads-
l6ner eller de villkor som féljer av lagstiftningen. Uppsig- Kon Sjukfranvaro
ningstiden vid uppsigning frin ledande befattningshavare sida,  Min 1,5 %
exklusive VD, ir fyra manader. Kvinnor 0,4 %
NOT 6 ERSATTNINGAR TILL REVISORER
Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Ernst & Young AB:
Ersittning foér revision 1,5 1,3 0,5 0,5
Ersittning fér revisionsverksamhet
utdver revisionsuppdrag 0,1 0,2 - 0,2
Andra konsulttjinster fran revisionsbyrdn 0,3 0,1 0,3 0,1
Summa 1,9 1,6 0,8 0,8
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NOT 7 FINANSIELLA INTAKTER

Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Rinteintikter dotterféretag - - 57,8 39,4
Rinteintikter intresseféretag - - 24,0 47
Rinteintikter 3,3 2,6 2,1 1,9
Ovriga finansiella intikter 0,1 - 7,1 13,3
Summa 3,4 2,6 91,0 59,3
Koncernens rinteintikter hirror frain koncernens likvida medel.
NOT 8 FINANSIELLA KOSTNADER
Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Rintekostnader 276,7 226,4 29,1 12,3
Ovriga finansiella kostnader 11,6 12,5 6,7 24,9
Rintekostnader till dotterforetag - - 2,3 0,1
Summa 2883 238,9 38,1 37,3

Rintekostnader och finansiella kostnader 4r kostnader som uppstr for rintebirande 1an samt finansiella derivat.

NOT 9 OPERATIONELL LEASING — TOMTRATTSAVGALDER

Koncernen

Forfaller till betalning inom 1 &r 11,7

Forfaller till betalning mellan 2-5 ar 32,3

Forfaller till betalning senare 4n 5 ar 21,3

Summa 65,3

Sammanstillningen avser kostnader fér kontrakterade tomtrittsavgilder.
NOT 10 RESULTAT FRAN ANDELAR | INTRESSEFORETAG
Koncernen Moderbolaget

2011 2010 2011 2010

Séderport Holding AB -69,0 45,9 62,2

Segeltorp Utvecklings AB - 2,7 12,4 -

Segeltorp Holding AB 8,8 - - -

Summa -60,2 48,6 12,4 62,2
Aktierna i intresseforetaget Segeltorp Utvecklings AB saldes under 2011 till intresseforetaget Segeltorp Holding AB.

NOT 11 RESULTAT FRAN ANDELAR | KONCERNFORETAG
Moderbolaget

2011 2010

Bilhornet KB, resultatandel -1,0 -1,8

Nedskrivning andelar i Waverley Properties AB - -16,9

Koncernbidrag erhillna fran dotterféretag 37,0 17,6

Summa 36,0 -1,1
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NOT 12 SKATTEKOSTNAD

Sagax redovisar skattekostnader i form av aktuell skatt och
uppskjuten skatt. Med aktuell skatt forstds skatt som skall
betalas eller erhéllas avseende det skattepliktiga resultatet
for aktuellt ar. Aktuell skatt avser siledes den skatt som
beriknas pa det skattepliktiga resultatet.

Med uppskjuten skatt forstds framtida skattekonsekven-
ser av hindelser som har beaktats i bolagets redovisning eller
deklaration. Utifrdn den s kallade balansansatsen gors en
jamforelse mellan redovisade och skattemissiga virden pa
tillgdngar respektive skulder. Skillnaden mellan dessa virden
multipliceras med aktuell skattesats och redovisas som
uppskjuten skatt. Avsikten ar att beakta skattekonsekven-
serna vid till exempel framtida férsiljning av tillgdngar eller
utnyttjande av underskottsavdrag.

I Sverige var den aktuella inkomstskatten for aktiebolag
26,3 % under 2011, i Finland 26,0 % och i Danmark 25,0 %.

Inkomstskatten fordelas i resultatrikningen p4 tvé poster,
aktuell skatt och uppskjuten skatt. Aktuell skatt beriknas
pa rets skattepliktiga resultat, vilket kan vara ligre in det
redovisade resultatet, med respektive lands skattesats. Skill-
naderna beror pd bolagets méjligheter att:

1) gora skattemissiga avskrivningar

2) gora direktavdrag for vissa investeringar i fastigheter, vilka
aktiveras i bolagets redovisning, samt

3) utnyttja befintliga skattemissiga underskott.

Uppskjuten skatt har beriknats med respektive lands
skattesats for 2011, forutom nir det giller Finland dér den
beriknats med den skattesats som giller frin inkomstar
2012, 24,5 %.

Koncernen Moderbolaget
Redovisad skattekostnad eller skatteintakt 2011 2010 2011 2010
Aktuell skattekostnad:
Beriknad skattekostnad -13,4 -9,6 - -
Skatt till f6ljd av dndrad taxering -0,3 2,5 - -
Summa aktuell skatt -13,7 -7,1 - -
Uppskjuten skattekostnad eller skatteintikt:
Uppskjuten skatt avseende obeskattade reserver 0,6 -10,0 - -
Uppskjuten skatt avseende underskottsavdrag -39,9 -31,1 -22,8 0,5
Uppskjuten skatt avseende temporira skillnader i aktier -1,5 -3,3 - -
Uppskjuten skatt avseende temporira skillnader i finansiella derivat 63,4 -24,1 - -
Uppskjuten skatt avseende temporira skillnader p4 fastigheter -67,1 -83,9 5,21 -5,21
Uppskjuten skatt avseende resultat frdn intresseforetag 12,1 -12,8 - -
Uppskjuten skatt avseende koncernjusteringar 0,6 - - -
Summa uppskjuten skatt -31,8 -165,2 -17,6 -4,7
Totalt redovisad skattekostnad eller skatteintikt -45,5 -172,3 -17,6 -4,7

1) Moderbolaget redovisar uppskjuten skatt for ett direktcigt kommanditbolag.

Nedan redovisas vilka skatteintikter respektive skattekostnader som paverkat Sagax redovisning av aktuell

skatt och uppskjuten skatt.

Koncernen Moderbolaget
Avstamning av redovisad skatt utifran skattekostnader 2011 2010 2011 2010
Resultat fore skatt 167,5 664,0 77,9 63,1
26,1 % (26,3 %) skatt? -43,8 -174,6 -20,5 -16,5
Icke avdragsgilla kostnader -1,9 -0,1 -0,4 4,5
Ej skattepliktiga intikter 5,6 1,5 33 16,3
Skatt till f6ljd av dndrad taxering -0,3 2,5 - -
Upplésning av uppskjuten skatt vid fastighetsférsiljningar 8,9 -1,6 - -
Aterliggning uppskjuten skatt avseende fallad kapitalférlust -9,4 - - -
Skatt intressebolag -10,0 - - -
Foriandring uppskjuten skatt till f6ljd av dndrad skattesats 5,4 - - -
Redovisad skatt 455 21723 217,6 4,7

1) Inkomstskatten i Sverige beriknas med 26,3 %, i Danmark med 25,0 % och i Finland med 26,0 %.
Den véigda genomsnittliga skattesatsen for koncernen blir 26,1 % 201 1. Féregdende dr var den

viigda skattesatsen fir koncernen 26,26 %.
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NOT 12 FORTSATTNING

Nedan redovisas de resultatpiverkande poster som paverkat koncernens redovisning av aktuell skatt

och uppskjuten skatt for verksamhetsaret 2011.

Underlag Underlag upp- Totalt skatte- Skillnad mot
Avstamning av redovisad skatt utifran resultatposter aktuell skatt skjuten skatt underlag  redovisat resultat
Forvaltningsresultat 378,3 - 378,3 -
Skattemissigt avdragsgilla avskrivningar och investeringar -189,7 189,7 - -
Obeskattade reserver 2,3 2,3 - -
Férvaltningsresultat frin intresseféretag -24,0 24,0 - -
Rinteintikter avseende intressebolag 24,0 -24,0 - -
Ej avdragsgilla kostnader 73 - 7,3 7,3
Ej skattepliktiga intikter -21,5 - -21,5 -21,5
Skatt intressebolag - 38,3 38,3 38,3
Foriandring uppskjuten skatt till f5ljd av dndrad skattesats - -20,7 -20,7 -20,7
Ovriga skattemissiga justeringar 0,3 - 0,3 0,3
Skattepliktigt forvaltningsresultat 177,0 205,0 382,0 3,7
Virdeférindringar intresseforetag - -84,2 -84,2 -
Virdeforindringar, fastigheter - 129,5 129,5 -
Forsiljningar av fastigheter -5,8 -33,8 -39,6 -33,8
Virdeforindringar, finansiella derivat - -262,9 -262,9 -
Fortidslésen av finansiella derivat -1,6 - -1,6 -
Virdeférindringar, aktier 14,3 - 14,3 -
Skattepliktigt resultat fore underskottsavdrag 183,9 —46,4 137,3 -30,1
Underskottsavdrag, ingdende balans -622,3 622,3 - -
Andrade taxeringar 1,1 - 1,1 1,1
Omrubricering skattberikning 2010 19,0 -19,0 - -
Aterliggning uppskjuten skatt avseende fallad kapitalforlust - 35,7 35,7 35,7
Underskottsavdrag, utgiende balans 470,6 -470,6 - -
Skattepliktigt resultat 52,3 122,0 174,3 6,7
26,1 % skatt! _13,7 31,8 455
1) Inkomstskatten i Sverige beriknas med 26,3 %, i Danmark med 25,0 % och i Finland med 26,0 %.
Den véigda genomsnittliga skattesatsen blir 26,1 %.
NOT 13 FORVALTNINGSFASTIGHETER
Koncernen Moderbolaget
Specifikation av rets frandring 2011-12-31 2010-12-31 2011-12-31 2010-12-31
Verkligt virde vid &rets bérjan 75354 6421,8 - -
Forvirvade fastigheter 1396,6 991,7 - -
Omrikningsdifferens avseende utlindska dotterbolags balansrikningar - -161,0 - -
Investeringar i befintligt bestind 160,4 180,1 - -
Bokfort virde silda fastigheter -246,3 -72,0 - -
Omrikningsdifferens avseende utlindska fastighetsvirden -14,8 - - -
Virdeférindring 129,5 174,9 - -
Verkligt virde vid arets slut 8 960,7 7535,4 - -
Forvirvad uppskjuten skatt reducerar
fastighetsvirden i enlighet med IFRS -35,2 -39,9 - -
Redovisade fastighetsvirden 8925,5 7 495,5 - -
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NOT 13 FORTSATTNING

Principer
Principer for virdering av forvaltningsfastigheter aterfinns i
not 1 Redovisningsprinciper.

Marknadsvdéirden
Det sammanlagda marknadsvirdet pa Sagax fastigheter och
tomtritter uppgar till 8 960,7 miljoner kronor. Valutakurs-
effekter svarar f6r 14,8 miljoner kronor i virdeminskning.
Omrikning frin euro har skett till balansdagens kurs, 1 euro
motsvarar 8,945 kronor. I enlighet med IFRS har uppskju-
ten skatt om 35,2 miljoner kronor beaktats vid férvirv och
reducerat fastighetsvirdena i balansrikningen, se beskrivning
i not 1 Redovisningsprinciper. Redovisade fastighetsvirden
uppgér direfter till 8 925,5 miljoner kronor. Samtliga fastig-
heter har virderats externt per den 31 december 2011.

For detaljer avseende virdering se sidan 96 samt sidorna
41-43.

Forvaltningsfastigheter till forsdljning

Bolagets dotterbolag Storstockholms Industrifastigheter AB
(556695-9572) forvirvade och tilltridde den 15 september
2009 fastigheterna Jirfélla Veddesta 2:33 och Jirfilla Ved-
desta 2:7 genom avtal om férvirv och fastighetsreglering.
Kopeskillingen uppgick totalt till 63,0 miljoner kronor.
Jarfélla kommun meddelade dock den 11 december 2009
att den beslutat att utdva sin forkdpsritt enligt forkdpsla-
gen (1967:868). Bolaget bestred forkdpet, men Regeringen
beslutade 2011 att ge Jarfilla kommun tillstdnd att forvirva
fastigheterna med stod av forképslagen.

Fastigheterna frantriddes den 13 januari 2012. I enlig-
het med redovisningsreglerna redovisas dirfor de berérda
fastighetsvirdena som Forvaltningsfastigheter till forsiljning i
bokslutet for 2011.

NOT 14 UPPSKJUTEN SKATTESKULD OCH SKATTEFORDRAN

Den uppskjutna skatten har beriknats med respektive lands
skattesats, se not 12. Koncernens skattemissiga underskotts-
avdrag uppgér till 466,4 (622,3) miljoner kronor med
hinsyn taget till resultatet for ar 2011. Méjligheten att
utnyttja underskottsavdragen ir begrinsade till vissa belopp.

Koncernbidragsspirr, vilken hindrar utnyttjande av under-
skott i moderbolaget, omfattar vid taxeringsaret 2012 112,7
(199,6) miljoner kronor. Sparren giller till taxeringsaren
2012-2016 och omfattar de bolag som koncernen férvirvat
de senaste fem &ren. Moderbolagets underskott uppgar vid

taxeringsaret 2011 till 112,7 (199,6) miljoner kronor.
Koncernbidrag som moderbolaget erhller eller [imnar pa-
verkar uppskjuten skattefordran avseende underskottsavdrag.

I Rapport 6ver koncernens finansiella stillning netto-
redovisas uppskjuten skattefordran och skatteskuld per land
enligt nedanstiende sammanstillning. Férvirvad uppskjuten
skatt redovisas som avdrag frin uppskjuten skattefordran
respektive fran fastighetstillgdngsposten.

Koncernen

Redovisad uppskjuten skattefordran 2011 2010
Sverige -29,4 6,7
Danmark 2,5 2,2
Summa -26,9 8,9
Justering for férvirvad uppskjuten skatt, se not 12 35,2 39,9
Summa uppskjuten skattefordran enligt Rapport 6ver finansiell stillning 8,3 48,8
Redovisad uppskjuten skatteskuld

Finland -88,7 -80,0
Tyskland -0,5 -1,5
Summa uppskjuten skatteskuld enligt Rapport 6ver finansiell stiillning -89,2 -81,5
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NOT 14 FORTSATTNING

Sagax totala uppskjutna skattefordran och skatteskuld bruttoredovisas nedan.

Koncernen Moderbolaget

Uppskjuten skattefordran 2011 2010 2011 2010
Derivat 119,2 55,8 - -
Underskottsavdrag 123,8 163,7 29,6 52,5
Uppskjuten skatt avseende temporira skillnader pd aktier - 1,5 - -
Uppskjuten skatt &vriga temporira skillnader 0,9 - - -
Summa 243,9 221,0 29,6 52,5
Uppskjuten skatteskuld

Temporira skillnader p3 fastigheter 359,4 292,3 1,8 7,1
Obeskattade reserver 0,6 1,2 - -
Summa 360,0 293,5 1,8 7,1
Netto uppskjuten skatteskuld 116,1 72,5 27,8 45,4
Nettoredovisning mot fastighetsvirden av férvirvad uppskjuten

skatteskuld -35,2 -39,9 - -
Uppskjuten skatteskuld, netto 80,9 32,6 27,8 —45,4
De skattemissiga restvirdena for foretagets fastigheter uppgar till 4 664 (4 013) miljoner kronor.

NOT 15 FINANSIELLA FORDRINGAR
Koncernen
2011-12-31 2010-12-31

Fordran p3 intresseféretag, se not 24 220,3 269,0

Ovriga fordringar 7,1 0,3

Summa 2274 269,3

NOT 16 FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA INTAKTER
Koncernen Moderbolaget
2011-12-31 2010-12-31 2011-12-31 2010-12-31

Forutbetalda tomtrittsavgilder 3,4 3,0 - -
Forutbetalda finansiella kostnader 139 14,8 5,5 4.6
Periodiserade hyresrabatter och férmedlingsprovisioner 30,7 15,1 - -
Upplupna rinteintikter 7,7 8,2 3,5 5,5
Ovrigt 51 9,5 1,1 1,1
Summa 60,8 50,6 10,1 11,2
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NOT 17 RANTEBARANDE SKULDER

Koncernen Moderbolaget
2011-12-31 2010-12-31 2011-12-31 2010-12-31
Rintebirande skulder, lingfristig del 62442 52873 250,0 250,0
Rintebirande skulder, kortfristig del 313,1 353,6 - -
Summa 6577,3 5 640,9 250,0 250,0

Sagax finansiering och finansiella risker hanteras i enlighet
med bolagets strategi om lg rinte- och refinansieringsrisk.
Sagax strategi dr att anvinda rintederivat for att reducera
rinterisken och uppné langa rintebindningstider. Réntebind-
ningstiden uppgick vid érets utging till 4,3 (4,3) 4r. Den
genomsnittliga kapitalbindningen uppgick till 2,9 (3,4) &r
vid &rets utgang.

De rintebirande skulderna bestar dels av banklan som
upptagits med sikerhet i dotterbolagens fastigheter och dels
av ett icke sikerstillt femarigt obligationsldn om 250 miljo-
ner kronor som emitterats 2010. Banklénen tillhandahalls av
Deutsche Pfandbriefbank (PBB), Nordea Bank, Skandinavis-
ka Enskilda Banken samt Svenska Handelsbanken. Samtliga
bolagets fastigheter, exklusive fastigheterna i Tyskland samt
en mindre fastighet i Danmark, ir finansierade i lokal valuta.

Obligationslanet har utgivits under svensk ritt och ir
anslutet till Euroclears kontobaserade system. Det innebir att

innehav av Obligationer registreras pa respektive innehava-
res VP-konto. Obligationslanet forfaller till betalning den 20
maj 2015 eller sddan tidigare dag som foljer av villkoren for
obligationslénet. Obligationerna ir inregistrerade pa privat-
obligationslistan vid NASDAQ OMX Stockholm och 16per
med en rintesats om 7,00 % per &r, frin och med 21 maj
2010 till och med aterbetalningsdagen.

Under 2012 beriiknas 313 miljoner kronor amorteras,
varav 159 miljoner kronor amorterats under januari 2012
till f8ljd av fastighetsférsiljningar i slutet av 2011. Refinan-
sieringsbehovet under 2012, kortfristig del av rintebirande
skulder exklusive 16pande amorteringar, uppgar till noll.
Nedanstéende tabell visar nir i tiden Sagax rintebirande
finansiering forfaller till slutbetalning eller amortering.

Kapitalbindning, ar Belopp Andel
2012 313 5 %
2013 148 2 %
2014 4944 75 %
2015 293 4 %
2016 43 1%
>2016 816 12 %
Summa 6 557 100 %

Genomsnittlig kapitalbindning 2,9 (3,4) ér.

I nedanstdende tabell redovisas ldnens rintebindnings-
struktur. Ingdngna avtal om rinteswappar har beaktats med
avtalade rintenivier och 16ptider.

Rintetak om 683 miljoner kronor redovisas i tabellen nedan
till balansdagens rintenivi samt med forfall pa de ar dd
respektive rintetak l6per ut.

Réntebindning, &r Belopp Genomsnittlig ranta Andel
2012 1844 3,9 % 28 %
2013 - - -
2014 969 3,2% 15 %
2015 304 6,5 % 5 %
2016 475 4,9 % 7 %
>2016 2965 5,1 % 45 %
Summa/genomsnitt 6 557 4,5 % 100 %

Genomsnittlig rintebindning 4,3 (4,3) ar.

Sagax har under 2011 avtalat med SEB om en revolverande
kreditfacilitet om 450 miljoner kronor varav 124 miljoner

kronor av faciliteten var outnyttjade den 31 december 2011.

AB Sagax Arsredovisning 2011
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NOT 18 FINANSIELLA INSTRUMENT

Koncernen
Derivat 2011-12-31 2010-12-31
Overvirden pa finansiella derivat 0,3 7,1
Undervirden pa finansiella derivat -453,6 -229,1
Summa 4533 —222,0
Aktier
Aktier i Northern Logistic Property ASA - 126,5
Summa - 126,5
Koncernen
Vardeférandringar pa finansiella instrument, orealiserade 2011 2010
Orealiserade virdeforindringar pa finansiella derivat -262,9 65,3
Orealiserade virdefdrindringar pa noterade aktier - 12,8
Summa -262,9 78,1
Koncernen
Vardeférandringar pa finansiella instrument, realiserade 2011 2010
Realiserade virdeforindringar pa finansiella derivat -1,6 -1,6
Realiserade virdefdrindringar pa noterade aktier 14,3 -
Summa 12,7 -1,6
Sagax finansiella strategi bygger p4 1ag rinterisk vilket upp- derats i enlighet med virderingar frdn motparterna Handels-

nés genom att bland annat nyttja rintederivat. Rintederivat banken, Nordea, SEB samt Deutsche Pfandbriefbank (PBB).
skall enligt IFRS marknadsvirderas. Virdeforiandringar i rinte-

derivatportféljen uppkommer bland annat som en effekt av Owriga finansiella instrument i balansrikningen

forindrade marknadsrintor samt till f6ljd av forindring av Balansrikningen inkluderar fordringar och skulder som ir att

aterstdende 16ptid. betrakta som finansiella instrument virderade till anskaff-
Tabellen nedan visar derivatens rintebindningsstruktur. ningsvirde. Anskaffningsvirdet motsvaras i allt visentligt

Genomsnittlig rinta pé derivaten ar redovisade till de villkor ~ av marknadsvirdet vid &rets utgéng. Principer {or vérdering
som gillde pa bokslutsdagen. Per 31 december 2011 uppgick  4terfinns i not 1 Redovisningsprinciper.

marknadsvirdet i Sagax rintederivatportfolj till -453,2

(-222,0) miljoner kronor. Rintederivaten har marknadsvir-

RANTEDERIVAT
Réntebindning, &r Nominellt belopp, Mkr Marknadsvarde, Mkr Genomsnittlig ranta
2012 491 3.4 41%
2013 330 -10,5 42%
2014 1 069 -28,7 4,1 %
2015 54 212 2,5%
2016 475 -41,7 4,0 %
>2016 2 965 -367,8 4,1 %
Summa/genomsnitt 5 384 -453,2 4,1%

Principer for virdering av finansiella derivat aterfinns i not miljoner kronor var realiserad virdeférindring. Derivaten

1 Redovisningsprinciper. Effekten p4 resultatet ar 2011 bestar av nominella rinteswappar och rintetak. Derivaten

uppgick till -264,5 (63,7) miljoner kronor, varav —1,6 (-1,6)  beskrivs pa sidorna 47-49.
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NOT 19 OVRIGA LANGFRISTIGA SKULDER

Koncernen Moderbolaget
2011-12-31 2010-12-31 2011-12-31 2010-12-31
Depositioner fran hyresgister 2,2 2,9 - -
Summa 2,2 2,9 - -
NOT 20 UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER
Koncernen Moderbolaget
2011-12-31 2010-12-31 2011-12-31 2010-12-31
Upplupen fastighetsskatt 0,8 9,4 - -
Upplupna finansiella kostnader 78,9 62,5 24,9 12,6
Forutbetalda hyresintikter 85,5 74,9 - -
Ovriga interimsskulder 14,1 28,1 2,1 2,2
Summa 179,3 174,9 27,0 14,8
NOT 21 MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Koncernen Moderbolaget
2011-12-31 2010-12-31 2011-12-31 2010-12-31
Ackumulerade anskaffningsvirden vid 4rets bérjan 3,5 6,2 3,2 3,1
Arets investeringar 0,2 0,4 0,1 0,1
Utrangeringar -0,2 -3,1 -0,2 -
Summa 3,5 3,5 3,1 3,2
Ackumulerade avskrivningar vid arets borjan -1,4 -0,7 -1,3 -0,7
Arets avskrivningar -0,6 -0,7 -0,5 -0,6
Utrangeringar 0,3 - 0,3 -
Summa -1,7 -1,4 -1,5 -1,3
Bokfort virde 1,8 2,1 1,6 1,9
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NOT 22 ANDELAR | KONCERNFORETAG

AB Sagax direktigda och indirekt dgda dotterbolag framgér nedan. Samtliga nedan direktigda dotterforetag dir andelen
understiger 100 %, #gs tillsammans med andra heligda koncernféretag.

Antal aktier/ Bokfort varde Bokfort varde
Direktdgda dotterforetag Org nr Séte andelar Andel 2011-12-31 2010-12-31
Aplimax Fastighets AB 556818-9483 Stockholm 500 100 % - 0,1
Bilhornet KB 969685-9124 Stockholm 1 100 % -5,5 -4,6
Cephyr AB 556646-0753 Stockholm 1 000 100 % 0,1 0,1
Sagax Alpha AB 556527-1540 Stockholm 1 000 100 % 1,1 1,1
Sagax Alpha KB 969667-5777 Stockholm 1 50 % 85,5 85,5
Sagax Beta AB 556546-4558 Stockholm 1 000 100 % 0,1 0,1
Sagax Beta KB 969680-2256 Stockholm 1 50 % 40,7 40,7
Sagax Europa AB 556715-1914 Stockholm 1 000 100 % 0,1 0,1
Sagax Finland Oy 2104952-4 Helsingfors 2 500 100 % 27,4 27,4
Sagax Invest AB 556640-8547 Stockholm 1000 100 % 0,1 0,1
Sagax Jordbro AB 556734-4741 Stockholm 1000 100 % 74,9 -
Sagax Koge A/S 30598938 Koge 500 000 100 % 6,9 0,9
Sagax Lund AB 556740-3505 Stockholm 1 000 100 % 0,1 0,1
Sagax PLP Holding AB 556668-8643 Stockholm 1 000 100 % 0,1 0,1
Sagax Sméland AB 556768-9509 Stockholm 1 000 100 % 0,1 0,1
Sagax Stockholm Tva AB 556713-4837 Stockholm 1 000 100 % 0,1 0,1
Satrap Kapitalférvaltning AB 556748-3309 Stockholm 1000 100 % 35,3 35,3
Storstockholms Industrifastigheter AB 556695-9572 Stockholm 1 000 89 % 4,2 4,2
Veddesta Properties AB 556573-9124 Stockholm 1 000 100 % 13,1 13,1
Waverley Properties AB 556704-2501 Stockholm 1000 100 % 26,4 26,4
Summa 310,8 230,9
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NOT 22 FORTSATTNING

Indirekt &gda dotterforetag Org nr Sate Indirekt &gda dotterforetag Org nr Sate
Alpha 1 Oy 2155931-3 Helsingfors Sagax Beta
. Komplementir AB 556646-6891 Stockholm
Executor Finans AB 556376-1369 Stockholm .
Sagax Bokbindaren 1 AB 556757-8504 Stockholm
Fastighets AB Vitd
556632-9909 Stockholm Sagax Danderyd AB 556162-4338 Stockholm
Fastighetsbolaget Birebo S Haninee AB
.. nin, -
Griisanden AB S56737.4151 Stockholm agax Haninge 556730-5080 Stockholm
Fastighetsbolaget Sagax Helsingborg KB 969716-9374 Stockholm
Reglaget AB
et 556591-6706  Stockholm Sagax Huskvarna AB 556703-0555  Stockholm
Fastighetsférvaltning
Skultuna 3 KB 969646-0196 Stockholm Sagax Jonképing KB 969700-5099 Stockholm
Forvaltnings AB Varubilen 5565499851 Stockholm Sagax Karlskoga AB 556728-6843 Karlskoga
Forvaltningsbolaget Sagax Kista AB 556855-5006  Stockholm
Hedenhég i Huddinge AB 556468-6615 Stockholm
Inkassohuset KB 016822-5325 Stockholm Sagax Komplementiir AB 556597-9191 Stockholm
KB Kolsva 1 9166088386 Stockholm Sagax Korsberga AB 556715-1963 Stockholm
KB Slinten 17 069667-0604 Stockholm Sagax NEEAH AB 556715-8521 Stockholm
KB Titania 069636.7763 Stockholm Sagax Norrkoping AB 556668-1515 Stockholm
KB Upplagsvigen 9696673038 Stockholm Sagax Rosersberg AB 556740-3506  Stockholm
Kiinteisté Oy Juhanilanmiki 59346572 Helsingfors Sagax Sapla 1 AB 556740-5187 Stockholm
Kiinteists Oy Sagax Sapla 2 AB 556740-5294 Stockholm
Koivuhaanportti 10 0741876-8 Helsingfors Sagax Sapla 3 AB 556740-5286 Stockholm
Kiinteisté Oy
la 4 AB -
Konalajankuja 2 0119121-6 Helsingfors Sagax Sapla 556740-5278 Stockholm
Kiinteists Oy Lapuan Sagax Sapla 5 AB 556683-0377 Stockholm
Z[etsaklvergles . 2119444-9 Helingfors Sagax Skarpnick AB 5568524531 Stockholm
iinteisté Oy Partolan Portti _ .
1521593-6 Helsingfors Sagax Solna AB 556073-1407  Stockholm
Kiinteisto Oy
Ruosilankulma 1937007-9 Helsingfors Sagax Staffanstorp AB 556805-3762 Stockholm
Kiinteisto Oy Vanttan Sagax Tyskland AB 556715-1930 Stockholm
Ansatie 4 0598169-6 Helsingfors
. Sagax Ulvsunda
Kiinteistd Oy Espoon Utvecklings AB 556759-7975 Stockholm
Ruukuntie 20 0783679-1 Helsingfors
o Sagax Vaggeryd AB 556705-1866 Stockholm
Kiinteisté Oy Vanttan
Honkanummentie 5 1044118-4 Helsingfors Sagax Vetlanda AB 556687-2262 Stockholm
Kiinteisté Oy Vanttan Storstockholms
Sarkatie 2 1971094-2 Helsingfors Industrifastigheter KB 969695-2648 Stockholm
Kiinteisto Oy Vanttan Tillverkaren 1
Taivaltie 4 0625322-8 Helsingfors Fastighets AB 556730-4307 Stockholm
Kiinteisto Oy Vanttan
Tulkintie 29 1635180-9 Helsingfors
Koskelo Holding Oy 2009577-2 Helsingfors
Kugghjulet 3 AB 556034-5901 Stockholm
Marcato Forvaltnings AB 556248-7982 Stockholm
Marcato Fastigheter AB 556438-8527 Stockholm
Oy Cephyr Ab 1794375-0 Helsingfors
Panncentralen 1
Fastighets AB 556606-2583 Stockholm
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NOT 23 AKTIER | INTRESSEFORETAG

Moderbolaget
Intresseféretag Org nr Séte Andel 2011-12-31 2010-12-31
Segeltorp Utvecklings AB 556726-2109 Stockholm - - 0,9
Segeltorp Holding AB 556870-4604 Stockholm 50 % 0,1 -
Summa 0,1 0,9
Koncernen
Intresseféretag Org nr Séte Andel 2011-12-31 2010-12-31
Segeltorp Utvecklings AB 556726-2109 Stockholm - - 6,6
Segeltorp Holding AB 556870-4604 Stockholm 50 % 0,0 -
Séderport Holding AB 556819-2230 Stockholm 50 % - -1,0
Summa 0,0 5,6

Sagax hilfteniger genom koncernforetag intresseforetaget
Séderport Holding AB tillsammans med Hemfosa Fastigheter
AB. Séderport dgde vid arsskiftet 26 fastigheter med en
uthyrningsbar area om 354 000 kvadratmeter. 94 % av den
uthyrningsbara arean aterfinns i Stockholm varav huvudde-
len utgérs av industri- och lagerfastigheter i Arsta och Vist-
berga. Resterande 6 % av den uthyrningsbara arean utgors av
kontorsfastigheter i centrala Malmé.

Sagax #ger dven Segeltorp Holding AB tillsammans med
Eldkvarn AB. Bolaget dger Segeltorp Utvecklings AB som i
sin tur ager fastigheterna Angen 6, Angen 11 och Angen 15
i Huddinge. Hyresgisten 4r Delicato som har sitt bageri i
lokalerna.

Sagax redovisar resultat- och dgarandelar i intresseforetag
enligt kapitalandelsmetoden, bolagen konsolideras e;.
Resultatandelar, liksom iven reserveringar for tillkommande
forvirvskostnader i Sagax koncernredovisning, redovisas éver
virdena pa andelarna i intresseféretagen. Agarbolagets resul-
tat innefattar dgarbolagets andel av resultatet i investerings-
objektet. Till f6ljd av virdeférindringar har det bokférda
virdet pa andelarna for Séderport Holdig AB skrivits ner till
noll med denna princip. Negativa resultatandelar har redovi-
sats mot kapitalfordringar pa det aktuella intresseféretaget.

Finansiell information for Soderport Holdingkoncernen” 2011 2010
Tillgdngar 27944 3086,9
Eget kapital 23,8 18,9
Skulder 2770,6 3045,5
Hyresintikter 256,1 70,4
Arets resultat -25,1 11,8
1) Séderport Holding AB upprittar sin redovisning enligt drsredovisningslagen och
bokforingsnéimndens allménna rdd.
NOT 24 FORDRINGAR PA INTRESSEFORETAG
Koncernen Moderbolaget
Langfristiga fordringar pé intresseféretag 2011-12-31 2010-12-31 2011-12-31 2010-12-31
Segeltorp Utvecklings AB 4,0 4,5 4,0 4,5
Segeltorp Holding AB 13,19 - 13,3 -
Séderport Holding AB 203,22 264,5 264,5 264,5
Summa 220,3 269,0 281,8 269,0
1) Fordringarna har reducerats med 0,2 till folid av negativa resultatandelar.
2) Fordringarna har reducerats med 60,3 till folid av negativa resultatandelar.
Koncernen Moderbolaget

Kortfristiga fordringar pé intresseféretag 2011-12-31 2010-12-31 2011-12-31 2010-12-31
Séderport Holding AB - 1,1 - 1,1
Summa - 1,1 - 1,1

AB Sagax Arsredovisning 2011



NOT 25 FORDRINGAR PA KONCERNFORETAG

Moderbolaget

Koncernféretag 2011-12-31 2010-12-31
Kortfristiga fordringar pa koncernforetag

Cephyr AB 2,4 2,3
Fastighetsbolaget Birebo Grisanden AB 8,4 8,0
Forvaltnings AB Varubilen 5,0 -
Inkassohuset KB 0,2 -
Kugghjulet 3 AB 4,2 -
Panncentralen 1 Fastighets AB 1,1 1,0
Sagax Alpha AB 3,0 19,1
Sagax Beta AB 13,5 12,9
Sagax Danderyd AB 0,2 0,2
Sagax Beta Komplementir AB - 37,5
Sagax Finland Oy 0,9 -
Sagax Helsingborg KB 0,2 0,1
Sagax Huskvarna AB 0,1 0,1
Sagax Invest AB 18,9 4,5
Sagax Jordbro AB 18,3 -
Sagax Jénkoping KB 0,4 0,4
Sagax Karlskoga AB - 0,2
Sagax Kista AB 0,1 -
Sagax Korsberga AB 0,4 0,4
Sagax Koge A/S 23,2 31,0
Sagax Norrkoping AB - 2,2
Sagax PLP Holding AB - 30,2
Sagax Rosersberg AB 2,5 -
Sagax Sapla 1 AB - 0,5
Sagax Sapla 2 AB - 45,1
Sagax Sapla 3 AB - 0,7
Sagax Sapla 4 AB - 0,9
Sagax Sméland AB 10,2 42,0
Sagax Staffanstorp AB 16,0 10,1
Sagax Tyskland AB 262,1 142,3
Sagax Vaggeryd AB 0,6 0,5
Sagax Vetlanda AB 22,2 2,7
Satrap Kapitalférvaltning AB 4,9 82,8
Storstockholms Industrifastigheter AB 0,3 3,6
Tillverkaren Fastighets AB 53 9,6
Summa 424,6 492,9

Moderbolaget

Koncernféretag 2011-12-31 2010-12-31
Langfristiga fordringar pa koncernforetag

Inkassohuset KB 30,0 -
Sagax Finland Oy 42,1 42,4
Sagax Jordbro AB 526,9 -
Sagax Sméland AB 171,3 121,0
Sagax Staffanstorp AB - 2243
Storstockholms Industrifastigheter AB 4,9 4,9
Summa 775,2 392,6
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NOT 26 SKULDER TILL KONCERNFORETAG

Moderbolaget
Koncernforetag 2011-12-31 2010-12-31
Sagax Finland Oy - 7,4
Sagax Beta Komplementir AB 13,0 13,0
‘Waverley Properties AB 0,4 26,8
Summa 13,4 47,2

NOT 27 TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Inga transaktioner har skett mellan Sagax och medlemmar
av bolagets styrelse, andra ledande befattningshavare eller
anhoriga till dessa under 2011. For ersittningar till styrelsen
och ledande befattningshavare, se not 5.

Tjinster mellan koncernféretag och mellan koncernen
och intresseféretagen debiteras enligt affirsmissiga villkor.
Koncerninterna tjinster bestdr av férvaltningsarvode, intern-

NOT 28 EGET KAPITAL

Aktiekapital

Aktiekapitalet var per 31 december 2011 férdelat pa

13 416 822 stamaktier med en rost per aktie och 37 252 022
preferensaktier med en tiondels rost per aktie. Aktierna har
ett kvotvirde om 5 kronor per aktie. Samtliga aktier ir fullt
betalda. Sagax iger inga av de utestende aktierna.

rintedebitering samt vidarefakturering av gemensamma
kostnader. Debitering gentemot intresseféretag sker enligt
samma principer.

Moderbolagets férvaltningsarvode uppgick under dret till
22,1 (11,3) miljoner kronor. Inga 6vriga inkép har skett mel-
lan koncernforetagen eller mellan koncernen och intresse-
foretagen.

Under 2011 har bolaget emitterat totalt 687 783 stamaktier.
Sammanlagt har bolagets egna kapital tillforts 17,8 (434,3)
miljoner kronor genom emissioner under 2011.

Aktiekapitalets utveckling enligt Bolagsverket under &ren
1999-2012 beskrivs nedan.

Ar Ménad Handelse Antal stamaktier Antal preferensaktier Aktiekapital, kr
1999 April Nyemission stamaktier 1842181 - 2302726
1999 November Split 5:1 stamaktier 9210905 - 2302726
1999 December Nyemission stamaktier 10 410 905 - 21602 726
2000 April Fondemission 10 410 905 - 26 027 262
2000 Maj Nyemission stamaktier 10 535 905 - 26 339 762
2000 Maj Split 5:1 52 679 525 - 26 339 762
2000 Juli Nyemission stamaktier 54 329 525 - 27 164 762
2000 Sept-Dec Nyemission/konv. skuldebrev 54 942 650 - 27 471 325
2004 Juli Apportemission 108 668 220 - 54334110
2004 Juli Sammanslagning 1:10 10 866 822 - 54 334 110
2005 Juni Nyemission stamaktier 11 866 822 - 59334110
2006 Januari Nyemission stamaktier 11916 822 - 59584110
2006 Januari Nyemission preferensaktier 11916 822 6 000 000 89 584 110
2006 Februari Fondemission preferensaktier 11916 822 6595 841 92563 315
2006 Maj Nyemission preferensaktier 11916 822 7 595 841 97 563 315
2006 December Nyemission preferensaktier 11916 822 11 595 841 117 563 315
2007 Juni Nyemission stamaktier 12 027 322 11 595 841 118 115 815
2007 Oktober Nyemission stamaktier 12077 322 11 595 841 118 365 815
2007 December Apportemission prefensaktier 12077 322 11 959 841 120 185 815
2007 December Nyemission preferensaktier 12 077 322 14 959 841 135 185 815
2008 December Nyemission preferensaktier 12077 322 15090 276 135837 990
2009 April Apportemission prefensaktier 12077 322 16 465 276 142 712 990
2009 April Apportemission prefensaktier 12 077 322 16 605 276 143 412 990
2009 Juni Nyemission preferensaktier 12 077 322 20 605 276 163 412 990
2010 April Nyemissioner preferensaktier 12077 322 35499 475 237 883 985
2010 Juli Apportemission prefensaktier 12 077 322 37 252022 246 646 720
2010 November Nyemission stamaktier 12 367 008 37252022 248 095 150
2010 December Nyemission stamaktier 12 729 039 37252022 249 905 305
2011 Januari Nyemission stamaktier 12 906 164 37252022 250 790 930
2011 Mars Nyemission stamaktier 13 416 822 37 252022 253 344 220
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NOT 28 FORTSATTNING

Teckningsoptioner

Arsstimman den 5 maj 2011 beslutade om ett optionspro-
gram for bolagets medarbetare, undantaget bolagets verkstil-
lande direktdr och styrelseledaméter. Programmet bestér av
teckningsoptioner som ger ritt att teckna nya stamaktier i
maj 2014. Teckningskursen i maj 2014 skall motsvara Sagax-
aktiens betalkurs i maj 2011 omriknat med den genom-
snittliga kursutvecklingen fér de noterade fastighetsbolagen
under perioden maj 2011 till maj 2014 enligt Carnegies
fastighetsindex (CREX).

Teckningsoptionerna kommer siledes att bli virdefulla
under férutsittning att Sagax har en kursutveckling som ir
bittre dn genomsnittet for de noterade fastighetsbolagen
under tredrsperioden. Personalen férvirvade totalt 50 800
teckningsoptioner.

Inga ytterligare teckningsoptioner eller konvertibler finns
utestdende.

Bundet och fritt eget kapital

Enligt aktiebolagslagen utgors eget kapital av bundet (icke
utdelningsbart) och fritt (utdelningsbart) eget kapital.

Till aktiedgarna far endast utdelas s& mycket att det efter
utdelning finns full tickning for bundet eget kapital. Vidare
fir endast vinstutdelning géras om det ir forsvarligt med
hénsyn till de krav som verksamhetens art, omfattning och
risker stiller p4 storleken av det egna kapitalet och bola-
gets och koncernens konsolideringsbehov, likviditet och
stillning i 6vrigt. Utdelning foreslas av styrelsen i enlighet
med bestimmelserna i aktiebolagslagen och beslutas av érs-
stimman.

NOT 29 OREALISERADE VARDEFORANDRINGAR

Nedan redogérs for de dver resultatrikningen redovisade
orealiserade virdeforindringarna den senaste feméarsperioden
med beaktande av uppskjuten skatteeffekt respektive &r.

Utdelning

Sagax styrelse foreslr rsstimman 2012 en utdelning om
4,00 (3,00) kronor per stamaktie for var vid avstimnings-
dagen befintlig stamaktie. Totalt foreslas 53 667 288 kronor
i utdelning utbetalas till bolagets stamaktiedgare.

Styrelsen foreslar rsstimman 2012 en utdelning om 2,00
(2,00) kronor per preferensaktie att utbetalas kvartalsvis om
0,50 kronor per preferensaktie under tiden mellan &rsstimmorna
2012 och 2013. Totalt foreslas sammanlagt 74 504 044 kronor i
utdelning utbetalas till bolagets preferensaktiedgare.

Den sammanlagda féreslagna utdelningen uppgar till
128 171 332 kronor och mosvarar 34 % av koncernens forvalt-
ningsresultat for 2011 och 37 % av koncernens kassaflode 2011
fore forandring av rorelsekapitalet, vilket ér i linje med Sagax
utdelningspolicy att cirka en tredjedel av det &rliga forvaltnings-
resultatet skall limnas i sammanlagd utdelning pé stam- och
preferensaktierna.

Resuliat per aktie

Vid berékning av resultat per stamaktie minskades arets
resultat med preferensaktiens foretridesritt till 2,00 kronor
i arlig utdelning enligt bolagsordningen, totalt 74 504 044
kronor. Berikningen dr baserad pé det totala antalet
preferensaktier vid drets slut, 37 252 022 preferensaktier.
Vid berikning av resultat per aktie efter utspidning till
foljd av utestiende teckningsoptioner har utspidningen,

i enlighet med IAS 33, beriknats som det antal stam-
aktier vilka skall emitteras for att ticka skillnaden mellan
l6senkurs och bérskurs for samtliga utestiende potentiella
stamaktier (teckningsoptioner), till den del det ar sannolikt
att de kommer att utnyttjas.

Byte av schablonskattesats fran 28,0 % till 26,3 % skedde
2008.

2011 2010 2009 2008 2007 Summa
Fastigheter 1295 1749 2446 Z127,9 492,0 423,
Finansiella instrument -262,9 78,1 48,7 -424,2 6,0 -554,3
Lan i utlindsk valuta - 34,1 12,1 42,3 - 3,9
Uppskjuten skatt 35,1 -75,5 60,6 156,3 -139,4 37,1
Summa 98,3 211,6 -1232 —438,1 358,6 89,4
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NOT 30 STALLDA SAKERHETER OCH EVENTUALFORPLIKTELSER/ANSVARSFORBINDELSER

Koncernen Moderbolaget
Stallda sakerheter for réntebarande skulder 2011-12-31 2010-12-31 2011-12-31 2010-12-31
Fastighetsinteckningar? 6384,5 5404,2 - -
Foretagsinteckningar 3,3 3,3 - -
Pantsatta bankkonton 199,1 65,6 - -
Pantsatta dotterbolagsaktier? 664,9 553,7 121,2 47,1
Pantsatta koncernfordringar - - 556,9 -
Summa 7 251,8 6026,8 678,1 47,1

1) I Finland éverstiger uttagna pantbrev réintebérande skulder med 1 302,8 (984,4) miljoner kronor, i enlighet med marknadspraxis.
2) Pantsatta dotterbolagsaktier avser bolagens andel av koncernens nettotillgingar med avdrag for pantsatta fastighetsinteckningar.

Koncernen Moderbolaget
Eventualforpliktelser/Ansvarsforbindelser 2011-12-31 2010-12-31 2011-12-31 2010-12-31
Borgensforbindelser avseende dotterforetags rinteswappar - - 13,2 2,0
Borgenférbindelser avseende dotterféretags krediter - - 1031,2 -
Summa eventualforpliktelser/ansvarsférbindelser - - 1044,4 2,0
NOT 31 KASSAFLODESANALYSER
Koncernen Moderbolaget
Poster ingaende i likvida medel 2011-12-31 2010-12-31 2011-12-31 2010-12-31
Kassa och bank 3433 393,7 61,2 188,8
Ovriga kortfristiga placeringar - - - -
Summa 343,3 393,7 61,2 188,8

Beviljade kreditfaciliteter uppgick till 6 831 (6 461) miljoner
kronor. Ej utnyttjad del av kreditfaciliteter uppgick vid arets
utgéng till 274 (820) miljoner kronor, varav 150 (-) miljo-
ner kronor var kortfristiga. Koncernens erlagda rintor for
rikenskapséret uppgick till 276,7 (226,4) miljoner kronor.
Erh&llna rinteintikter uppgick till 3,3 (2,6) miljoner kronor.
Under 2011 upptog koncernen 1 735,6 (970,6) miljoner
kronor i nyuppléning samt amorterade 811,2 (169,6) miljo-
ner kronor. Emissioner av aktier forstirkte koncernens kas-
safléde med totalt 17,8 (391,1) miljoner kronor under 2011.

Investeringar i ny-, till- och ombyggnationer uppgick under
rikenskapséret till 160,4 (180,1) miljoner kronor varav
aktiverade rintor uppgick till 3,2 (0,5) miljoner kronor.
Fastighetsforvirv belastade koncernens kassaflode med

1 396,6 (991,7) miljoner kronor. Arets fastighetsforsiljningar
bidrog med 240,5 (72,8) miljoner kronor till kassaflédet.
Forsiljning av noterade aktier bidrog med 140,8 (=) miljoner
kronor till kassaflodet.
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NOT 32 RISKHANTERING

Marknadsrisk

Enligt IFRS kan koncernens fastighetsinnehav marknads-
virderas medan finansiella derivat maste marknadsvirderas.
Sagax baserar sina kvartalsvisa virderingar pa koncern-
oberoende virderingar av savil fastigheter som finansiella
derivat. Den del av koncernens resultat vilken paverkas av
dessa orealiserade virdefdriandringar ar i hog grad beroende
av faktorer utanfor bolagets kontroll. Sagax villkor for delar
av fastighetslanen ir kopplade till marknadsvirdena pa
fastigheterna. Om marknadsvirdena foriandras kan villkoren
paverkas avseende rintenivd och amorteringar for delar av
laneportféljen. Virderingen av fastigheter styrs bland annat
av efterfrégan och utbud av lokaler for de segment som
Sagax ir verksamt i. Virdeutvecklingen i Sagax segment har
under ldng tid varit stabil och positiv. Den internationella
finansiella turbulensen under 2008-2009 innebar dock att
fastighetsvirdena sjonk, men virdena har dterhimtat sig
under 2010-2011. Utvecklingen paverkas frimst av rinte-
utvecklingen, tillgdng till kapital och det globala intresset av
fastigheter som investeringsobjekt. Over tiden #r efterfrigan
pa lokaler i Sagax fastigheter den viktigaste forutsittningen
for virdeutvecklingen {or bolagets fastigheter.

Finansiell risk

Finansiering och finansiella risker hanteras i enlighet med
Sagax strategi om l4g finansiell risk. De finansiella tillgdngarna
utgdrs av bankmedel och langfristiga fordringar. Sagax éver-
skottslikviditet placeras pa bankkonton.

Finansiella skulder avser fastighetsldn, obligationsldn, samt
leverantdrsskulder.

Sagax har dven derivatavtal i form av nominella rinteswap-
par och rintetak, vilka frimst skulle kunna innebira en risk
om bolaget tvingas avyttra dessa derivat i fértid. De kvartals-
visa marknadsvirderingarna av derivatavtalen paverkar Sagax
redovisade resultat och egna kapital men paverkar ej bolagets
kassaflode. Marknadsvirdet for dessa derivat uppgick den 31
december 2011 till -453,2 (-222,0) miljoner kronor. Rinte-
risken dr hianforlig till utvecklingen av aktuella rintenivier. En
héjning/sinkning av marknadsriantan med 1 %-enhet skulle
med kapitalstrukturen per den 31 december 2011 paverka
koncernens resultat med motsvarande 22,3 (17,1) miljoner
kronor. Om de underliggande marknadsrintorna stiger till
4,5 %, vilken ir strikekursen for flertalet av Sagax rintetak,
minskar effekten pd Sagax rintekostnader till 15,5 miljoner
kronor for varje tillkommande %-enhets 6kning av underlig-
gande marknadsrintor. Om bolaget ej nyttjat rintederivat
for att minska rinterisken skulle en forindring av de rérliga
marknadsriantorna med en %-enhet paverkat rintekostnader-
na med 65,6 miljoner kronor. Over tiden kommer, allt annat
lika, reserveringen i balansrikningen att successivt upplésas
och intiktsforas fram till slutet pa derivatets 16ptid.

Allt annat lika, skulle en parallellférskjutning med
+1,0 %-enhet av de underliggande swapkurvorna medfora
en positiv omvirdering av Sagax rintederivat med 207 mil-
joner kronor. Motsvarande forskjutning med —1,0 %-enhet
skulle medféra en negativ omvirdering med 221 miljo-
ner kronor. Om iven Sagax resultandel i intresseforetaget
Séderport beaktas blir effekten av en parallellférskjutning
med +1,0 %-enhet av de underliggande swapkurvorna en
omvirdering av Sagax rintederivat med 278 miljoner kronor.
En parallellférskjutning med —1,0 %-enhet medfér en om-
virdering med -307 miljoner kronor om resultatandelen i
Séderport beaktas.

Den genomsnittliga rintebindningen uppgick vid &rets slut
till 4,3 (4,3) ar. Den genomsnittliga kapitalbindningen upp-
gick till 2,9 (3,4) ar.

Likviditetsrisk

Sagax har ett positivt kassafldde fran verksamheten. Behovet
av refinansiering av rintebirande skulder under 2012 uppgér
till noll, se not 17 dir forfallotidpunkter framgar. Koncernen
hade vid arsskiftet dven outnyttjade kreditfaciliteter om 274
miljoner kronor, varav 150 miljoner kronor var kortfristiga.
Revolverande kreditfacilitet om 450 miljoner kronor, varav
124 miljoner kronor var outnyttjat vid &rsskiftet, stér till
Sagax forfogande till och med maj 2014.

Sagax efterstrivar att ha en ldg andel kortfristig rinte-
birande finansiering i syfte att minimera bolagets refinansie-
ringsrisk. Sagax begrinsar sin refinansieringsrisk genom att
avtala om viss férutbestimd 16ptid i samband med nyuppla-
ning. Sagax foérbereder dven refinansiering av de langfristiga
rintebirande skulderna i god tid. Sammantaget bedéms
detta arbetssitt effektivt begrinsa bolagets refinansierings-
risk.

Kreditrisk

Sagax motpartsrisk bestér av att hyresgisterna inte skulle
kunna fullgéra sina betalningar enligt hyreskontrakten. I
samband med forvirv och tecknande av hyresavtal virderas
risken och avtalen kompletteras vid behov med fran hyres-
gisterna stillda sikerheter i form av depositioner, bankgaran-
tier eller moderbolagsborgen.

Operationella risker
Sagax forvaltade vid rsskiftet 136 egna fastigheter samt 29
fastigheter dgda av intresseforetag. Sagax kan inom ramen
for den 16pande verksamheten komma att dsamkas forlus-
ter pa grund av bristfilliga rutiner, bristande kontroll eller
oegentligheter. Andamalsenliga administrativa system, god
intern kontroll, kompetensutveckling och tillgang till palitliga
virderings- och riskmodeller ir en god grund for att minska de
operationella riskerna. Sagax arbetar dirfor I6pande med att
Svervaka bolagets administrativa sikerhet och kontroll.
Fastighetsforvaltarna har ett tydligt resultatansvar for de
fastigheter de #r ansvariga for. Deras regelbundna analyser
av fastigheternas finansiella rapportering ir tillsammans med
den analys som gors pa koncernnivé en viktig del av den
interna kontrollen for att sikerstilla att till exempel den
finansiella rapporteringen inte innehéller nigra visentliga fel.

Skatter och dndrad lagstifining

Sagax har ackumulerade skattemissiga underskott. Agar-
forindringar, som innebir att det bestimmande inflytandet
dver bolaget forandras, kan innebira begrénsningar (helt
eller delvis) av méjligheten att utnyttja dessa underskott.
Moijligheterna att utnyttja underskotten kan dven komma att
péverkas av dndrad lagstiftning.

Bolaget betalar fastighetsskatt for alla fastigheter utom
fem och har i de flesta hyreskontrakt avtalat att denna kost-
nad skall vidarefaktureras hyresgisterna.

Aven andrad lagstiftning eller rittspraxis, exempelvis
hyres-, forvirvs- och miljélagstiftningen kan fi negativa
konsekvenser for bolaget.

Sagax har inga skatterittsliga tvister.
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NOT 32 FORTSATTNING

Hyresnivdrisk

Hyresnivarisk ir hinforlig till utvecklingen av aktuella
marknadshyror. Sagax forvaltningsstrategi ir att efterstriva
langa hyresavtalstider for att minska den arliga riskexpone-
ringen. Sagax arbetar vidare med att omfoérhandla befintliga
hyresavtal som ett led att minska risken. Den genomsnittliga
aterstiende 16ptiden for Sagax hyresavtal uppgick vid érets
slut till 7,9 (8,6) ar.

Valutarisk

Sagax dgde vid arets slut 31 fastigheter i Finland, 4 fastig-
heter i Tyskland samt 1 fastighet i Danmark. Lin avseende
utlindska fastigheter dr normalt i utlindsk valuta, vilket
innebir att valutarisken for kassaflédet 4r begrinsad da
samtliga operativa fléden ir i samma valuta. Se dven sidan 58
om valutarisker.

Fastigheternas véirdeforindring

Sagax ér exponerat mot forindringar av fastighetsportféljens
marknadsvirde. For att bedéma fastigheternas marknads-
virde anvinder Sagax uteslutande externa virderingsforetag.
Bolaget bedémer att anvindandet av vilrenommerade
externa virderingsinstitut skapar de bista ldngsiktiga forut-
sittningarna for rittvisande och trovirdiga bedémningar av
fastigheternas marknadsvirden.

Sagax redovisar sitt fastighetsinnehav till verkligt virde
enligt redovisningsstandarden IAS 40 Forvaltningsfastigheter,
vilket innebir att fastigheternas koncernmissiga bokforda
virde motsvarar deras bedémda marknadsvirde. Detta
innebir att sjunkande marknadsvirden pa bolagets fastig-
heter kommer att inverka negativt pa bolagets resultat- och
balansrikning. Sjunkande marknadsvirden kan intriffa bland
annat till f6ljd av férsvagad konjunktur, stigande rintelige
eller till foljd av fastighetsspecifika omsténdigheter som
bland annat avflyttningar av hyresgister, férsimrad teknisk
standard eller olyckor med materiella skador som f6ljd.
Bolaget vidtar 16pande tgirder for att begriinsa sin expone-
ring mot dessa hindelser genom exempelvis en aktiv férvalt-
ning, tecknande av fastighetsférsikring och hyresavtal med
adekvata avtalsvillkor.

KANSLIGHETSANALYS PER 31 DECEMBER 2011

Transaktionsrelaterade risker

Fastighetsforviry ir en del av bolagets 16pande verksamhet
och ir till sin natur férenat med viss osikerhet. Vid forviry
av fastigheter utgor riskerna bland annat framtida bortfall

av hyresgister, miljoforhallanden samt tekniska brister. Vid
forviry av fastighetsbolag tillkommer risker for till exempel
skatter och juridiska tvister Det &r dirfor av stor vikt att rétt
kompetens for fastighetsférvirv finns i organisationen samt
att extern kompetens anlitas nir s3 krivs. Sagax bedémer att
bolaget har adekvat kompetens {or att genomféra frvirv
och integrera dessa i forvaltningsverksamheten.

Vid fastighetsforsiljningar ir det normalt att siljaren stiller
ut garantier avseende fastigheternas funktion, miljorisker
med mera. Vid férsiljning av fastighetsbolag garanteras
normalt dven att inga skattetvister eller andra rittsliga tvister
finns vilka kan komma att bli en framtida belastning fér bo-
laget. Garantierna ir normalt tidsbegrinsade. Det ir viktigt
att sddana dtaganden ir korrekt utformade och det ir Sagax
uppfattning att bolaget har tillgdng till sidan kompetens i
den egna organisationen forstirkt med extern kompetens nir
s& krivs.

Organisatorisk risk

Bolaget har en relativt liten organisation vilket medfér ett
beroende av enskilda medarbetare. Bolaget arbetar dirfor
aktivt med att minska denna risk. Genom att erbjuda en
intressant och utvecklande arbetsplats stirks forutsittning-
arna for att rekrytera och behilla kvalificerade medarbetare.
I takt med att Sagax vixer i antal medarbetare minskar dven
beroendet av enskilda medarbetare.

Miljorisk

Sagax bedriver ej nigon verksamhet som kriver sirskilt till-
stand enligt miljcbalken. Fastighetsigaren ir endast ansvarig
for det fall denne ocks3 dr verksamhetsutdvare. Forst i de fall
dé verksamhetsutdvaren inte formar ansvara kan fastighets-
dgaren under vissa férhallanden fa svara for exempelvis de
féroreningar som verksamheten orsakat inom fastigheten.
Det ir dirfor angeliget att fastighetsigaren och verksam-
hetsutévaren samarbetar kring frigor om en verksamhets
miljopaverkan.

Belopp i miljoner kronor

Forandring  Effekt pa forvaltningsresultat

Ekonomisk uthyrningsgrad
Hyresintikter
Fastighetskostnader

Upplaningskostnader vid nuvarande rintebindning och férindrat rintelige!

Upplaningskostnad vid forindring av genomsnittlig rinteniva?
Forindring av valutakursen SEK/EUR
Andrad hyresniva vid kontraktsforfall 2011-2012

+/-1 % +/- 8,4

+/-1 % +/-7,8
+/-1% /412

+/-1 %-enhet —/+ 22,3
+/-1 %-enhet -/+ 65,6
+/-10 % +/-12,7
+/-10 % +/-5,8

Belopp i miljoner kronor

Forandring Effekt pa resultat fore skatt

Forindring av fastighetsportfoljens marknadsvirde
Omvirdering av rintederivat vid forskjutning av rintekurvor?®)
Forindring av valutakursen

+/-1% +/-89,7
+/-1 %-enhet +278/-307
+/-10 % +/- 6,8

1) Hiinsyn tagen till finansiella derivat.
2) Hiinsyn ej tagen till finansiella derivat.

3) Inklusive Sagax resultatandel frén intresseforetag. Omuviéirdering paverkar ej Sagax kassaflide.

4) Sagax nettoexponering mot valutakursen SEK/EUR bestdr utiver intcikter och kostnader i euro dven av tillgdngar och skulder bok-

forda i euro. Angiven resultateffekt avser den totala resultatpdverkan som uppstdr vid en fordindring av valutakursen SEK/EUR.
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NOT 33 VIKTIGA HANDELSER EFTER RAKENSKAPSARETS UTGANG

Sagax pressmeddelade den 22 december 2011 att bolaget
avyttrat fastigheterna Veddesta 2:33 och Veddesta 2:7 till
Jarfdlla kommun sedan kommunen beslutat att utéva sin
forkopsritt enligt forkdpslagen. Sagax forvirvade fastighe-
terna 2009 och bestred kommunens ritt till forkép, men
Regeringen beslot att ge Jérfilla kommun tillstdnd att
forvirva fastigheterna med stéd av forkdpslagen. Fastighe-
terna frantriddes den 13 januari 2012. Kommunen har ersatt
Sagax med ett belopp motsvarande Sagax anskaffningskost-
nad om 63 miljoner kronor jimte rinta.

Sagax pressmeddelade den 16 mars 2012 att bolaget
har emitterat ett icke sikerstillt femarigt obligationslan om
350 miljoner kronor. Linet har riktats till institutionella
investerare och kommer att noteras pA NASDAQ OMX
Stockholm. Obligationsldnet 16per med en fast rinta om
6,50 % per ar motsvarande 420 rintepunkter dver den fem-

AB Sagax Arsredovisning 2011

iriga swaprintan. Obligationerna har emitterats till 100 %
av nominellt virde. Obligationslanet syftar till att diversifiera
bolagets finansieringskillor och forlinga kapitalbindningen.

Sagax pressmeddelade den 3 april 2012 att bolaget under
3rets forsta kvartal hyrt ut lokaler om sammanlagt 31 000
kvadratmeter uthyrningsbar area i 30 olika uthyrningar.
Hyresgisterna tilltrider lokalerna under 2012 och 2013. Av
den uthyrda arean avser 4 500 kvadratmeter Sagax fastighe-
ter och 26 500 kvadratmeter avser lokaler i Sagax intres-
seforetag Séderport. Den enskilt stérsta uthyrningen avser
15 000 kvadratmeter hoglager i Soderports fastighet Asea 3 i
Vistberga. Lokalen kommer att hyras av Bring. Avtalet, som
l6per i 8 ar, har ett ssmmanlagt hyresvirde om 140 miljoner
kronor.
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FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Till arsstimmans férfogande finns féljande fria fond och vinstmedel.

Overkursfond
Balanserad vinst

Arets resultat

621 047 774 kr
194 913 464 kr
60 251 948 kr

Summa

876 213 186 kr

Till stamaktiedgarna utdelas 4,00 kronor per aktie
Till preferensaktieigarna utdelas 2,00 kronor per aktie
Overkursfond balanserar i ny rikning

Aterstdende vinstmedel balanseras i ny rikning

53 667 288 kr
74 504 044 kr
621 047 774 ke
126 994 080 kr

Summa

876 213 186 kr

STYRELSENS YTTRANDE AVSEENDE FORSLAG

TILL VINSTDISPOSITION

Enligt aktiebolagslagen 18 kap 4§ skall styrelsen avge ett yttrande
avseende forslag till vinstutdelning.

Koncernens egna kapital har beriknats i enlighet med de av
EU antagna IFRS-standarderna och tolkningarna av dessa (IFRIC)
samt i enlighet med svensk lag genom tillimpning av Ridet for
finansiell rapporterings rekommendation RFR 1 (Kompletterande
redovisningsregler fér koncerner). Moderbolagets egna kapital har
beriknats i enlighet med svensk lag och med tillimpning av R&det
for finansiell rapporterings rekommendation RFR 2 (Redovisning
for juridiska personer).

Styrelsen foreslar att arsstimman beslutar om utdelning till
aktieigarna om 4,00 kronor per stamaktie for rikenskapsiret 2011.
Som avstimningsdag for utdelningen pa stamaktier foreslds den 9
maj 2012.

Styrelsen foreslar att arsstimman beslutar om utdelning till
aktiedgarna om 2,00 kronor per preferensaktie for rikenskapséret
2011 med utbetalning kvartalsvis om 0,50 kronor per preferens-
aktie. Som avstimningsdagar for utdelningen pa preferensaktier
foreslar styrelsen fredagen den 29 juni 2012, fredagen den 28 sep-
tember 2012, fredagen den 28 december 2012 och torsdagen den
28 mars 2013. Styrelsens forslag om vinstutdelning till preferens-
aktiedgarna ir i enlighet med bolagsordningen, vilken stipulerar
villkoren for preferensaktierna.

Den féreslagna vinstutdelningen 2012 motsvarar 34 % av
koncernens férvaltningsresultat for 2011 och 37 % av koncernens
kassaflode fran den 16pande verksamheten fore forindring av
rorelsekapital 2011. Styrelsen finner att full tickning finns fér bola-

gets bundna egna kapital efter den foreslagna vinstutdelningen.

Styrelsen finner att den foreslagna utdelningen till aktieigarna ir
forsvarlig med hinsyn till de parametrar som angesi 17 kap 3 §
andra och tredje styckena i aktiebolagslagen (verksamhetens art,
omfattning och risker samt konsolideringsbehov, likviditet och still-
ning i Gvrigt).

Styrelsen bedémer att bolagets och koncernens egna kapital
efter den féreslagna vinstutdelningen kommer att vara tillrickligt
stort i relation till verksamhetens art, omfattning och risker. Styrelsen
beaktar i ssmmanhanget bland annat bolagets och koncernens
historiska utveckling, budgeterad utveckling, investeringsplaner och
konjunkturliget.

Foreslagen utdelning utgoér 10 % av moderbolagets egna kapital
och 6 % av koncernens egna kapital den 31 december 2011.
Bolagets och koncernens soliditet ir god med beaktande av rorel-
sens karaktir och utveckling. Mot denna bakgrund anser styrelsen
att bolaget och koncernen har goda férutsittningar att ta framtida
affirsrisker och éven tila eventuella forluster. Planerade investe-
ringar har beaktats vid bestimmandet av den foreslagna vinstutdel-
ningen. Vinstutdelningen kommer heller inte att negativt paverka
bolagets och koncernens férméga att gora ytterligare affarsmissigt
motiverade investeringar enligt antagna planer.

Den foreslagna vinstutdelningen kommer inte att paverka
bolagets och koncernens forméga att i ritt tid infria sina betalnings-
forpliktelser.

Styrelsen har dvervigt dvriga kinda forhillanden som kan ha
betydelse for bolagets och koncernens ekonomiska stillning och
som inte beaktats inom ramen for det ovan anférda. Dirvid har
ingen omstindighet framkommit som gor att den foreslagna utdel-

ningen inte framstar som forsvarlig.
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Arsredovisningens undertecknande

Undertecknade forsikrar att koncern- och rsredovisningen har upprittats i enlighet med internationella redovisningsstandarder IFRS,

sddana de antagits av EU, respektive god redovisningssed och ger en rittvisande bild av koncernens och foretagets stillning och resultat,

samt att koncernférvaltningsberittelsen och forvaltningsberittelsen ger en rittvisande &versikt ver utvecklingen av koncernens och féretagets

verksambhet, stillning och resultat samt beskriver visentliga risker och osikerhetsfaktorer som de féretag som ingdr i koncernen star infor.

Stockholm den 12 april 2012

GORAN E LARSSON

Styrelsens ordférande

FILIP ENGELBERT STAFFAN SALEN
Styrelseledamot Styrelseledamot
ULRIKA WERDELIN JOHAN CEDERLUND
Styrelseledamot Styrelseledamot
JOHAN THORELL DAVID MINDUS
Styrelseledamot Styrelseledamot och verkstillande direktor

Viar revisionsberittelse har limnats den 12 april 2012.

INGEMAR RINDSTIG JONAS SVENSSON
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Ernst & Young AB Ernst & Young AB
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REVISIONSBERATTELSE

Till arsstimman i AB Sagax (publ), org nr 556520-0028

RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN OCH
KONCERNREDOVISNINGEN

Vi har reviderat arsredovisningen och koncernredovisningen for AB
Sagax (publ) fér 4r 2011 med undantag f6r bolagsstyrningsrapporten
pé sidorna 70-75. Bolagets arsredovisning och koncernredovisning
ingér i den tryckta versionen av detta dokument p3 sidorna 6-123.

Styrelsens och verkstiillande direktérens ansvar for
arsredovisningen och koncernredovisningen

Det ir styrelsen och verkstillande direktéren som har ansvaret for att
uppritta en arsredovisning som ger en rittvisande bild enligt &rsredo-
visningslagen och en koncernredovisning som ger en rittvisande bild
enligt International Financial Reporting Standards, sdsom de antagits av
EU, och érsredovisningslagen, och fér den interna kontroll som styrelsen
och verkstillande direktéren beddmer ir nédvindig for att uppritta en
arsredovisning och koncernredovisning som inte innehiller visentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar
Vart ansvar ir att uttala oss om arsredovisningen och koncernredo-
visningen pa grundval av vir revision. Vi har utfort revisionen enligt
International Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige.
Dessa standarder kriver att vi foljer yrkesetiska krav samt planerar
och utfér revisionen for att uppna rimlig sikerhet att drsredovisning-
en och koncernredovisningen inte innehéller visentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika tgirder inhimta revi-
sionsbevis om belopp och annan information i drsredovisningen
och koncernredovisningen. Revisorn viljer vilka dtgirder som skall
utféras, bland annat genom att bedéma riskerna for visentliga
felaktigheter i drsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller p4 fel. Vid denna riskbedémning
beaktar revisorn de delar av den interna kontrollen som ir relevanta
for hur bolaget upprittar arsredovisningen och koncernredovis-
ningen for att ge en rittvisande bild i syfte att utforma gransknings-
atgirder som ir indamélsenliga med hinsyn till omstindigheterna,
men inte i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten i bolagets
interna kontroll. En revision innefattar ocksd en utvirdering av
indamalsenligheten i de redovisningsprinciper som har anvints och
av rimligheten i styrelsens och verkstillande direktérens uppskatt-
ningar i redovisningen, liksom en utvirdering av den &vergripande
presentationen i arsredovisningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ér tillrickliga och
indamaélsenliga som grund for véra uttalanden.

Uttalanden

Enligt vr uppfattning har drsredovisningen upprittats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga avseenden rittvisande
bild av moderbolagets finansiella stillning per den 31 december 2011
och av dess finansiella resultat och kassafléden for aret enligt arsre-
dovisningslagen och koncernredovisningen har upprittats i enlighet
med &rsredovisningslagen och ger en i alla visentliga avseenden ritt-
visande bild av koncernens finansiella stillning per den 31 december
2011 och av dess finansiella resultat och kassafloden for dret enligt
International Financial Reporting Standards, sisom de antagits av EU,
och arsredovisningslagen. Vira uttalanden omfattar inte bolagsstyr-
ningsrapporten pa sidorna 70-75. Férvaltningsberittelsen ar forenlig

med arsredovisningens och koncernredovisningens évriga delar.

Vi tillstyrker dirfor att rsstimman faststiller resultatrikningen och
balansrikningen fér moderbolaget och rapporten &ver totalresultat
och rapporten &ver finansiell stillning fér koncernen.

RAPPORT OM ANDRA KRAV ENLIGT LAGAR OCH
ANDRA FORFATTNINGAR

Utéver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
har vi dven reviderat forslaget till dispositioner betriffande bolagets
vinst eller forlust samt styrelsens och verkstillande direktérens
forvaltning f6r AB Sagax (publ) for &r 2011. Vi har dven utfort en

lagstadgad genomgéng av bolagsstyrningsrapporten.

Styrelsens och verkstdllande direktorens ansvar

Det ir styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betriffande bolagets vinst eller forlust, och det ir styrelsen och
verkstillande direktéren som har ansvaret for férvaltningen enligt
aktiebolagslagen samt att bolagsstyrningsrapporten pa sidorna
70-75 ir upprittad i enlighet med &rsredovisningslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ir att med rimlig sikerhet uttala oss om forslaget till
dispositioner betriffande bolagets vinst eller férlust och om forvalt-
ningen pa grundval av vér revision. Vi har utfort revisionen enligt
god revisionssed i Sverige.

Som underlag for virt uttalande om styrelsens forslag till dispo-
sitioner betriffande bolagets vinst eller férlust har vi granskat styrel-
sens motiverade yttrande samt ett urval av underlagen for detta for
att kunna bedéma om forslaget ir forenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi utéver
var revision av &rsredovisningen och koncernredovisningen granskat
visentliga beslut, dtgirder och férhallanden i bolaget for att kunna
bedéma om ndgon styrelseledamot eller verkstillande direktéren ar
ersittningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om nagon styrelse-
ledamot eller verkstillande direktdren pa annat sitt har handlat i strid
med aktiebolagslagen, drsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhimtat enligt ovan ir
tillrickliga och andamalsenliga som grund for vira uttalanden.

Dirutéver har vi list bolagsstyrningsrapporten och baserat pa
denna lasning och var kunskap om bolaget och koncernen anser
vi att vi har tillricklig grund for vara uttalanden. Detta innebir
att var lagstadgade genomgang av bolagsstyrningsrapporten har en
annan inriktning och en visentligt mindre omfattning jimfért med
den inriktning och omfattning som en revision enligt International

Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige har.

Uttalanden
Vi tillstyrker att drsstimman disponerar vinsten enligt forslaget i
forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verk-
stillande direktéren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

En bolagsstyrningsrapport har upprittats, och dess lagstadgade
information #r férenlig med arsredovisningens och koncernredovis-
ningens Svriga delar.

Stockholm den 12 april 2012
Ernst & Young AB

Jonas Svensson Ingemar Rindstig

Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor



BOLAGSORDNING

AB SAGAX (PUBL) 556520-0028

§1
Bolagets firma dr AB Sagax. Bolaget ir publikt (publ)

§2

Styrelsen ska ha sitt site i Stockholm Stad.

§3
Bolaget ska direkt eller genom dotterbolag #ga, forvalta och driva

handel med fast egendom samt driva dirmed forenlig verksamhet.

§4
Aktiekapitalet ska utgora ligst 100 miljoner kronor och hégst 400

miljoner kronor.

§5

5.1 Aktieslag

Antalet aktier ska vara ligst 20 miljoner och hogst 80 miljoner.
Aktierna ska vara dels stamaktier, dels preferensaktier. Preferens-
aktier och stamaktier fir emitteras till ett belopp motsvarande
sammanlagt hogst 100 % av aktiekapitalet. Stamaktie medfér en

rost och preferensaktie medfér en tiondels rost.

5.2 Vinstutdelning
Preferensaktierna ska medféra foretridesritt framfér stamaktierna
till rlig utdelning om tvé (2) kronor per aktie med kvartalsvis
utbetalning om 0,50 kronor per aktie. Avstimningsdagar for
utbetalningarna ska vara sista vardagen i juni, september respektive
december manad efter drsstimman samt mars manad ret efter ars-
stimman. Den vinst enligt faststilld balansrikning, som far utdelas
enligt bestimmelsen om skyddet f6r bolagets bundna egna kapital
och forsiktighetsregeln i 17 kap 3 § aktiebolagslagen och som
ryms inom styrelsens forslag till vinstutdelning, fir inte undantas
frén utdelning till preferensaktieiigare med mindre beslut dirom
bitrids av minst tva tredjedelar av vid bolagsstimman foretridda
preferensaktier. Om ingen sddan utdelning limnats eller om endast
utdelning understigande tvé (2) kronor per preferensaktie limnats
under ett eller flera 4r, ska preferensaktierna medféra ritt att av
foljande ars utdelningsbara medel ocksa erhilla Innestiende Belopp
(enligt definition nedan) (innefattande, till undvikande av oklarhet,
pa Innestiende Belopp belépande Upprikningsbelopp enligt nedan)
innan utdelning pa stamaktierna sker. Om ingen utdelning limnats
eller om endast utdelning understigande tva (2) kronor per prefe-
rensaktie limnats under ett eller flera 4r ankommer det pa foljande
ars drsstimma att fatta beslut om fordelningen av den kvartalsvisa
utbetalningen av Innestdende Belopp. Preferensaktierna ska i 6vrigt
inte medféra nigon ritt till utdelning.

Vid varje enskilt kvartal liggs skillnaden mellan 0,50 kronor
och utbetalad utdelning per preferensaktie (forutsatt att den vid
arsstimma beslutade utdelningen understiger tva (2) kronor) till
"Innestdende Belopp". For det fall utdelning p& preferensaktie sker

enligt beslut vid annan bolagsstimma #n arsstimma ska utdelat

belopp per preferensaktie dras frin Innestdende Belopp. Avdraget
ska ske per den dag d& utbetalning sker till preferensaktieigare och
dirvid anses utgdra reglering av den del av Innestdende Belopp
som uppkommit forst i tiden. Innestdende Belopp ska riknas upp
med en faktor motsvarande en irlig rintesats om sju (7) procent
("Upprikningsbeloppet"), varvid upprikning ska ske med bérjan
fran den kvartalsvisa tidpunkt d utbetalning av utdelningen skett
och baseras p4 skillnaden mellan 0,50 kronor och den vid samma
kvartalsvisa tidpunkt utbetalade utdelningen per preferensaktie.
For det fall denna berikning sker vid en annan tidpunkt #n vid ett
helt artal riknat frin dag da tilligg respektive avdrag har skett fran
Innestiende Belopp, ska upprikning av belopp som lagts till eller
dragits ifran ske med ett belopp motsvarande upprikningsfaktorn
multiplicerad med den kvotdel av &ret som har forflutit. Upplupet
Upprikningsbelopp liggs till Innestdende Belopp och ska direfter
ingd i berikningen av Upprikningsbeloppet.

5.3 Bolagets upplosning

Uppléses bolaget ska preferensaktierna medféra ritt att ur bolagets
behillna tillgdngar erhalla ett belopp per aktie beriknat som sum-
man av trettio (30) kronor samt eventuellt Innestdende Belopp
enligt punkt 5.2 (innefattande, till undvikande av oklarhet, p& Inne-
stiende Belopp belépande Upprikningsbelopp) innan utskiftning
sker till 4garna av stamaktierna. Preferensaktierna ska i vrigt inte

medféra ndgon ritt till skiftesandel.

5.4. Emissioner

Vid sddan nyemission av aktier som inte sker mot betalning med
apportegendom har aktieigarna foretridesritt till de nya aktierna
pa det sittet att gammal aktie ska ge foretridesritt till ny aktie av
samma slag, att aktier som inte tecknas av de i forsta hand berit-
tigade aktiesigarna ska erbjudas samtliga dgare av aktier samt att,
om inte hela antalet aktier som tecknas pa grund av sistnaimnda
erbjudande kan ges ut, aktierna ska fordelas mellan tecknarna i
forhéllande till det antal aktier de forut dger och, i den man detta
inte kan ske, genom lottning.

Vid sddan nyemission av aktier som inte sker mot betalning med
apportegendom av endast ett aktieslag har aktieigarna foretrides-
ritt till de nya aktierna i forhallande till det antal aktier de forut
ager.

Vid sddan emission av teckningsoptioner eller konvertibler som
inte sker mot betalning med apportegendom har aktieigarna fore-
tridesritt att teckna teckningsoptioner som om emissionen gillde
de aktier som kan komma att nytecknas pa grund av optionsritten
respektive foretridesritt att teckna konvertibler som om emis-
sionen gillde de aktier som konvertiblerna kan komma att bytas ut
mot.

Vad som ovan sagts ska inte innebéra ndgon inskrénkning i méjlig-
heten att fatta beslut om emission av aktier, teckningsoptioner eller

konvertibler med avvikelse fran aktieigarnas foretridesritt.
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Okning av aktiekapitalet genom fondemission far ske endast genom
utgivande av stamaktier. Dirvid giller att endast stamaktieigarna
har ritt till de nya aktierna. Fondaktierna fordelas mellan stamak-

tieigama i férhéllande till det antal stamaktier de forut dger.

5.5. Inlgsen

Minskning av aktiekapitalet, dock inte under minimikapitalet, kan
dga rum efter beslut av bolagsstimma genom inlésen av preferens-
aktier enligt foljande grunder.

Bolagsstimman bestimmer det antal preferensaktier som varje
ging ska inlosas. Vilka preferensaktier, som ska inlsas, bestimmes
pé stimman genom lottdragning. Om beslutet bitrides av samtliga
preferensaktieigare, kan dock stimman besluta, vilka preferensak-
tier som ska inldsas.

Innehavare av till inlésen bestimd preferensaktie ska vara skyl-
dig att tre manader efter det han underrittats om inlésningsbeslutet
eller, dir rittens tillstdnd till minskningen erfordras, fran det han
underrittats om att rittens lagakraftvunna beslut om tillstdnd re-
gistrerats, ta 13sen for aktien med ett belopp beridknat som summan
av 35 kronor samt eventuellt Innestiende Belopp enligt punkt 5.2
(innefattande, till undvikande av oklarhet, pa Innestiende Belopp
beldpande Upprikningsbelopp till och med den dag d3 16senbelop-
pet forfaller till betalning). Frén den dag, d3 16senbeloppet forfallit
till betalning, upphor all rinteberikning dirpa.

§6
Styrelsen ska best3 av ligst tre (3) och hégst 4tta (8) ledaméter

utan suppleanter.

§7
Bolaget ska ha en eller tva revisorer med eller utan

revisorssuppleant(er) eller ett registrerat revisionsbolag.

§8

Kallelse till bolagsstimma ska ske genom annonsering i Post- och
Inrikes Tidningar samt pa bolagets webbplats. Att kallelse har skett
ska annonseras i Svenska Dagbladet. For att fa deltaga i bolagsstim-
ma ska aktiedigare anmila sig hos styrelsen senast kl. 16.00 den dag
som anges i kallelsen till stimman. Denna dag fir inte vara séndag,
annan allmin helgdag, 16rdag, midsommarafton, julafton eller ny-

arsafton och ej infalla tidigare &n femte vardagen fore stimman.

§9
Beslut i nedan angivna frigor ir endast giltigt om det bitritts av
minst tva tredjedelar av vid bolagsstimman foretridda preferensak-

tier, sdvida inte tillimplig aktiebolagslag foreskriver hdgre majoritet.

a. Beslut om forindring av bolagsordningen vilket paverkar den ritt
som féljer med preferensaktie i nigot avseende; och
b. Beslut om nyemission av preferensaktier med i nigot avseende

bittre ritt till bolagets resultat @n preferensaktierna.

§10

Kalenderaret ska vara bolagets rikenskapsér.

§11
Arsstimma ska hallas tidigast dagen efter sista vardagen i mars
ménad och senast den 15 juni. P4 &rsstimma ska foljande drenden

forekomma till behandling:

Val av ordférande pé stimman
Upprittande och godkinnande av réstlingd
Godkinnande av dagordning

Val av en eller tva justeringsmin

Prévning av om stimman blivit behorigen sammankallad

o U AW =

Framliggande av rsredovisningen och revisionsberittelsen samt
i forekommande fall koncernredovisningen och koncernrevi-
sionsberittelsen
7. Beslut
a) om faststillelse av resultatrikningen och balansrikningen
samt i férekommande fall koncernresultatrikningen och
koncernbalansrikningen
b) om dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust
enligt den faststillda balansrikningen
c) om ansvarsfrihet 4t styrelseledaméterna och verkstillande
direktoren
8. Faststillande av arvoden 3t styrelse och revisor
9. Val av styrelse och revisor samt eventuella revisorssuppleanter
10. Annat drende, som ankommer pé stimman enligt aktiebolagsla-

gen eller bolagsordningen.

§12
Skulle mellan bolaget och styrelsen eller ledamot dérav eller aktied-
gare uppkomma tvist, ska den avgoras av skiljemin i enlighet med

gillande lag om skiljeférfarande.

§13
Bolagets aktier ska vara registrerade i ett avstimningsregister enligt

lagen (1998:1479) om kontoféring av finansiella instrument.

Antagen vid bolagets extra bolagsstimma den 16 augusti 2011.



KALLELSE TILL ARSSTAMMA | AB SAGAX (PUBL)

Aktiedgarna i AB Sagax (publ) ("Bolaget”) kallas hirmed till &rsstimma fredagen den 4 maj 2012 kl. 15.00, i Konferens Sparvagnshallarna,

Birger Jarlsgatan 57 A, Stockholm.

DELTAGANDE PA ARSSTAMMAN

Aktiedigare som vill delta pé &rsstimman skall:

e dels vara inford i den av Euroclear Sweden AB ("Euroclear”)
forda aktieboken fredagen den 27 april 2012,

e dels anmiila sitt deltagande till Bolaget under adress: AB Sagax,
attention: Coco Thorin, Engelbrektsplan 1, 114 34 Stockholm,
per fax: +46 8 545 83 549 eller via e-post till: coco.thorin@sagax.se,
senast fredagen den 27 april 2012 kl. 16.00.

Vid anmilan skall uppges namn och person- eller organisations-

nummer samt girna adress och telefonnummer.

OMBUD OCH FULLMAKTSFORMULAR

Aktiedgare som foretrids genom ombud skall utfirda fullmakt for
ombudet. Den som foretrider en juridisk person skall férete registre-
ringsbevis (eller motsvarande behérighetshandling) utvisande att de
personer som har undertecknat fullmakten 4r behériga firmatecknare
for aktiedgaren. For att underlitta inpasseringen vid bolagsstim-
man bor fullmakt i original (med eventuella behérighetshandlingar)
sindas till Bolaget, tillsammans med anmilan om deltagande.
Fullmakten fir inte vara utfirdad tidigare 4n fem &r innan stimman.
Fullmaktsformular finns tillgingligt p& Bolagets webbplats www.
sagax.se samt sinds utan kostnad till aktieigare som begir det och
uppger sin postadress eller e-post. For att bestilla fullmaktsformulir

giller samma adress, faxnummer och e-post som ovan.

FORVALTARREGISTRERADE AKTIER

Aktiedgare som latit forvaltarregistrera sina aktier méste tillfalligt in-
registrera aktierna hos Euroclear i eget namn for att dga ritt att delta
pé drsstimman. Sidan registrering, som normalt tar nigra dagar, skall
vara verkstilld (registrerad hos Euroclear) fredagen den 27 april 2012
och bor dirfor begiras hos forvaltaren i god tid fore detta datum.

ANTAL AKTIER

Bolaget har per dagen {or kallelsens utfirdande totalt 50 668 844
aktier, varav 37 252 022 utgors av preferensaktier (var och en med-
forande 1/10 rost) och 13 416 822 utgdrs av stamaktier (var och en
medférande 1 rést), motsvarande totalt 17 142 024,2 réster.
Forslag till dagordning

Styrelsens forslag till dagordning pa arsstimman:

Oppnande av stimman och val av ordférande pa stimman
Upprittande och godkinnande av rostlingd

Godkinnande av dagordning

Val av en eller tva justeringsmin

Prévning av om stimman har blivit behérigen sammankallad

o kW=

Framliggande av rsredovisningen och revisionsberittelsen
samt koncernredovisningen och koncernrevisionsberittelsen
7. Beslut

a) om faststillelse av resultatrikningen och balansrikningen

samt koncernresultatrikningen och koncernbalansrikningen

b) om dispositioner betriffande Bolagets resultat enligt den
faststillda balansrikningen
c) om ansvarsfrihet 4t styrelseledaméterna och verkstillande
direktdren
8. Beslut om antalet styrelseledaméter
Faststillande av arvoden it styrelse och revisorer
10. Val av styrelse, styrelseordférande och revisorer
11. Beslut om principer for utseende av valberedning
12. Beslut om riktlinjer for ersittning till ledande befattningshavare
13. Beslut om indring av bolagsordning och byte av virdepapperssort
14. Beslut om inférandet av Incitamentsprogram 2012/2015 ge-
nom a) emission av teckningsoptioner till dotterbolaget Satrap
Kapitalforvaltning AB och b) godkinnande av 6verlatelse av
teckningsoptioner till anstillda i Bolaget eller dess dotterbolag
15. Beslut om bemyndigande for styrelsen att 6ka aktiekapitalet
genom nyemissioner av aktier och/eller teckningsoptioner
16. Beslut om bemyndigande for styrelsen att besluta om aterkép
och/eller 6verlételser av egna aktier och/eller teckningsoptioner

17. Stimmans avslutande

BESLUTSFORSLAG
Punket 1
Valberedningen foreslar att till ordférande vid &rsstimman vilja

Goran E Larsson.

Punkt 7 b)

Styrelsen foreslar att arsstimman beslutar om utdelning till aktie-
dgarna om 4,00 kronor per stamaktie samt att drsstimman #ven
beslutar om utdelning till aktieigarna om 2,00 kronor per prefe-
rensaktie for rikenskapsaret 2011 med utbetalning kvartalsvis om
0,50 kronor per preferensaktie. Som avstimningsdag for utdelning
pé stamaktier foreslar styrelsen den 9 maj 2012. Utdelningen berik-
nas kunna utbetalas genom Euroclears férsorg den tredje vardagen
efter avstimningsdagen. Som avstimningsdagar fér utdelningen pa
preferensaktier foreslir styrelsen fredagen den 29 juni 2012, fredagen
den 28 september 2012, fredagen den 28 december 2012 och
torsdagen den 28 mars 2013. Utdelningen beriknas kunna utbetalas
genom Euroclears forsorg den tredje vardagen efter respektive

avstimningsdag.

Punkt 8
Valberedningen foreslér att antalet styrelseledaméter skall uppga till

sju for tiden intill nista drsstimma.

Punlket 9

Valberedningen foreslar att oférindrade arvoden skall utgd med
275 000 kronor till styrelseordféranden och med 165 000 kronor
till envar av de 6vriga av stimman valda styrelseledaméterna som

€j 4r anstillda i Bolaget. I arvodet ingdr ersittning for utskottsarbete.
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Valberedningens forslag till styrelsesammansittning innebir att det
totala arvodet blir 1 100 000 kronor. Styrelseledamot skall dga ritt
att fakturera styrelsearvodet genom eget bolag under forutsittning
att det ir kostnadsneutralt fér Bolaget. Arvodet till revisorerna

foreslds utgd enligt godkind rikning.

Punkt 10
Valberedningen foreslar att drsstimman beslutar om omval av
styrelseledaméterna Johan Cederlund, Filip Engelbert, Géran E
Larsson, David Mindus, Staffan Salén, Johan Thorell och Ulrika
Werdelin. Valberedningen féreslar vidare omval av Géran E Larsson
som styrelsens ordférande. Om uppdraget som styrelseordférande
skulle upphéra i fortid, skall styrelsen inom sig vilja ny ordférande.
Nirmare uppgifter om de foreslagna styrelseledaméterna finns
tillgéingliga p& Bolagets webbplats www.sagax.se.
Valberedningen féreslar att drsstimman beslutar att for den
kommande ettirsperioden vilja Ernst & Young Aktiebolag som
revisionsbolag med Jonas Svensson som huvudansvarig paskrivande

revisor samt Magnus Fredmer som ytterligare paskrivande revisor.

Punkt 11
Valberedningen féreslar att rsstimman utser en valberedning enligt
foljande principer.

Arsstimman uppdrar 4t styrelsens ordférande att ta kontakt med
de tre rostmassigt storsta aktiedgarna eller dgargrupperna (hirmed
avses sévil direktregistrerade aktieigare som forvaltarregistrerade aktie-
igare), enligt Euroclears utskrift av aktieboken per den 30 september
2012, som vardera utser en representant att jimte styrelseordféranden
utgdra valberedning for tiden intill dess att ny valberedning utsetts
enligt mandat frén nista &rsstimma. For det fall ndgon av de tre storsta
aktiedgarna eller dgargrupperna ej 6nskar utse sddan representant skall
den fjirde storsta aktiedgaren eller dgargruppen tillfrigas och s vidare
intill dess att valberedningen bestér av fyra ledamoter.

Majoriteten av valberedningens ledaméter skall vara oberoende
i férhallande till Bolaget och bolagsledningen. Minst en av valbe-
redningens ledaméter skall vara oberoende i forhéllande till den
i Bolaget rostmissigt storsta aktiedgaren eller grupp av aktiedgare
som samverkar om Bolagets forvaltning. Verkstillande direktéren
eller annan person frén bolagsledningen skall inte vara ledamot av
valberedningen. Styrelseledaméter kan ingd i valberedningen men
skall inte utgdra en majoritet av dess ledaméter. Om mer 4n en
styrelseledamot ingér i valberedningen fir hogst en av dem vara
beroende i férhéllande till Bolagets storre aktiedgare.

Valberedningen utser ordférande inom gruppen. Styrelseord-
foranden eller annan styrelseledamot skall inte vara ordférande for
valberedningen. Sammansittningen av valberedningen skall tillkin-
nages senast sex manader fére drsstimman 2013. Om ledamot lim-
nar valberedningen innan dess arbete ir slutfért och om valbered-
ningen anser att det finns behov av att ersitta denna ledamot, skall
valberedningen utse ny ledamot enligt principerna ovan, men med
utgdngspunkt i Euroclears utskrift av aktieboken snarast mojligt
efter det att ledamoten lamnat sin post. Andring i valberedningens
sammansittning skall omedelbart offentliggdras. Inget arvode skall

utga till ledaméterna for deras arbete i valberedningen.

Valberedningen skall ligga fram forslag i foljande fragor for beslut

till drsstimman 2013:

a) forslag till stimmoordférande

b) forslag till styrelse

¢) forslag till styrelseordférande

d) forslag till revisorer

e) forslag till styrelsearvoden, med uppdelning mellan ordférande
och dvriga ledaméter i styrelsen

f) forslag till arvode for Bolagets revisorer

g) forslag till regler for valberedningen infor drsstimman 2014.

Punkt 12
Styrelsen foreslar att drsstimman beslutar om riktlinjer f6r ersittning
till Bolagets ledande befattningshavare enligt i huvudsak foljande.

Verkstillande direktorens ersittning bereds av styrelsens ersitt-
ningskommitté och faststills av styrelsen vid ordinarie styrelsemote.
Verkstillande direktdren deltar ej i detta beslut. Styrelsen uppdrar
at verkstillande direktoren att forhandla med 6vriga ledande befatt-
ningshavare i enlighet med nedanstiende riktlinjer. Overenskom-
melser med 6vriga ledande befattningshavare triffas av verkstil-
lande direktéren i férening med styrelsens ordférande.

Bolaget skall ha marknadsmissiga ersittningsnivier och anstill-
ningsvillkor i syfte att behilla och, vid behov, rekrytera ledande
befattningshavare med erforderlig kompetens och erfarenhet.
Ersittning till Bolagets ledning utgér i huvudsak i form av kontant
16n. Ersittning kan utgodras av en kombination av fast och réorlig
16n. Den huvudsakliga ersittningen skall utgoras av fast 16n och
anses motsvara en marknadsmissig kompensation for ett fullgott
arbete. Det rorliga 16netilligget skall avse kompensation dirutéver
for arbete som varit synnerligen vil utfért, exceptionell arbetsbe-
lastning eller annan liknande omstindighet. Om inte sirskilda skal
foreligger skall det rorliga 16netilligget inte 6verstiga 50 procent av
den fasta &rslénen. Styrelsen skall dirutéver arligen utvirdera om
ett aktie- eller aktiekursanknutet incitamentsprogram skall foresl3s
drsstimman eller inte. Uppsigningslon skall uppga till maximalt sex
maénadsloner. Nagra avgingsvederlag skall ej tillimpas.

Styrelsen har ritt att fringd ovanstiende riktlinjer om det i ett

enskilt fall finns sirskilda skil som motiverar det.

Punlkt 13
Styrelsen foreslar att drsstimman beslutar om #ndring av § 4 i
bolagsordningen innebirande att aktiekapitalet skall utgora lagst
200 miljoner kronor och hégst 800 miljoner kronor.

Styrelsen foreslar att drsstimman beslutar om &ndring av § 5.1
i bolagsordningen innebirande att grinserna for antalet aktier skall
vara ligst 40 miljoner och hogst 160 miljoner.

Styrelsen forslar dven att drsstimman beslutar om #ndring av
§ 5.1 i bolagsordningen innebirande inférande av ett nytt aktieslag,
stamaktier av serie B, som medfor 1/10 rést per aktie.

Vidare foreslas att de aktier som idag benimns stamaktier i
§ 5.1 framéver bendmns stamaktier av serie A. Avstimningsdag vid
Euroclear Sweden AB fér genomforandet av bytet av virdepappers-
sort for befintliga stamaktier till att utgdra stamaktier av serie A
skall vara den 1 juni 2012.



Det noteras att bytet av virdepapperssort frin stamaktier till stam-
aktier av serie A endast genomfors av pedagogiska skil for det fall
Bolaget i framtiden viljer att ge ut stamaktier av serie B. Stamaktier
av serie A ir férknippade med exakt samma rittigheter som befint-
liga stamaktier och den foreslagna indringen medfér siledes inte
ndgon foriandring av Bolagets aktiekapital, den formdgenhetsmassa
vari aktierna utgor en andel eller av andelens storlek.

Vidare foreslér styrelsen att &rsstimman beslutar om dndring av §
5.4 i bolagsordningen, varvid dels foreslas vissa redaktionella dndringar
i forsta, andra och tredje stycket, och dels att § 5.4 femte stycket skall
indras enligt foljande. "Okning av aktiekapitalet genom fondemis-
sion far ske endast genom utgivande av stamaktier, varvid, om bade
stamaktier av serie A och serie B tidigare utgivits, det inbérdes forhél-
landet mellan de stamaktier av serie A och serie B som ges ut genom
fondemissionen och redan utgivna stamaktier av serie A och serie B ska
vara oforiandrat. Dirvid giller att endast stamaktiedgarna har ritt till
de nya aktierna. Finns bdde stamaktier av serie A och serie B utgivna
fordelas fondaktierna mellan stamaktiesgarna i forhallande till det antal
stamaktier av samma aktieslag som de férut dger. Vad nu sagts ska inte
innebéra négon inskrinkning i méjligheten att genom fondemission,

efter erforderlig andring av bolagsordningen, ge ut aktier av nytt slag.”

Punkt 14

Styrelsen foreslér att arsstimman beslutar om inférandet av Incita-
mentsprogram 2012/2015 genom att Bolaget genomf6r en emission
av teckningsoptioner samt éverlitelse av teckningsoptioner till per-
soner som ir eller blir anstillda i Bolaget eller dess dotterbolag, med
undantag for den verkstillande direktoren i Bolaget, ("Anstillda”) pa
nedanstdende villkor ("Incitamentsprogram 2012/2015”).

A. Emission av teckningsoptioner till Dotterbolaget
Styrelsen foreslar att arsstimman beslutar om en emission av hogst
100 000 teckningsoptioner av serie 2012/2015. Ritt till teckning
skall, med avvikelse frin aktieigarnas foretridesritt, tillkomma
det heligda dotterbolaget, Satrap Kapitalférvaltning AB, org.nr.
556748-3309, ("Dotterbolaget”). Teckningsoptionerna skall ges ut
vederlagsfritt. Varje teckningsoption skall ge innehavaren ritt att
teckna en (1) ny stamaktie av serie A i Bolaget. Teckningsoptio-
nerna skall tecknas under perioden frdn och med den 4 maj 2012
till och med den 11 maj 2012 p4 separat teckningslista. Styrelsen
bemyndigas att forlinga teckningstiden.

Teckningskursen for aktie vid utnyttjandet av teckningsop-
tion skall utgoras av stamaktiens av serie A genomsnittskurs vid
tidpunkten for emissionen av teckningsoptionerna med upp- eller
nedrikning beroende p3 alla noterade fastighetsbolags genomsnitt-
liga utveckling, beriknat enligt Carnegies fastighetsindex (CREX),
under tiden den 31 maj 2012 till och med den 29 maj 2015. Stam-
aktiens av serie A genomsnittskurs vid emissionstidpunkten skall
anses motsvara den genomsnittliga volymvigda betalkursen under
perioden frin och med den 10 maj 2012 till och med den 16 maj
2012 enligt NASDAQ OMX Stockholm. Teckningskursen far inte
vara ligre dn det aktuella kvotvirdet pa stamaktien av serie A.

Teckningsoptionerna kan utnyttjas genom anmilan om teckning

av nya aktier under tiden den 2 juni 2015 till och med den 12 juni

2015. Aktier som tecknas med utnyttjande av teckningsoptionerna
medfor ritt till vinstutdelning forsta gdngen pa den avstimningsdag
f6r utdelning som infaller nirmast efter det att teckning verkstillts.
Det maximala antalet tillkommande stamaktier av serie A
beriknas uppg3 till hogst 100 000 stycken motsvarande cirka
0,75 procent av det totala antalet stamaktier av serie A i Bolaget,
forutsatt full teckning och fullt utnyttjande av samtliga tecknings-
optioner. Okningen av aktiekapitalet kommer i sadant fall uppg till
hégst 500 000 kronor.
Skilet till avvikelse fran aktieigarnas foretridesritt ir att styrel-
sen 6nskar frimja Bolagets lingsiktiga intressen genom att bereda
Anstillda ett vil avvigt incitamentsprogram, som ger dem méijlig-

het att ta del i Bolagets langsiktiga virdeutveckling.

B. Godkinnande av overlatelse av teckningsoptioner till Anstillda
Styrelsen foreslar vidare att drsstimman beslutar om att godkinna
att Dotterbolaget fir &verlita hogst 100 000 teckningsoptioner i
Bolaget av serie 2012/2015 till Anstillda, eller p annat sitt forfoga
Sver teckningsoptionerna for att sikerstilla dtagandena i anledning
av Incitamentsprogram 2012/2015. Varje Anstilld skall erbjudas
att forvirva teckningsoptioner till ett belopp motsvarande hogst en
tolftedel (1/12) av medarbetarens 4rslén fore inkomstskatt i Incita-
mentsprogram 2012/2015.

Teckningsoptionerna skall erbjudas Anstillda till en kurs motsva-
rande ett beriknat marknadsvirde for teckningsoptionerna med till-
limpning av Black & Scholes-optionsvirderingsmodell. Berikningen
utférs av Remium AB baserat pa en teckningskurs pa stamaktien av
serie A motsvarande den genomsnittliga volymvigda betalkursen
under perioden frdn och med den 10 maj 2012 till och med den 16
maj 2012 enligt NASDAQ OMX Stockholm.

Med hinsyn till att teckningsoptionerna skall éverlétas till An-
stillda till ett beriknat marknadspris bedéms inte Incitamentspro-
gram 2012/2015 i sig medféra ndgra kostnader utéver vissa mindre
kostnader for upprittande och administration. Avsikten dr dock att
den personal som viljer att delta i Incitamentsprogram 2012/2015
skall erhélla en premiesubvention i form av extra 16n med ett be-
lopp som efter skatt, beriknat med tillimpning av en skattesats om
50 procent, motsvarar 50 procent av optionspremien. Kostnaden for
denna premiesubvention vid fullt deltagande i Incitamentsprogram
2012/2015, inklusive sociala avgifter, beriknas uppga till maximalt
cirka 1 700 000 kronor. Teckningsoptionerna kommer heller inte
att f ngra redovisningsmaissiga konsekvenser annat in den nyss
nimnda premiesubventionen. Utspidningseffekten av teckningsop-
tionerna kan dock komma att paverka nyckeltal per aktie i enlighet
med redovisningsstandarden TAS 33.

Vid full anslutning till ett antaget pris per teckningsoption om
16,30 kronor erhéller Bolaget en sammanlagd teckningsoptionspre-
mie om 1 630 000 kronor (utan avrikning for premiesubvention).
Vid fullt utnyttjande av teckningsoptionerna och vid en antagen
teckningskurs om 255 kronor kommer Bolaget darutover att till-
foras en emissionslikvid om 25 500 000 kronor.

Teckningsoptionerna skall 6verldtas till de Anstillda senast fore
drsstimman 2013, varefter icke 6verldtna teckningsoptioner skall

makuleras.
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Skailet till avvikelse frén aktiedgarnas foretridesritt ir att styrelsen
onskar frimja Bolagets léngsiktiga intressen genom att bereda An-
stillda ett vil avvigt incitamentsprogram, som ger dem méjlighet
att ta del i Bolagets langsiktiga virdeutveckling.

For det fall rsstimman ej beslutar i enlighet med styrelsens
forslag enligt punkt 13 pa dagordningen skall vad som enligt denna
punkt 14 giller betriffande stamaktier av serie A endast avse

"stamaktier”.

Punkt 15
Styrelsen foreslr att drsstimman beslutar om bemyndigande fér
styrelsen att inom ramen for gillande bolagsordning, med eller utan av-
vikelse frin aktiesigarnas foretridesritt, vid ett eller flera tillfillen intill
nistkommande rsstimma, fatta beslut om 6kning av Bolagets aktieka-
pital genom nyemission av stamaktier av serie A, stamaktier av serie B,
preferensaktier och/eller teckningsoptioner i Bolaget. Det totala antalet
aktier som omfattas av sidana nyemissioner fir motsvara sammanlagt
hogst tio procent av rostetalet i Bolaget, baserat pé det sammanlagda
rostetalet i Bolaget vid tidpunkten for arsstimman 2012. Emissio-
nerna skall ske till marknadsmissig teckningskurs, med férbehall for
marknadsmissig emissionsrabatt i foSrekommande fall, och betalning
skall, férutom kontant betalning, kunna ske med apportegendom eller
genom kvittning, eller eljest med villkor. Syftet med bemyndigandet
och skilen till eventuell avvikelse fran aktieigarnas foretridesritt ir
att emissioner skall kunna ske for finansiering av forvirv av fastigheter
eller fastighetsbolag, eller del av fastighet eller fastighetsbolag.

For det fall 4rsstimman ej beslutar i enlighet med styrelsens
forslag enligt punkt 13 p& dagordningen skall vad som enligt denna
punkt 15 giller betriffande stamaktier av serie A och serie B endast

avse "stamaktier”.

Punlkt 16

Styrelsen foreslar att drsstimman beslutar om bemyndigande f6r
styrelsen att, vid ett eller flera tillfillen intill nistkommande &rs-
stimma, fatta beslut om forvirv av sammanlagt s3 manga stamak-
tier av serie A, stamaktier av serie B (om s&dana utgivits), prefe-
rensaktier och/eller teckningsoptioner att Bolagets innehav vid var
tid inte Sverstiger en tiondel av samtliga aktier i Bolaget. Forvirv av
egna aktier skall ske pd NASDAQ OMX Stockholm och fér endast
ske till ett pris inom det vid var tid gillande kursintervallet, varmed
avses intervallet mellan hogsta kdpkurs och ligsta siljkurs, eller
genom ett forvirvserbjudande riktat till samtliga aktiesigare, varvid
forvirvet skall ske till ett pris som vid beslutstillfillet motsvarar
lagst gillande borskurs och hogst 150 procent av gillande bérskurs.
Forvirv av egna teckningsoptioner skall ske till ett pris som vid
beslutstillfillet motsvarar hogst marknadsvirdet.

Vidare foreslas att drsstimman beslutar om bemyndigande for
styrelsen att, vid ett eller flera tillfillen intill nista drsstimma fatta
beslut om 6verldtelse, med eller utan avvikelse frén aktieidgarnas fore-
tridesritt, av hela eller delar av Bolagets innehav av egna stamaktier

av serie A, stamaktier av serie B (om sddana utgivits), preferensaktier

och/eller teckningsoptioner som likvid vid férvirv av fastigheter

eller fastighetsbolag, eller del av fastighet eller fastighetsbolag till ett
pris motsvarande borskursen, eller betriffande teckningsoptioner,
marknadsvirdet vid 6verlatelsetillfillet. Overlatelse av hela eller delar
av Bolagets innehav av egna stamaktier av serie A, stamaktier av serie
B och/eller preferensaktier skall dven kunna ske, vid ett eller flera till-
fillen intill nista drsstimma, for att finansiera sidana forvirv, varvid
forsiljning av aktier skall ske p& NASDAQ OMX Stockholm till ett
pris inom det vid var tid gillande kursintervallet.

Bemyndigandet syftar till att framforallt ge Bolaget flexibilitet
vid finansieringen av férvirv av fastigheter eller fastighetsbolag, eller
del av fastighet eller fastighetsbolag, men #ven till att ge styrelsen
6kat handlingsutrymme i arbetet med Bolagets kapitalstruktur.

For det fall rsstimman ej beslutar i enlighet med styrelsens
forslag enligt punkt 13 pa dagordningen skall vad som enligt denna
punkt 16 giller betriffande stamaktier av serie A och serie B endast

avse "stamaktier”.

MAJORITETSKRAV

For giltigt beslut enligt styrelsens avgivna forslag under punkterna 13,
15 och 16 fordras att beslutet bitritts av aktieigare med minst tva
tredjedelar av sdvil de avgivna rosterna som de vid stimman féretridda
aktierna. For giltigt beslut enligt styrelsens avgivna forslag under punkt
14 fordras att beslutet bitritts av aktieigare med minst nio tiondelar av

s&vil de avgivna rosterna som de vid stimman foretridda aktierna.

UPPLYSNINGAR PA ARSSTAMMAN

Styrelsen och verkstillande direktoren skall, om nigon aktieigare
begir det och styrelsen anser att det kan ske utan visentlig skada
for Bolaget, limna upplysningar om férhallanden som kan inverka
pa bedémningen av ett drende pd dagordningen, férhéllanden som
kan inverka p& bedémningen av Bolagets eller dotterforetags ekono-
miska situation och Bolagets forhéllande till annat koncernforetag.
Den som vill skicka in frigor i forvig kan gora det till AB Sagax,
attention: Coco Thorin, Engelbrektsplan 1, 114 34 Stockholm, per
fax: +46 8 545 83 549 eller via e-post till: coco.thorin@sagax.se.

OVRIGT

Arsredovisning och revisionsberittelse, styrelsens fullstindiga forslag
till beslut enligt ovan tillsammans med handlingar enligt 18 kap. 4 §
aktiebolagslagen, samt styrelsens utvirdering av riktlinjer for ersitt-
ning till ledande befattningshavare och revisorns yttrande avseende
tillimpningen av riktlinjer for ersittning till ledande befattningsha-
vare, finns tillgéingliga pd Bolagets kontor, adress enligt ovan, samt pd
Bolagets webbplats www.sagax.se senast frin och med fredagen den
13 april 2012. Kopior av nimnda handlingar skickas dven dels till de
aktiedigare som begir det och dirvid uppger sin postadress, dels till de
aktiedigare som anmiiler sig till stimman. Dirutdver finns valbered-
ningens motiverade yttrande betriffande foreslagen styrelse, samt

fullmaktsformulir att tillgd pa Bolagets webbplats.

Stockholm i april 2012
AB Sagax (publ)
Styrelsen



Rankan 1 i Sollentuna omfattar 7 400 kvadratmeter uthyrningsbar area. Lokalerna pa bilden cir uthyrda till Risenta.
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Avkastning pad eget kapital
Arets resultat i férhallande till genomsnittligt eget kapital
(IB+UB)/2 under &ret.

Avkastning pd totalt kapital
Arets resultat efter finansnetto efter sterliggning av finansiella kost-
nader i forhéllande till genomsnittliga totala tillgdngar under 3ret.

Areamdissig uthyrningsgrad
Kontrakterad area vid &rets utging i forhéllande till totalt uthyr-
ningsbar area vid rets utging.

Beldningsgrad
Rintebirande skulder vid &rets utging i forhallande till totala till-
gdngar vid drets utging.

Direktavkastning

Arets driftnetto (inklusive fastighetsadministration) justerat for
fastigheternas innehavstid under &ret i férhéllande till fastigheternas
bokforda virden vid drets utging.

Drifinetto
Hyresintikter minus drift- och underhallskostnader, tomtrittsavgil-
der, fastighetsskatt och kostnader {or fastighetsadministration.

Eget kapital per stamaktie
Eget kapital vid drets utging i relation till antal stamaktier vid &rets
utgdng efter att hinsyn tagits till Preferenskapitalet.

Eget kapital per preferensaktie

Eget kapital per preferensaktie motsvarar preferensaktiens foretrides-
ratt vid likvidation av Bolaget (30 kronor per preferensaktie) samt
aktiens ackumulerade ritt till utdelning (2 kronor per &r).

Ekonomisk uthyrningsgrad
Kontrakterad &rshyra vid drets utgdng i forhillande till hyresvirde
vid 4rets utging.

Fastighet
Auvser fastighet som innehas med dganderitt eller tomtritt.

Finansiella derivat

Avtal betriffande lanerintor som bland annat kan inbegripa fakto-
rerna tid, inflation och/eller maximala rintenivaer. Triffas normalt
for att sikerstilla rintenivier for rintebirande 1an.

Férvaliningsresultat
Resultat exklusive virdeforindringar och skatt.

Férvaliningsresultat per aktie efter utspddning
Forvaltningsresultatet for &ret reducerat med preferensaktiernas
foretriadesritt till utdelning, dividerat med genomsnittligt antal
stamaktier efter utspidning.

IFRS

International Financial Reporting Standards. Internationella
redovisningsstandarder fér koncernredovisningar som bérsnoterade
foretag inom EU skall tillimpa frén och med ar 2005.

Hyresduration
Aterstaende 16ptid p3 hyresavtal.

Hyresvdrde
Kontrakterad &rshyra som l6per vid &rets utging med tilligg for
bedémd marknadshyra for vakanta lokaler.

Kassaflode per stamaktie

Resultat fore skatt justerat for poster ej ingdende i kassaflodet samt
minskat med aktuell skatt i relation till genomsnittligt antal stam-
aktier. Frin resultatet fore skatt har dven dragits preferensaktiernas
foretradesritt till utdelning for dret.

Nettoskuld
Rintebirande skulder minskade med rintebirande tillgdngar och

likvida medel.

Preferenskapital
Beriknas som 30,00 kronor per preferensaktie med tilligg for
ackumulerad ej utbetald preferensutdelning.

Resultat per stamaktie
Resultat i relation till genomsnittligt antal stamaktier efter att
hinsyn tagits till preferensaktiernas del av resultatet for aret.

Rénteswap

Rinteswap ir ett avtal mellan tvd parter om byte av rintevillkor
pa 1dn i samma valuta. Bytet innebir att den ena parten fir byta
sin rorliga rinta mot en fast rinta, medan den andra parten far fast
rinta i byte mot en rorlig rinta. Avsikten med en rinteswap ir att
reducera rinterisken.

Rdintetdickningsgrad
Forvaltningsresultat efter aterliggning av finansiella kostnader
i relation till finansiella kostnader.

Soliditet
Eget kapital i relation till totala tillgdngar.

Totalavkastning pd aktie
Summan av aktiens kursférindring under aret och under aret erlagd
utdelning i procent av aktiekursen vid foregdende &rs slut.

Totalavkastning pd fastighet
Summan av Direktavkastning och virdeforindring under &ret i
procent av fastighetsvirdet vid foregdende ars slut.

Triple netavtal

Typ av hyresavtal dir hyresgisten, utver hyran, betalar samtliga
kostnader som beldper pa fastigheten och som normalt hade belastat
fastighetsidgaren. Dessa inkluderar driftkostnader, underhall, fastig-
hetsskatt, tomtrittsavgild, forsikring, fastighetsskotsel, etc.

Utspdidning

Utspidning till f6ljd av utestdende teckningsoptioner har i enlighet
med TAS 33 beriknats som det antal stamaktier vilka skall emitteras
for att ticka skillnaden mellan 16senkurs och bérskurs for samtliga
utestiende potentiella stamaktier (teckningsoptioner), till den del
det dr sannolikt att de kommer att utnyttjas.

Overskottsgrad
Arets driftnetto i relation till drets hyresintikter.
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Kallelse till rsstimma i AB Sagax (publ)

Sagax hyr ut 31 000 kvadratmeter under forsta kvartalet
Sagax emitterar femdrigt obligationslan
Bokslutskommuniké 2011

Sagax avyttrar fyra fastigheter fér sammanlagt 113 Mkr
Delarsrapport for perioden januari-september 2011
Sagax intresseforetag Soderport forvirvar for 183 Mkr
Sagax valberedning har utsetts

Delarsrapport for perioden januari-juni 2011

Extra bolagsstimma i AB Sagax

Kallelse till extra bolagsstimma i AB Sagax

Sagax forvirvar for 198 Mkr i Stockholm

Sagax koper och siljer — ckat fokus p& Stockholmsmarknaden
Arsstimma i AB Sagax

Delarsrapport for perioden januari-mars 2011

Sagax forvirvar lagerfastighet i Helsingfors for 127 Mkr
Sagax arsredovisning finns nu pd hemsidan www.sagax.se
Sagax avtalar om ny langfristig kreditfacilitet

Kallelse till &rsstimma i AB Sagax (PUBL)

Sagax styrelse foreslar optionsprogram

Nytt antal stamaktier i Sagax

Sagax forvirvar tre lagerfastigheter i Finland for 122 Mkr
Sagax intresseforetag Soderport avyttrar for 380 Mkr
Bokslutskommuniké fér 2010

Nytt antal stamaktier i Sagax

Sagax forvirvar hoglager i Stockholm fér 600 Mkr

KALENDARIUM

Delarsrapport for januari — mars 2012 4 maj 2012
Arsstimma 2012 4 maj 2012
Delarsrapport for januari — juni 2012 24 augusti 2012
Deldrsrapport for januari — september 2012 26 oktober 2012
Bokslutskommuniké 2012 13 februari 2013

AB Sagax Arsredovisning 2010
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AB|[SAGAX

AB Sagax (publ), Engelbrektsplan 1, 114 34 Stockholm
Org. nr. 556520-0028
Telefon 08 — 545 83 540, Fax 08 — 545 83 549
www.sagax.se



