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AB|[SAGAX

AB Sagax dr ett fastighetsbolag med affdirsidé
att investera i kommersiella fastigheter framst
inom segmentet lager och ldtt industri.



Perioden i sammandrag

FORSTA KVARTALET 2015

= Hyresintikterna kade med 19 % till 307 miljoner kronor
(257 miljoner kronor foregdende ar).

» Forvaltningsresultatet 6kade med 42 % till 199 (140) mil-
joner kronor. Férvaltningsresultatet per stamaktie efter
utspadning kade med 49 % till 1,07 (0,72) kronor.

= Omvirdering av fastigheter paverkade resultatet med totalt
83 (40) miljoner kronor, varav 40 (-7) miljoner kronor frin
joint ventures.

» Omvirdering av rintederivat paverkade resultatet med
totalt —62 (=122) miljoner kronor, varav —33 (=50) miljoner
kronor frén joint ventures.

= Periodens resultat efter skatt uppgick till 187 (41) miljoner
kronor, motsvarande 1,00 (0,10) kronor per stamaktie efter
utspiadning.

u Kassaflodet fradn den 16pande verksamheten fére forindring
av rorelsekapital uppgick till 149 (111) miljoner kronor
motsvarande 0,76 (0,54) kronor per stamaktie efter ut-
spidning.

= Sagax har under perioden nettoinvesterat 422 (650) miljo-
ner kronor, varav 379 miljoner kronor avsig forvirv av itta
fastigheter.

JUSTERAD PROGNOS FOR 2015

Fér 2015 beriknas forvaltningsresultatet, det vill siga re-
sultatet fére omvirderingar och skatt, med nuvarande fast-
ighetsbestidnd och tillkinnagivna férvirv och forsiljningar
uppga till 840 miljoner kronor. Tidigare limnad prognos
uppgick till 810 miljoner kronor och tillkinnagavs vid av-
limnande av bokslutskommuniké f6r 2014.

Nyckeltal i urval

2015 2014 2014 2013 2012 20M 2010

jan-mar jan-mar jan-dec jan-dec jan-dec jan-dec jan-dec

Forvaltningsresultat per stamaktie, kr 1,07 0,72 3,73 2,73 2,15 2,06 1,80
Férandring jamfért med féregaende ar 49 % 22 % 37 % 27 % 4% 14 % 23 %
Resultat per stamaktie, kr 1,00 0,10 4,01 4,40 1,84 0,32 2,90
Utdelning per stamaktie, kr (2014 foreslagen) - - 0,80 0,55 0,43 0,36 0,27
Utdelning per preferensaktie, kr (2014 féreslagen) - - 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00
Fastigheternas marknadsvarde, Mkr 13770 11522 13428 10 825 9396 8 961 7 535
Direktavkastning 7,5 % 7.5 % 7,6 % 77 % 7,8 % 7,7 % 8.1 %
Hyresduration, ar 8,1 8,3 8,2 8,0 8,4 79 8,6
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VD har ordet

SAGAX RESULTATUTVECKLING

For det forsta kvartalet steg forvaltningsresultatet fran 140
miljoner kronor féregdende &r till 199 miljoner kronor till
foljd av hogre driftnetto (+41 miljoner kronor) och dkat
resultat frdn Sagax joint ventures (+23 miljoner kronor).
Vinsttillvaxten ir huvudsakligen hanférlig till intressanta
forvarv bade i Sagax och i bolagets joint ventures. De centrala
administrationskostnaderna och de genomsnittliga finansiella
kostnaderna ir i princip ofériandrade.

Intjiningsférmagan uppgir per 1 april till 848 miljoner
kronor vilket dr en 6kning med 231 miljoner kronor i férhal-
lande till samma tidpunkt féregdende r. Kassaflodet fore
forindringar i rérelsekapital skade frdn 111 miljoner kronor
foregdende ar till 149 miljoner kronor.

Uthyrningsgraden har 6kat frdn 94 % vid &rsskiftet till
95 % samtidigt som vakansvirdet har sjunkit fran 74 till 69
miljoner kronor. Av vakansvirdet utgér 25 miljoner kronor
tidsbegrinsade hyresrabatter. Séledes dr Sagax kapacitetsut-
nyttjande mycket hégt. Min bedémning 4r dirmed att Sagax
realistiskt sett endast kan nd marginellt hégre uthyrnings-
grad.

Operationellt och resultatmissigt utvecklas Sagax siledes
pé ett positivt sitt.

STORA REFINANSIERINGAR

Bankmarknaden har senaste tiden varit vilfungerande. Vi
har darfér under andra kvartalet valt att refinansiera en
betydande andel av Sagax rintebirande skulder i fortid.
Sammanlagt har Sagax refinansierat 4,3 miljarder kronor

vilket motsvarar hilften av koncernens rintebirande skulder.

Refinansieringen sker via tva faciliteter, den ena med Nordea
(650 miljoner kronor) och den andra med pbb Deutsche
Pfandbriefbank (3 600 miljoner kronor). Faciliteterna Ioper
i sex respektive sju ar, vilket dr lingre 16ptider 4n vad som
varit tillgdngligt i marknaden de senaste ren.

Min bedémning ir att Sagax intikter nu ir si diversi-
fierade och betalningskapaciteten, pa bdde pa kort och
lang sikt, s& pass god att ingen finansiell stress torde kunna
uppstd i den 16pande verksamheten under 6verskadlig fram-
tid. Endast stora 1&neférfall i ett potentiellt mycket svagt
marknadslige skulle kunna skapa finansiell stress for bolaget.
Efter refinansieringarna har Sagax inga lanef6rfall av ndgon
materialitet férrin 2019 eller direfter. Sdledes undanréjs
denna refinansieringsrisk nu for flera ar framat.
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Sagax l6ser dven ett obligationslan om 350 miljoner kronor

i fortid och forlinger rintebindningen. Dessa dtgirder inne-
bir, tillsammans med de nya faciliteterna, att vi sinker vara
kapitalkostnader och 13ser en stérre andel rintor i nuvarande
marknadslige.

Sagax kommer att redovisa kostnader av engingskaraktir
pé cirka 25 miljoner kronor under andra kvartalet till féljd
av dessa refinansieringar. Kostnaderna bestar av 16senkost-
nad for obligationslanet och oavskrivna periodiserade lane-
kostnader avseende den befintliga pbb-faciliteten (som skulle
ha kostnadsforts fram till ursprunglig sluttidpunkt, 2018).
Kostnadssinkningarna for resten av aret dr dock sd pass stora
att vi raknar med att ta igen alla refinansieringskostnader
under &terstoden av ret.

Jag férvanas 6ver hur ett fital beslut formar framtiden:
pbb-faciliteten férhandlades och betalades ut nir jag precis
fyllt 30 4r. Detta var en avgdérande affirshindelse for Sagax.
Nir den forfaller i april 2022 kommer jag att ha firat min
femtiodrsdag. pbb-faciliteten kommer d4 att ha varit en
viktig del i bolagets finansiering i tvd decennier.

INVESTERINGSMARKNADEN

Vi upplever att aktiviteten pa transaktionsmarknaden ar
forhéllandevis 13g. Kapitaltillgdngen dr dock enorm (dirav
de beskrivna refinansieringarna). Min bild ir att "ingen” vill
silja eftersom alternativplaceringarna anses vara for déliga
eller, annorlunda uttryckt, erbjudna priser ir for 13ga. Jag
upplever Stockholmsmarknaden som sirskilt priglad av
detta. Det finns siledes goda skil att vara forsiktig.

FORBATTRAD VINSTUTVECKLING FORVANTAS FOR ARET
Slutligen, prognosen fér 2015 &rs forvaltningsresultat uppgér
till 840 miljoner kronor med nuvarande fastighetsbestind
och tillkinnagivna férvirv och férsiljningar. Tidigare prog-
nos som tillkinnagavs i samband med bokslutskommunikén
16d pa 810 miljoner kronor p4 samma férutsittningar.

Stockholm, 7 maj 2015

DAVID MINDUS
Verkstillande direktor



Affirsidé, mal och strategier

AFFARSIDE

Sagax ir ett fastighetsbolag med affirsidé att investera i kom-
mersiella fastigheter frimst inom segmentet lager och litt
industri.

VERKSAMHETSMAL

Det 6vergripande mélet ir att langsiktigt generera storsta

moijliga riskjusterade avkastning till bolagets aktiedgare. For

att nd detta mal skall Sagax uppn3 féljande verksamhetsmal:

m Verksamheten skall generera ldngsiktigt uthéllig avkastning
och starka kassafloden.

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

= Bolaget skall skapa realtillvixt pa kassafléden i befintligt
fastighetsbestind.

FINANSIELLA MAL

u Avkastningen pa eget kapital skall under en femérsperiod
uppg till ligst 15 % per ar. Under perioden uppgick den till
16 %. Genomsnittlig avkastning de senaste fem &ren har varit
19 % per ar.

u Forvaltningsresultatet per stamaktie skall 6ka med minst
15 % per &r. For perioden uppgick det till 1,07 kronor per
stamaktie, en 6kning med 47 % jamfoért med 2014. Genom-
snittlig 6kning de senaste fem aren har varit 22 % per ar.

= Rintetickningsgraden skall 1dngsiktigt 6verstiga 150 %.
Rintetickningsgraden uppgick till 270 % och har de
senaste fem 4ren varit 240 % i genomsnitt.

= Belaningsgraden skall 1dngsiktigt understiga 70 %. Belanings-
graden uppgick till 59 % och har de senaste fem aren varit
64 % i genomsnitt.

I diagrammen nedan redovisas hur utfallen de senaste fem

aren forhaller sig till de finansiella mélen.
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STRATEGIER

Investeringsstrategi

Sagax investerar frimst i lager- och industrifastigheter. Hog
lopande direktavkastning i kombination med ldg nyproduk-
tionstakt och stabila uthyrningsgrader gor fastigheter for la-
ger och litt industri till intressanta investeringsobjekt. Sagax
genomfor 16pande kompletteringsforvirv och investeringar
i befintliga fastigheter. Fastighetsforvirven och investering-
arna i befintligt bestdnd syftar till att 6ka kassaflédena och
diversifiera hyresintikterna och dirmed minska bolagets
operationella och finansiella risker. I diagrammet nedan re-
dovisas Sagax tillvixttakt under 10 &r mitt som fastigheter-
nas marknadsvirde och uthyrningsbara area sedan 2005.

Finansieringsstrategi

Sagax finansiella struktur skall vara utformad med tydligt
fokus pa 16pande kassafldden och riantetickningsgrad. Detta
bedéms skapa goda forutsittningar for savil expansion som
attraktiv avkastning pé aktiedgarnas kapital. I diagrammet
nedan redovisas Sagax forvaltningsresultat och kassafloden
fran den I6pande verksamheten. Som synes motsvaras kassa-
flodet i hog utstrickning av forvaltningsresultatet. Avvikel-
sen ir huvudsakligen hinférlig till forvaltningsresultat fran
joint ventures som ej redovisas som kassafléde. Utdelning
som erhélles fran joint ventures redovisas som kassaflode
frén l6pande verksamhet.

Sagax har en konservativ syn p4 risktagande och efter-
stravar darfor en vil avvigd rinte- och kapitalbindning i
syfte att sikerstilla det 16pande kassaflddet. Den genom-
snittliga rintebindningen uppgick till 2.8 (3,3) ar vid kvar-
talsskiftet. Lang rintebindning minskar rintekinsligheten
men medfér en hogre genomsnittsrinta dn vid en kortare
rintebindning. Bolaget efterstrivar dven lig refinansierings-
risk. Den genomsnittliga kapitalbindningen uppgick till 3,0
(3,4) &r vid kvartalsskiftet.

Bolaget har tre aktieslag, stamaktier av serie A och B samt
preferensaktier. Preferensaktier mojliggdr att nd investe-
rarkategorier som virdesitter en stabil 16pande utdelning.

Preferensaktierna diversifierar kapitalbasen och mojliggor for
bolaget att 6ka det egna kapitalet utan att antalet stamaktier
okas. B-aktier har emitterats med avsikt att paverka likvidi-
teten och prissittningen fér stamaktier positivt samt bidra
till att forbittra den finansiella flexibiliteten.

Forvaltningsstrategi

Sagax efterstrivar lingsiktighet och effektivitet i forvalt-
ningen. I férvaltningsstrategin ingér att arbeta aktivt med
att forsoka erhilla 1dnga hyresavtal. Detta giller bade vid
nyteckning av hyresavtal och i forvaltningen av befintliga
hyresavtal. Bolaget viljer att avstd fran att vid varje tidpunkt
maximera hyresnivdn om istillet hyresavtal med lingre
loptider och solventa hyresgister kan uppnés. Detta be-
déms vara mer fordelaktigt da det leder till minskad risk for
vakanser samt ligre uthyrnings- och lokalanpassningskost-
nader. Den genomsnittliga dterstidende 16ptiden pé bolagets
hyresavtal uppgick den 31 mars till 8,1 (8,3) ar.

Strategi for hyresgaster

Sagax efterstrivar att ha vilrenommerade och kreditvirdiga
hyresgister. Bolaget tecknar huvudsakligen kallhyresavtal
och péverkas diarfor endast i begrinsad omfattning av dndrad
forbrukning eller indrade taxor for till exempel virme, el,
fastighetsskatt, vatten och avlopp.

Hyresmarknadsstrategi

Sagax investerar huvudsakligen i regioner som har stabil be-
folkningstillvixt och ett diversifierat niringsliv. Sagax storsta
exponering mot hyresmarknaden dterfinns i Stockholm och
Helsingfors, vilka bedéms ha bist forutsittningar i Norden
for langsiktig tillvixt. Generellt bedéms risken for ligre
uthyrningsgrader och hyresnivéer till f6ljd av en férsimrad
hyresmarknad vara 1ag till f6ljd av den stabila demografiska
tillvixten samt det diversifierade niringslivet i dessa regio-
ner. Lis girna mer om detta i Sagax &rsredovisning fér 2014.

Fastigheternas marknadsvarde och area
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Forvaltningsresultat och kassaflode
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Resultat, intikter och kostnader

Resultat- samt kassaflddesposter nedan avser perioden
januari till och med mars 2015. Jimf6relseposterna avser
motsvarande period féregdende &r. Balansposternas belopp
samt jimforelsetal avser stillningen vid periodens utgdng i ar
respektive motsvarande periods utgdng foregdende Ar.

RESULTAT
Férvaltningsresultatet ckade med 42 % till 199 (140) miljo-
ner kronor varav 47 (24) miljoner kronor frén joint ventures.
Forvaltningsresultatet har ckat framst till f6ljd av fastighets-
forvirv samt forbittrat resultat frn joint ventures. Forvalt-
ningsresultatet per stamaktie efter utspidning 6kade med
49 % till 1,07 (0,72) kronor.

Orealiserade virdeforiandringar pa fastigheter paverkade
resultatet med 83 (40) miljoner kronor, varav 40 (-7) miljo-
ner kronor till f6ljd av omvirderingar i joint ventures.

Orealiserade virdeforindringar pa rintederivat paverkade resul-
tatet med —62 (~122) miljoner kronor, varav —33 (~50) miljoner
kronor till féljd av omvirdering av rintederivat i joint ventures.
Riksbankens sinkning av styrrintan har medfért att marknads-
rintorna i Sverige fallit under perioden.

Periodens resultat efter skatt uppgick till 187 (41) miljoner
kronor.

INTAKTER
Hyresintikterna 6kade med 19 % till 307 (257) miljoner
kronor. Intikterna har paverkats positivt av frimst fastig-
hetsforvirv samt intiktshdjande investeringar i befintligt
fastighetsbesténd.

Ovriga intidkter om 2 (1) miljoner kronor bestod huvud-
sakligen av ersittning frin hyresgister som medgivits fortida
avilyttning under perioden.

Forvaltningsresultat
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DEN EKONOMISKA UTHYRNINGSGRADENS FORANDRING
Den ekonomiska uthyrningsgraden uppgick till 95 %, att
jamfora med 94 % vid arsskiftet 2014/2015. Under perioden
har vakansvirdet 6kat med 3 (14) miljoner kronor till f6ljd
av avilyttningar och minskat med 5 (17) miljoner kronor till
foljd av inflyttningar. Tidsbegrinsade limnade rabatter upp-

gick till 25 (24) miljoner kronor p4 arsbasis vid periodens
slut, en minskning med 3 miljoner kronor pé 4rsbasis under
2015. Loptiderna for rabatterna framgar av tabell nedan.
72 % (74 %) av vakansvirdet dterfanns i Stockholm och

Helsingfors.

Utgdende vakansvirde uppgick till 69 (81) miljoner kro-
nor, en minskning med -5 miljoner kronor under perioden.

KOMMANDE VAKANSFORANDRING
Hyresavtal med ett hyresvirde om 24 (20) miljoner kronor
var vid &rets slut uppsagda varav 1 (1) miljoner kronor sagts
upp for omférhandling och 23 (19) miljoner kronor har sagts
upp for avilyttning. Av de hyresavtal som sagts upp for av-
flyttning sker avflyttningar motsvarande 14 miljoner kronor
under 2015 och 9 miljoner kronor under 2016-2018. Av{lytt-
ningstakten framgar av tabell nedan. Nyuthyrningar som
innu ej inflyttats har minskat det justerade vakansvirdet
med 4 (11) miljoner kronor.

Det justerade utgdende vakansvirdet uppgick till 89 (90)
miljoner kronor, en minsknng med netto 1 miljon kronor

under 2015.

Vakansforandringar

Loptider fér Iamnade rabatter

2015 2014
Belopp i miljoner kronor jan-mar jan-dec Forfalloar Mkr
Ingdende vakans respektive ar 74 80 2015 13
Avflyttningar 3 22 2016 9
Inflyttningar -5 -38 2017 2
Forandring av Iamnade rabatter -3 5 2018 0
Vakansvarde, forvarvade fastigheter - 5 2019 0
Utgadende vakansvarde 69 74 >2019 1
Uppsagt for omférhandling 1 1 Totalt 25
Uppsagda avtal, e avflyttat 23 17
Nyuthyrning, ej inflyttat -4 -2
Justerat utgaende vakansvarde 89 90
Hyresavtal uppsagda for avflyttning
Avflyttningsar Antal avtal Hyresvarde, Mkr
2015 14 14
2016 5 4
2017 1 2
2018 1 3
Totalt 21 23
Vakanser 1 april 2015
Hyresvarde, Vakansvarde, Ekonomisk  Uthyrningsbar Vakant Areamassig
Omrade Mkr Mkr? vakansgrad” area, kvm area, kvm vakansgrad
Stockholm 504 38 8 % 543 000 32 000 6 %
Helsingfors 301 12 4% 320 000 13 000 4%
Ovriga Sverige 243 12 5% 493 000 40 000 8 %
Ovriga Finland 140 - 0 % 241 000 - -
Ovrigt 101 7 7 % 89 000 - -
Totalt 1289 69 5 % 1686 000 85000 5 %

1) Vakansvérde respektive vakansgrad beaktar vakanser och lamnade rabatter till hyresgéster.
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FASTIGHETSKOSTNADER

Drift- och underhéillskostnaderna ékade till sammanlagt

35 (29) miljoner kronor. Okningen forklaras fraimst av fastig-
hetsforvirv under de senaste tolv ménaderna. Fastighetsskatt
och tomtrittsavgild uppgick till 13 (10) miljoner kronor.
Kostnaderna for fastighetsadministration uppgick till 5 (5)
miljoner kronor.

CENTRAL ADMINISTRATION

Kostnaderna fér koncernens centrala administration uppgick
till 14 (14) miljoner kronor. Moderbolaget, AB Sagax, ansva-
rar for frigor gentemot aktiemarknaden sdsom rapportering
och aktiemarknadsinformation. Moderbolaget ansvarar dven
for fragor gentemot kreditmarknaden sisom upplaning och
finansiell riskhantering. Tjinster mellan koncernféretag
debiteras enligt affirsmissiga villkor och med tillimpning
av marknadsprissittning. Koncerninterna tjinster bestdr av
forvaltningstjanster och internrintedebitering. Moderbola-
gets forvaltningsarvode frin koncernféretag uppgick under
perioden till 7 (7) miljoner kronor och fran joint ventures
till 3 (3) miljoner kronor for fastighets- och bolagsférvalt-
ning. Moderbolagets resultat- och balansrikningar redovisas
pa sidan 21.

Koncernen hade vid periodens utgdng 30 anstillda varav
tio kvinnor. 21 medarbetare ir anstillda i moderbolaget och
tjanstgor vid bolagets kontor i Stockholm, &tta medarbetare
ir anstillda i ett av de finska dotterbolagen och tjinstgor
i Helsingfors och en medarbetare ir anstilld i Frankrike
och tjinstgor i Paris. Ovriga dotterbolag har inga anstillda.
Funktioner sdsom fastighetsskdtsel och jourverksamhet dr
utlagda p3 entreprenad.

RESULTAT FRAN JOINT VENTURES

Férvaltningsresultat frén joint ventures uppgick till 47 (24)
miljoner kronor och avser Sagax andelar av resultaten for
Séderport och Hemsé, se dven avsnittet om Joint ventures
pa sidan 14.

Resultat frén joint ventures inklusive virdeférindringar pa
fastigheter och rintederivat uppgick till 54 (=33) miljoner
kronor varav férvaltningsresultat 47 (24) miljoner kronor,
virdeforindringar pa rintederivat =33 (=50) miljoner kronor
och virdeférindringar pa fastigheter 40 (-7) miljoner kro-
nor.

Aven Sagax andel av joint ventures skattekostnader re-
dovisas i Sagax resultat. Uppskjuten skattekostnad for joint
ventures uppgick till 0 (0) miljoner kronor fér perioden.

FINANSNETTO
Sagax finansiella kostnader uppgick till 89 (84) miljoner kro-
nor. Sagax genomsnittliga rinta uppgick den 31 mars 2015
till 3,9 % (4,3 %). De rintebidrande skulderna har under de
senaste tolv manaderna till foljd av finansiering av fastig-
hetsforvirv okat till 8 678 (7 738) miljoner kronor, vilket
forklarar 6kningen av de finansiella kostnaderna. Under de
senaste dren har Sagax beldningsgrad sjunkit samtidigt som
rintetickningsgraden stigit, se diagram nedan, vilket med-
fort att de finansiella kostnaderna sjunkit relativt koncernens
intikter. Den genomsnittliga rintebirande nettoskulden mot-
svarade 8,3 gdnger periodens driftnetto. Fér mer information
om Sagax finansiering, se sidan 15.

Sagax finansiella intikter uppgick till 0 (0) miljoner kro-
nor under perioden.

Belanings- och rantetédckningsgrad

Réntetackningsgrad, % Belaningsgrad, %
00

100

240 80
180 60
120 40
60 20
0 0

20052006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

B Rantetackningsgrad
B Belaningsgrad

Nettoskuld / driftnetto

ggr

12

11

0 G

9

8

7 /
=

620052006 2007 2008 2009 2010 2011

B Nettoskuld / Driftnetto
B Sakerstalld nettoskuld / Driftnetto

2012 2013 2014 2015

Deldrsrapport januari - mars 2015



OMVARDERINGAR AV FASTIGHETER

Den 31 mars 2015 omfattade fastighetsbestidndet 192 (144)
fastigheter med ett marknadsvirde om 13 770 (11 522) mil-
joner kronor. Virdeutvecklingen for verksamheten i Sverige
uppgick till 31 (-12) miljoner kronor och fér verksamheten
utomlands till 12 (55) miljoner kronor. Nyuthyrningar och
omférhandlingar av hyresavtal 6kade fastigheternas mark-
nadsvirde med 21 (3) miljoner kronor och avilyttningar och

omférhandlingar minskade virdet med 4 (-) miljoner kronor.

Den allminna marknadsvirdeférindringen under perioden
uppgick till 26 (40) miljoner kronor, motsvarande 0,2 % av
fastighetsvirdena vid periodens utging. Sammantaget har
fastighetsportféljens marknadsvirde omvirderats med 43
(42) miljoner kronor exklusive valutaeffekter. Férindring av
fastighetsbestdndets marknadsvirde beskrivs dven pa sidan

13.

Orealiserade vardeférandringar

Belopp i miljoner kronor jan-mar 2015

Nyuthyrningar/Omférhandlingar 21
Avflyttningar/Omforhandlingar -
Allman marknadsvardefoérandring 10
Delsumma Sverige 31

Nyuthyrningar/Omférhandlingar -

Avflyttningar/Omférhandlingar -4
Allman marknadsvardefoérandring 16
Delsumma Utland 12
Summa orealiserade vardeférandringar 43

Det vigda direktavkastningskravet vid virderingarna upp-
gick till 7,8 % (8,1 %). Den vigda kalkylrintan for nuvirdes-
berikning av kassafléden och restvirden uppgick till 8,8 %
(9,1 %) respektive 9,7 % (9,9 %). Se dven avsnittet om analys
och generella férutsittningar pa sidan 13.

OMVARDERINGAR AV FINANSIELLA INSTRUMENT

Sagax finansiella instrument den 31 mars 2015 utgjordes av
rintederivat i form av nominella rinteswappar samt rinte-
tak. Samtliga finansiella instrument redovisas till mark-
nadsvirde och marknadsvirdeférindringar redovisas dver
resultatrikningen. Periodens virdeférindring uppgick till
-29 (=72) miljoner kronor och bestod av orealiserad virde-
forandring.

Deldrsrapport januari - mars 2015

Sagax redovisar negativa orealiserade virdeférindringar for
rantederivaten d4 marknadsrintorna sjunkit under perioden
som en konsekvens av att Sveriges Riksbank sinkt styrrintan.
Reserven for rintederivatens undervirden uppgick vid perio-
dens slut till 580 (388) miljoner kronor, se avsnittet om
finansiering p4 sidan 15.

Sagax resultat paverkades dven av omvirderingar av rinte-
derivat i joint ventures med —33 (-50) miljoner kronor. Sagax
har i sin koncernredovisning 16pande resultatfért bolagets
andel av undervirden avseende joint ventures rintederivat.

SKATT
Sagax redovisar en aktuell skattekostnad om 6 (3) miljoner
kronor frimst fér verksamheterna utomlands.

Den uppskjutna skattekostnaden foér perioden uppgick
till 26 (13) miljoner kronor. Koncernens uppskjutna skatte-
fordran respektive skatteskuld uppgick till 1 (2) miljoner
kronor respektive 455 (351) miljoner kronor vid periodens
slut. Uppskjuten skattefordran har nettoredovisats mot upp-
skjuten skatteskuld fér respektive land i balansrikningen.
Sagax har inga skatterittsliga tvister.

Uppskjuten skattefordran/skatteskuld per land

Belopp i miljoner kronor 31 mar 2015
Sverige -249
Finland -189
Tyskland -17
Danmark 1
Netto skattefordran/skatteskuld -454

KASSAFLODE

Kassaflodet fran den l6pande verksamheten fére forindring-
ar av rorelsekapital uppgick till 149 (111) miljoner kronor.
Forindringar av rorelsekapitalet paverkade kassaflodet med
-27 (~15) miljoner kronor. Investeringsverksamheten har pa-
verkat kassaflodet med —432 (-646) miljoner kronor samti-
digt som kassaflodet frén finansieringsverksamheten tillférde
Sagax 310 (676) miljoner kronor. Sammantaget har likvida
medel 6kat med 1 (126) miljoner kronor under perioden. For
rapport &ver kassafloden, se sidan 18.



Prognos och aktuell intjaningsforméaga

JUSTERAD PROGNOS FOR 2015

For 2015 beriknas forvaltningsresultatet, det vill siga re-
sultatet fore omvirderingar och skatt, med nuvarande fast-
ighetsbestind och tillkinnagivna férvirv och férsiljningar
uppga till 840 miljoner kronor. Tidigare limnad prognos
uppgick till 810 miljoner kronor och tillkinnagavs vid av-
limnade av bokslutskommuniké for 2014.

AKTUELL INTJANINGSFORMAGA

Tabellen nedan aterspeglar Sagax intjiningsféorméga pé tolv-
manadersbasis per 1 april 2015. Det ir viktigt att notera att
den ej dr att jimstilla med en prognos fér de kommande tolv
ménaderna d4 den exempelvis inte innehéller ndgra bedom-
ningar avseende framtida vakanser, rintelige, valutaeffekter,
hyresutveckling eller virdeférandringar. Den beaktar inte
amorteringar, nir avtalade hyrestilligg trider ikraft eller
limnade rabatter upphor att gilla.

Sagax redovisar aktuell intjiningsférmaga i samband med
deldrsrapporter och bokslutskommunikéer.

Hyresvirdet baseras pd kontrakterade hyresintikter pa
arsbasis med tilligg for bedémd marknadshyra for vakanta
lokaler. Fastighetskostnader baseras pa faktiskt utfall de se-
naste tolv manaderna justerat fér innehavstid. Kostnaderna
for central administration har baserats pa faktiskt utfall de
senaste tolv manaderna. Finansnettot har beriknats utifran
rintebirande skulder och tillgdngar p& balansdagen. Kost-
naderna fér de rintebirande skulderna har baserats pa kon-
cernens beriknade genomsnittliga rintenivd med tilligg for
periodiserade finansieringskostnader. Skatten ir beriknad
med 22 % schablonskatt och bedéms huvudsakligen vara
uppskjuten skatt. Sagax resultatandelar frin joint ventures
ir beriknade enligt samma antaganden som for Sagax med
beaktande av resultatandelens storlek.

Aktuell intjaningsformaga

Aktuell intjaningsformaga fére skatt

Belopp i miljoner kronor 1 apr 2015 1jan 2015
Hyresvarde 1289 1267 Mkr
Vakans -69 74 1%
Hyresintakter 1220 1193
Fastighetskostnader -167 -170 800
Driftnetto 1053 1023 600
Central administration —47 -47
Resultatandel fran joint ventures 198 198 200
Finansnetto -356 -362
Forvaltningsresultat 848 812 200
Skatt —-187 -179
Resultat efter skatt 661 633
) 2010 2011 2012 2013 2014 2015
— varav preferensaktieagarna 116 m
— varav stamaktiedgarna 545 522
Direktavkastning och laneranta Differens mellan direktavkastning och laneranta
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Under 2015 har Sagax forvarvat Hangaren 3 i Stockholm. Fastigheten ar beldgen i Skarpnéack och
omfattar 3 600 kvadratmeter uthyrningsbar area. Fastigheten ar uthyrd till tolv olika hyresgaster. |
bakgrunden pa det 6vre fotot syns aven den av Sagax sedan tidigare dgda fastigheten Hangaren 1,
omfattande 10 800 kvadratmeter uthyrningsbar area. Fastigheterna ligger i direkt narhet till Tyreso-
vagen samt tunnelbanan, 10 min fran centrala Stockholm.

Deldrsrapport januari - mars 2015



Fastighetsbestdnd

Den 31 mars 2015 omfattade fastighetsbestdndet 192

(144) fastigheter med en uthyrningsbar area om 1 686 000
(1421 000) kvadratmeter. Den genomsnittliga dterstiende
l16ptiden pa hyresavtalen uppgick till 8,1 (8,3) ar. Tyngd-
punkten i bestindet finns i Stockholmsregionen dit 42 %
(44 %) av marknadsvirdet och 40 % (43 %) av hyresvirdet
ir koncentrerat. Det sammanlagda hyresvirdet och kontrak-
terad &rshyra uppgick till 1 289 (1 114) respektive 1 220

(1 033) miljoner kronor vid periodens utgdng. Detta mot-
svarar en ekonomisk uthyrningsgrad om 95 % (93 %).

INVESTERINGAR

Sagax har under perioden investerat 422 (733) miljoner
kronor varav 379 (683) miljoner kronor avsag fastighetsfor-
virv. 82 miljoner kronor av investeringarna avsig Stockholm
och 322 miljoner kronor avsig Helsingfors, innebirandes

att sammanlagt 96 % av investeringarna under arets forsta
kvartal skedde pa Sagax tva viktigaste marknader. Sagax har
under perioden férvirvat 3tta fastigheter med en samman-
lagd uthyrningsbar area om 37 400 kvadratmeter, se sam-
manstillning nedan.

Sammanlagt 43 (50) miljoner kronor avsdg investeringar i
det befintliga fastighetsbestdndet. 3 miljoner kronor av
investeringarna under perioden skedde mot hyrestilligg,

29 miljoner kronor investerades avseende nyproduktion och
11 miljoner kronor avsig underhill av fastigheterna.

Sagax har tillsammans med sitt intresseforetag Soderport
avtalat om forvirv av en fastighetsportfélj omfattande 29
fastigheter frdn Kungsleden med tilltride under andra kvar-
talet 2015. Investeringen uppgér till ssmmanlagt 536 mil-
joner kronor varav 157 miljoner kronor avser Sagax direkta
forvirv av fem fastigheter och 379 miljoner kronor avser
Soderports forvirv av 24 fastigheter i portfdljen.

FORSALININGAR
Inga fastigheter har avyttrats under perioden.

Fastighetsforvarv januari-mars 2015

Fastighet Kommun Segment Uthyrningsbar area, kvm
Hangaren 3 Stockholm Stockholm 3600
Oluarinluoma 8 (49-22-3-4) Esbo Helsingfors 4900
Vantaanlaaksontie 6 (92-16-114-9) Vanda Helsingfors 8 600
Vantaanlaaksontie 6 (92-16-114-11) Vanda Helsingfors 5200
Puusepantie 2 (91-43-59-5) Helsingfors Helsingfors 7 900
Lyhtytie 7 (91-40-153-22) Helsingfors Helsingfors 900
Porttisuontie 9 (92-64-4-3) Helsingfors Helsingfors 4500
25 rue Henri Farman Paris Ovrigt 1800
Totalt 37 400
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Fastighetsbestandet i sammandrag 1 april 2015

Marknadsvarde Hyresintakt

Hyres- Ekonomisk

Antal Uthyrningsbar Vakant varde, Andel av uthyrnings-
Segment fastigheter area, kvm  area, kvm Mkr Kr/kvm Mkr hyresvarde grad Mkr Andel
Stockholm 62 543 000 32 000 5797 10 700 504 40 % 92 % 466 38 %
Helsingfors 44 320 000 13 000 2 820 8 800 301 22 % 96 % 289 24 %
Ovriga Sverige 57 493 000 40 000 2756 5600 243 19 % 95 % 231 19 %
Ovriga Finland 19 241 000 - 1443 6 000 140 11 % 100 % 140 11 %
Ovrigt 10 89 000 - 954 10 700 101 8 % 93 % 94 8 %
Totalt 192 1686 000 85000 13770 8200 1289 100 % 95% 1220 100 %

Forfalloar arshyra

Koncernens hyresvarde

Mkr Ovrigt 8 %
200
N o
160 Ovriga Finland 11 %
120
Ovriga Sverige 19 %
80
4 .
0 Helsingfors 22 %
0
00 QRO DA D AP O D RO B > O
FTELETEPFEFFFIFEELEETES

Stockholm 40 %

Fastighetsinvesteringar januari-mars 2015

Loptider for hyresavtal

Kontrakterad arshyra

Fastighets- Befintligt Antal
Belopp i miljoner kronor forvarv bestand Totalt Forfalloar avtal Area, kvm Mkr Andel
Stockholm 48 34 82 2015 132 43 000 40 3%
Helsingfors 317 322 2076 97 116 000 99 8%
Ovriga Sverige 1 4 s 2017 82 92 000 91 7%
. 2018 65 114 000 93 8 %
Ovriga Finland - - - 2019 25 36000 30 2%
Ovrigt 13 - 13 >2019 157 1200 000 867 72 %
Totalt 379 43 422  Totalt 558 1601000 1220 100 %
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Pa Induktorn 15 och Induktorn 35 i Ulvsunda i Stockholms stad har Sagax pabdrjat nybyggnation av en grossist-
butik for restauranggrossisten Martin Olsson Cashar. Tidigare byggnad pa Induktorn 35 och storre delen av
Induktorn 15 rivs under andra kvartalet 2015. Den nya byggnaden kommer att ha en uthyrningsbar area om

3 610 kvadratmeter. Byggnationen berdknas vara avslutad under andra kvartalet 2016.
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Fastighetsbestdndets marknadsvirde

Sagax upprittar sin koncernredovisning enligt International
Financial Reporting Standard, IFRS. Sagax har valt att redovisa
sina fastigheter till verkligt virde enligt Verkligt virdemetoden.

Det sammanlagda marknadsvirdet pd Sagax 192 (144)
fastigheter uppgick den 31 mars 2015 till 13 770 (11 522)
miljoner kronor. Férsvagningen av euron mot den svenska
kronan under perioden medférde att fastighetsvirdena ut-
omlands férindrades i virde med —123 (5) miljoner kronor.

Den sammanlagda orealiserade virdeférindringen uppgick
under perioden till 43 (42) miljoner kronor, se dven tabell
"Orealiserade virdeforiandringar” pa sidan 7.

I enlighet med IFRS har vid férvirv beaktad uppskjuten
skatt om 41 (33) miljoner kronor reducerat fastighetsvir-
dena i balansrikningen. Redovisat fastighetsvirde uppgick
dérefter till 13 729 (11 489) miljoner kronor.

VARDERINGSMETOD OCH GENOMFORANDE
Virderingarna har genomforts i enlighet med allmint accep-
terade internationella virderingsmetoder. Samtliga virde-
ringsobjekt har per 31 december 2014 virderats separat av
auktoriserade fastighetsvirderare frin oberoende virderings-
institut, férutom fastigheterna i Tyskland vilka av kostnads-
skil virderas internt per 31 mars och 30 september varje ar.
Som huvudmetod vid virdebedémningarna anvinds kassa-
flodeskalkyler i vilka driftnetton, investeringar och restvir-
den nuvirdesberiknas. Kalkylperioden har anpassats efter

dterstdende 16ptid av befintliga hyresavtal och varierar mel-
lan 5 och 20 4r. Kalkylperioden uppgér som regel till 10 ar.
Samtliga fastigheter har besiktigats under den senaste tredrs-
perioden. Besiktningarna omfattar allménna utrymmen samt
ett urval av lokaler dir sirskild vikt lagts vid stérre hyres-
gister samt vakanta lokaler. Syftet med besiktningen ir att
bedéma fastighetens allminna standard, underhillsbehov,
marknadsposition och lokalernas attraktivitet.

ANALYSER OCH GENERELLA FORUTSATTNINGAR
Kalkylrinta for nuvirdesberikning av kassafléde (7,0-
12,2 %), kalkylrinta for nuvirdesberikning av restvirdet
(7,0-18,0 %) och direktavkastningskrav for restvirdes-
bedémning (6,0-16,0 %) baseras pa analyser av genomférda
transaktioner samt p4 individuella bedémningar avseende
riskniva och respektive fastighets marknadsposition. Den
vigda kalkylrintan for nuvirdesberikning av kassaflodet
respektive restvirdet motsvarade 8,8 % (9,1 %) respektive
9,7 % (9,9 %) for fastighetsportféljen. Det vigda direktav-
kastningskravet uppgick till 7,8 % (8,1 %) per 31 mars
2015, vilket kan jimforas med ett genomsnittligt direkt-
avkastningskrav om 7,9 % den 31 december 2014. Sagax
redovisade direktavkastning for perioden uppgick som jim-
forelse till 7,5 % (7,5 %). Nedan jimfors vigt direktavkast-
ningskrav med redovisad direktavkastning éver tid.

Férandring av fastigheternas redovisade varde

Mkr Antal
Fastighetsbestand 31 december 2014 13428 184
Forvarv av fastigheter 379 8
Investeringar i befintligt bestand 43
Forséljning av fastigheter -
Omrakningsdifferens avseende
utlandska fastighetsvarden -123
Vérdeforandring 43
Fastighetsbestand 31 mars 2015 13770 192
Forvarvad uppskjuten skatt -41
Bokfort varde 13729
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Fastigheternas marknadsvarde

Ovrigt 7 % (954 Mkr)

Ovriga Finland 10 %
(1 443 Mkr)

Stockholm

Ovriga Sverige 20 % 42 % (5 797 Mkr)

(2 756 Mkr)

Helsingfors 21 %
(2 820 Mkr)
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Joint ventures

Sagax joint ventures Séderport Holding AB och Hemsd Intres-
senter AB bidrog med sammanlagt 47 (24) miljoner kronor
till forvaltningsresultatet under perioden. Sagax andel av
virdeforindringar pa fastigheter uppgick till 40 (-7) miljo-
ner kronor och andelen av virdeférindringar pa rintederivat
uppgick till =33 (~50) miljoner kronor under &ret. Sagax
redovisade virde pd kapitalandelar i joint ventures uppgick
till 848 (638) miljoner kronor per 31 mars 2015.

SODERPORT HOLDING AB
Sagax dger 50 % av Séderport Holding AB, resterande andel
dgs av Hemfosa Fastigheter AB. P4 uppdrag av Séderport
ombesorjer Sagax fastighetsforvaltning och ekonomisk for-
valtning av Séderportkoncernen. Fastighetsférvaltningen i
Goteborg ombesorjes av Hemfosa.

50 % av Séderports uthyrningsbara fastighetsarea om
614 000 kvadratmeter area var beligen i Stockholm den
31 mars 2015. Séderports ekonomiska vakans uppgick till
29 (43) miljoner kronor vid periodens slut, motsvarande en
vakansgrad om 5 %. Detta kan jimf6ras med en ingdende
vakansgrad om 7 % fér dret. Av den ekonomiska vakansen
utgjordes 9 (14) miljoner kronor av tidsbegrinsade hyresra-
batter som limnats vid nyuthyrning. Dessa rabatter motsva-
rade 31 % (32 %) av den ekonomiska vakansen, motsvarande
1,6 procentenheter av vakansgraden. 73 % av den vakanta
arean var beldgen i Stockholm vid kvartalsskiftet.

HEMSO INTRESSENTER AB

Sagax dger via Hemso Intressenter AB indirekt 15 % av
Hemso Fastighets AB, resterande andel dgs av Tredje AP-
fonden.

Hemso Fastighets AB bedriver verksamhet i Sverige, Tysk-
land och Finland. Verksamheten bestér i att dga, férvalta och
utveckla samhillsfastigheter och verksamhet bedrivs i Sverige,
Tyskland samt i Finland. Fastighetsbestidndet omfattade 301
fastigheter med ett sammanlagt fastighetsvirde om 24 mil-
jarder kronor den 31 mars 2015. Fastigheter beligna i de
tre svenska storstadsregionerna Stockholm, Géteborg och
Malmé svarade for 47 % av fastigheternas marknadsvirde.
Utlandsportféljen uppgick till 14 % av fastigheternas mark-
nadsvirde.

Av Hemsos fastigheter dr 136 dldreboenden, 81 skolor, 75
vardfastigheter och nio fastigheter imnade for rittsvisende.
Av Hemsés hyresvirde kommer 62 % frdn kommun, lands-
ting eller stat. Knappt 1 700 hyresavtal med en genomsnitt-
lig avtalstid om 7,6 &r bidrar i kombination med finansiellt
stabila hyresgister och 1ag vakansgrad till stabila hyresintik-
ter. Mer information om Hemso Fastighets AB finns tillging-
lig pa bolagets hemsida, hemso.se.

Sagax joint ventures

Soéderport Hemso

2015 2014 2015 2014

31 mar 31 mar 31 mar 31 mar

Sagax agarandel, % 50 50 15 15
Hyresintakter, Mkr 128 77 502 487
Forvaltningsresultat, Mkr 52 21 217 168
Periodens resultat, Mkr 77 -22 122 -127
Sagax andel av forvaltningsresultat, Mkr 26 10 21 14
Antal fastigheter 45 38 301 361
Hyresvarde, Mkr 541 347 2018 2 051
Fastigheternas marknadsvarde, Mkr 5121 2 976 24108 23568
Uthyrningsbar area, kvm 614 000 363 000 1459 000 1659 000
Hyresduration, ar 5,0 3,5 7,6 7,5
Ekonomisk vakansgrad, % 5 12 4 3
Rantebarande skulder, Mkr 3226 1962 15 857 15 396
Kapitalbindning, ar 4,8 1,8 2,8 3,1
Réantebindning, ar 3,9 2,5 3,7 3,2
Marknadsvarde for rantederivat, Mkr -497 -291 -950 -234

1) Hemsos férvaltningsresultat har omréknats fér att Gverensstimma med Sagax definition.
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Finansiering

EGET KAPITAL

Koncernens egna kapital uppgick den 31 mars 2015 till
4789 (3 771) miljoner kronor. Under perioden har nyemis-
sion av 2 750 000 preferensaktier tillfért 99 miljoner kronor
till det egna kapitalet.

RANTEBARANDE SKULDER

Sagax rintebirande skulder uppgick vid periodens utging till
8 678 (7 738) miljoner kronor. Av de rintebirande skulder-
na var motsvarande 3 283 (2 621) miljoner kronor upptagna
i euro. De rintebirande skulderna har férindrats med -84
(1) miljoner kronor till f5ljd av valutakursférindring under
perioden.

Sagax rintebirande nettoskuld uppgick till 8 602 (7 476)
miljoner kronor motsvarande 62 % (65 %) av fastigheternas
marknadsvirde. Rintebirande bruttoskuld till banker mot-
svarade 50 % (53 %) av fastigheternas marknadsvirde den 31
mars 2015. Aterstdende bruttoskuld motsvarade 13 % (14 %)
av fastigheternas marknadsvirde och bestod av bérsnoterade
obligationsldn om 1 807 (1 659) miljoner kronor.

I enlighet med IAS 39 har periodiserade upplédningskost-
nader om 49 (51) miljoner kronor reducerat rintebirande
skulder i balansrikningen. Rintebirande skulder redovisas
till 8 629 (7 687) miljoner kronor.

Den genomsnittliga dterstiende rinte- och kapitalbind-
ningen uppgick till 2,8 (3,3) ar respektive 3,0 (3,4) ar vid
periodens utgdng. Den genomsnittliga rintan for bolagets
rintebirande skulder uppgick till 3,9 % (4,3 %) inklusive
effekter av derivatinstrument vid periodens utgéng.

For att begrinsa rinterisken och dka férutsiagbarheten i
bolagets férvaltningsresultat anvinds rintetak och rinte-
swappar med ett ssmmanlagt nominellt virde om 5 176

(4 838) miljoner kronor varav rinteswappar om 4 366

(4 272) miljoner kronor med en genomsnittlig rintenivd om
3,1 % (3,3 %) se tabell nedan. Bolagets férvaltningsresultat
paverkas inom 6verskadlig framtid dirmed endast i 1&g om-
fattning av framtida forindringar i det allminna rinteliget,
se Kinslighetsanalys p4 sidan 25.

Reserven for rintederivatens negativa marknadsvirde
6kade med 29 (72) miljoner kronor till f6ljd av ligre
svenska marknadsrintor under perioden. Det sammanlagda
marknadsvirdet for Sagax rintederivat uppgick till -580
(-388) miljoner kronor p& balansdagen. Reserven om 580
miljoner kronor kommer successivt att upplésas och resul-
tatforas fram till derivatens slutdatum oavsett rintelige.
Enbart tidsfaktorn, allt annat lika, medfér att reserveringar
for rintederivatens undervirden i Sagax uppléses med to-
talt 127 miljoner kronor under det nirmaste dret. Over en
femarsperiod skulle totalt 513 miljoner kronor intiktsféras
i koncernredovisningen endast till f5ljd av férfluten tid och
med antagande om oférindrade marknadsrintor.

Efter periodens utging har Sagax beslutat om fértidsinls-
sen av obligationsldn 2012:2017 samt refinansierat 4 250 mil-
joner kronor, se Visentliga hindelser efter periodens utging
pa sidan 26.

RORELSEKAPITAL OCH LIKVIDITET

Sagax rorelsekapital, exklusive kortfristiga rintebirande skul-
der, uppgick den 31 mars 2015 till -160 (63) miljoner kronor.
Sagax tillgingliga likviditet uppgick samtidigt till 296 (781)
miljoner kronor varav 68 (254) miljoner kronor i form av bank-
inlaning och 228 (527) miljoner kronor i form av outnyttjade
lanel6ften. Inga ytterligare sikerheter behover stillas for nytt-
jandet av ldneldftena.

Rénte- och kapitalbindning 31 mars 2015

Rantebindning Kapitalbindning Rénteswappar

Forfalloar Mkr Rénta Andel Mkr Andel Mkr Rénta
2015 2 816 2,4 % 32 % 14 1% 54 2,5 %
2016 45 5,4 % 1% 126 1% 12 3,2 %
2017 1208 6,3 % 14 % 1854 21 % 500 4,8 %
2018 2 253 2,9 % 26 % 4608 53 % 1443 1,7 %
2019 98 2,3 % 1% 1977 23 % 98 0,5 %
>2019 2 260 5,6 % 26 % - - 2 260 3,8 %
Summa/genomsnitt 8678 3,9 % 100 % 8678 100 % 4366 3.1%
Derivatavtal 31 mars 2015

Nominella Aterstdiende  Marknadsvarde  Marknadsvarde Periodens
Belopp i miljoner kronor belopp 16ptid, ar 31 mar 2015 31 dec2014 férandring
Nominella rdnteswappar 4 366 4,4 -580 -551 -29
Rantetak 810 2,8 - — -
Summa 5176 4,2 -580 -551 -29
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Rapport over totalresultat

2015 2014 2014 Rullande tolv
Belopp i miljoner kronor jan-mar jan-mar jan-dec manader
Hyresintakter 307 257 1093 1143
Ovriga intakter 2 1 2 4
Driftkostnader -30 =24 72 -78
Underhallskostnader -5 -5 -22 -22
Tomtrattsavgald -4 -3 -14 -15
Fastighetsskatt -9 -7 -30 -33
Fastighetsadministration -5 -5 -22 -22
Driftnetto 255 214 935 976
Central administration -14 -14 -47 -47
Resultat fran joint ventures 54 -33 145 233
—varav férvaltningsresultat 47 24 178 201
—varav vardeféréndring pé fastigheter och finansiella instrument 7 -57 20 85
— varav skatt - - -53 -53
Finansiella intakter = - 4 5
Finansiella kostnader -89 -84 -366 -372
Resultat inklusive vardeférandringar i joint ventures 205 82 671 794
— varav Forvaltningsresultat 199 140 703 763
Vardeféréndringar:
Fastigheter, realiserade - 5 5 -
Fastigheter, orealiserade 43 42 436 437
Finansiella instrument, realiserade - - 1 1
Finansiella instrument, orealiserade -29 -72 -260 -217
Resultat fore skatt 220 57 853 1016
Uppskjuten skatt -26 -13 -95 -109
Aktuell skatt -6 -3 -11 -14
Periodens resultat 187 41 747 893
Ovrigt totalresultat
— poster som kan komma att aterforas till resultatet:
Omrékningsdifferenser for utlandsverksamhet —52 1 122 59
Andel 6vrigt totalresultat for joint ventures -1 2 8 5
Omrakningsdifferenser avseende sakringsredovisning
fran utlandsverksamhet 14 -6 -40 -20
Totalresultat for perioden 148 48 837 937
Resultat per stamaktie, kr 1,00 0,10 4,02 4,90
Resultat per stamaktie efter utspadning, kr 1,00 0,10 4,01 4,89
Genomsnittligt antal stamaktier, miljoner 158,3 158,3 158,3 158,3
Genomsnittligt antal stamaktier efter utspadning, miljoner 158,8 158,6 158,6 158,7
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Rapport 6ver finansiell stallning i ssmmandrag

2015 2014 2014
Belopp i miljoner kronor 31 mar 31 mar 31 dec
Forvaltningsfastigheter 13729 11489 13 387
Andelar i joint ventures 848 638 796
Uppskjuten skattefordran 1 2 1
Ovriga anlaggningstillgéngar 45 9 9
Summa anlaggningstillgangar 14 623 12 138 14 193
Kassa och bank 68 254 67
Ovriga omsattningstillgdngar 110 99 121
Summa omsattningstillgangar 178 353 188
Summa tillgangar 14 801 12 491 14 381
Eget kapital 4789 3771 4544
Langfristiga rantebdrande skulder 8 467 7184 8332
Uppskjuten skatteskuld 455 351 434
Finansiella instrument 580 388 551
Ovriga l&ngfristiga skulder 10 4 9
Summa langfristiga skulder 9512 7 927 9326
Kortfristiga rantebarande skulder 162 503 140
Ovriga kortfristiga skulder 338 290 371
Summa kortfristiga skulder 500 793 511
Summa eget kapital och skulder 14 801 12 491 14 381
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Rapport over kassafloden

2015 2014 2014 Rullande tolv
Belopp i miljoner kronor jan-mar jan-mar jan-dec manader
Resultat fore skatt 220 57 906 1016
Vérdeforandringar pa finansiella instrument 29 72 259 216
Vardeforandringar pa fastigheter -43 -47 -441 -437
Resultat fran dgande av joint ventures -54 34 -198 -233
Utdelning fran joint ventures - - 75 75
Betald skatt -1 -3 -4 -2
Ovriga poster e] ingdende i kassaflodet -2 -1 -1 -1
Kassafloéde fran den l6pande verksamheten 149 m 585 624
fore forandring av rorelsekapital
Kassaflode fran férandring av kortfristiga fordringar 1 2 -1 -2
Kassaflode fran férandring av kortfristiga skulder -28 -17 41 30
Kassaflode fran den l6pande verksamheten 123 96 625 653
Forvarv av fastigheter -379 -683 -1713 -1 409
Forséljning av fastigheter - 88 100 12
Investeringar i befintliga fastigheter —43 -50 -240 -233
Forvarv av aktier -9 - =21 -30
Kapitaltillskott till joint ventures - - -49 -49
Utldning till joint ventures - - —-425 —-425
Aterbetalning fran joint ventures = - 425 425
Minskning av 6vriga anldggningstillgangar = - - -
Okning av 6vriga anldggningstillgdngar — —1 —1 —
Kassaflode fran investeringsverksamheten -432 -646 -1924 -1710
Emission av aktier 99 - 186 285
Utbetald utdelning till aktieagare -28 -25 -192 -195
Inlésen incitamentsprogram - - -8 -8
Upptagna lan 267 807 2 397 1857
Amorterade lan -30 -102 -1132 -1 060
Losen av finansiellt derivat - - =22 -22
Minskning av 6vriga langfristiga skulder - -4 - -
Okning av 6vriga langfristiga skulder 2 - 6 12
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 310 676 1236 869
Periodens kassaflode 1 126 -63 -188
Kursdifferens i likvida medel - - 2 2
Forandring av likvida medel 1 126 -61 -186
Likvida medel vid periodens ingang 67 128 128 254
Likvida medel vid periodens utgang 68 254 67 68
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Rapport over forandringar i eget kapital

. Intjanade

Ovrigt Reserver omrak- vinstmedel inkl. Totalt
Belopp i miljoner kronor Aktiekapital tillskjutet kapital ningsdifferenser periodens resultat eget kapital
Eget kapital 31 december 2013 366 1429 3 1925 3723
Totalresultat januari-mars 2014 - - 7 41 48
Eget kapital 31 mars 2014 366 1429 10 1966 3771
Nyemission av preferensaktier 10 177 - - 187
Transaktionskostnader - -1 - - -1
Aktieutdelning - - - -194 -194
Incitamentsprogram - - - =1 -1
Inlésen incitamentsprogram . - . -7 -7
Totalresultat april-december 2014 - - 83 706 789
Eget kapital 31 december 2014 376 1605 93 2470 4544
Nyemission av preferensaktier 5 94 - - 99
Aktieutdelning - - - -3 -3
Totalresultat januari-mars 2015 - — -39 187 148
Eget kapital 31 mars 2015" 381 1699 54 2 655 4789
1) Eget kapital ar i sin helhet hanférligt till moderbolagets aktiedgare.

Segmentinformation
Vardeférandringar fastigheter

Resultatposter Resultat
per segment Hyresintakter" Forvaltningsresultat Orealiserade Realiserade fore skatt
Belopp i miljoner 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014
kronor jan-mar jan-mar jan-mar jan-mar jan-mar  jan-mar jan-mar  jan-mar jan-mar  jan-mar
Stockholm 17 105 45 36 23 1 - - 68 37
Helsingfors 72 54 42 27 9 59 - - 51 86
Ovriga Sverige 58 51 34 31 8 -14 - 3 42 20
Ovriga Finland 36 27 23 17 3 -4 - 2 26 15
Ovrigt 24 20 13 10 — -1 - - 13 9
Delsumma 307 257 157 121 43 42 - 5 200 167
Finansiella instrument - - - - - - - - -29 72
Joint ventures - - 47 24 40 -6 1 -1 54 -33
Ovrigt ej fordelat - - -5 -5 - - - - -5 -5
Totalt 307 257 199 140 83 36 1 4 220 57
Tillgdngsposter Marknadsvérde Investeringar Forvarv Forséljning
per segment fastigheter fastigheter fastigheter fastigheter
Belopp i miljoner 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014
kronor 31 mar 31 mar jan-mar jan-mar jan-mar  jan-mar jan-mar  jan-mar
Stockholm 5797 5046 34 38 48 38 - -
Helsingfors 2 820 2 264 5 4 317 621 - -
Ovriga Sverige 2756 2328 4 8 1 24 - -28
Ovriga Finland 1443 1107 - - - - - -55
Ovrigt 954 777 — - 13 — - —
Delsumma 13770 11 522 43 50 379 683 - -83
Ovrigt ej fordelat - - - - - - - -
Totalt 13770 11 522 43 50 379 683 - -83

1) Samtliga hyresintékter avser externa hyresgéster.
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Nyckeltal

2015 2014 2014 2013 2012 2011 2010

jan-mar jan-mar jan-dec jan-dec jan-dec jan-dec jan-dec
Fastighetsrelaterade
Direktavkastning, % 7,5 7.5 7,6 7,7 7,8 7,7 8,1
Overskottsgrad, % 83 83 86 87 86 86 89
Areamdssig uthyrningsgrad, % 95 94 95 93 95 97 97
Ekonomisk uthyrningsgrad, % 95 93 94 92 93 93 94
Hyresduration, ar 8,1 8,3 8,2 8,0 8,4 79 8,6
Uthyrningsbar area, tusental kvadratmeter 1686 1421 1634 1336 1159 1144 1024
Antal fastigheter 192 144 184 141 134 136 129
Finansiella
Avkastning pa totalt kapital, % 7 7 7 7 7 7 7
Avkastning pa eget kapital, % 16 4 18 24 15 6 27
Genomsnittlig ranta, % 3,9 4,3 4,1 4,4 4,6 4,5 4,3
Réntebindning inkl. derivat, ar 2,8 3,3 3,0 3,7 5.2 4,3 4,3
Kapitalbindning, ar 3,0 3,4 3,2 3,5 4,3 2,9 3,4
Soliditet, % 32 30 32 32 28 23 26
Beldningsgrad, % 59 62 59 60 62 68 67
Nettoskuld/fastigheternas marknadsvarde, % 62 65 62 64 63 69 70
Rantetackningsgrad, ggr 2,7 2,4 2,6 2,4 2,2 2,2 2,3
Data per stamaktie”?
Borskurs vid periodens utgang, kr 56,25” 32,00 44,007 24,20” 17,14 15,00 15,45
EPRA NAV, kr 28,16 20,08 27,23 19,05 14,86 12,76 10,76
Eget kapital, kr 18,29 13,56 17,49 13,41 8,09 6,99 714
Eget kapital efter utspadning, kr 18,23 13,52 17,44 13,40 8,09 6,99 6,92
Resultat, kr 1,00 0,10 4,02 4,40 1,84 0,32 3,12
Resultat efter utspadning, kr 1,00 0,10 4,01 4,40 1,84 0,32 2,90
Forvaltningsresultat, kr 1,07 0,73 3,74 2,74 2,15 2,07 1,87
Forvaltningsresultat efter utspadning, kr 1,07 0,72 3,73 2,73 2,15 2,06 1,80
Kassaflode, kr 0,76 0,55 3,00 2,12 1,79 1,88 1,74
Kassaflode efter utspadning, kr 0,76 0,54 2,99 2,12 1,79 1,87 1,62
Utdelning per aktie, kr (2014 foreslagen) - - 0,80 0,55 0,43 0,36 0,27
Antal vid periodens utgang, miljoner 158,3 158,3 158,3 158,3 147.6 147,6 141,9
Antal vid periodens utgang efter utspadning, miljoner 158,8 158,7 158,7 158,4 147,6 147,6 146,3
Genomsnittligt antal, miljoner 158,3 158,3 158,3 153,9 147,6 146,8 134,2
Genomsnittligt antal efter utspadning, miljoner 158,8 158,6 158,6 154,0 147,6 147,4 1441
Data per preferensaktie
Borskurs vid periodens utgang, kr 37,50 33,40 36,00 31,50 29,60 26,50 26,30
Eget kapital, kr 32,50 32,50 32,00 32,00 32,00 32,00 32,00
Resultat, kr 0,50 0,50 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00
Utdelning per aktie, kr (2014 foreslagen) - - 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00
Antal vid periodens utgang, miljoner 58,2 50,0 55,5 50,0 50,0 37,3 37,3
Genomsnittligt antal, miljoner 56,4 50,0 52,2 50,0 37,8 37,3 32,9

1) Jamférelsetalen har justerats for fondemission av B-aktier under 2013 genom att antalet aktier multiplicerats med 11.
Fondemissionsvillkoren var 10 B-aktier for varje A-aktie.

2) Exklusive 1 000 000 av AB Sagax aterkopta B-aktier.

3) Avser bérskursen fér B-aktien.
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Moderbolagets resultatrikning

2015 2014 2014
Belopp i miljoner kronor jan-mar jan-mar jan-dec
Nettoomsattning 1 10 45
Administrationskostnader -15 -15 -53
Resultat fore finansiella intakter och kostnader -4 -5 -8
Resultat fran andelar i koncernforetag - - -1
Resultat fran andelar i joint ventures - - 12
Finansiella intakter 51 54 236
Finansiella kostnader -56 -35 -190
Resultat fore skatt och bokslutsdispositioner -9 14 49
Lamnade koncernbidrag - - -38
Skatt 2 4 _
Periodens resultat -7 10 1

Moderbolagets balansrakning i ssmmandrag

2015 2014 2014
Belopp i miljoner kronor 31 mar 31 mar 31 dec
Materiella anlaggningstillgangar 1 2 1
Uppskjuten skattefordran - - -
Fordringar pa koncernféretag 1048 1084 1078
Ovriga finansiella anldggningstillgéngar 1292 872 1271
Summa anlaggningstillgangar 2341 1958 2 350
Kassa och bank 1 32 2
Fordringar pa koncernféretag 1846 1735 1578
Ovriga omsattningstillgdngar 26 20 20
Summa omsattningstillgangar 1873 1787 1601
Summa tillgangar 4214 3745 3951
Eget kapital 1778 1685 1693
Langfristiga rantebarande skulder 2162 1906 1958
Uppskjuten skatteskuld 2 2 2
Summa langfristiga skulder 2164 1908 1960
Skulder till koncernforetag 191 64 190
Ovriga kortfristiga skulder 81 88 108
Summa kortfristiga skulder 272 152 2258
Summa eget kapital och skulder 4214 3745 3951
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Aktien och dgarna

Sagax hade vid periodens utgdng 7 761 (7 379) aktieigare.
Bérsvirdet uppgick till 11 150 (6 797) miljoner kronor.
Sagax har tre aktieslag, stamaktier av serie A och B samt
preferensaktier. Aktierna ir noterade pd Nasdaq Stock-
holm, Mid Cap. Totalt fanns netto 13 416 822 A-aktier,
144 858 130 B-aktier och 58 250 000 preferensaktier ute-

stdende. 1 000 000 tidigare dterkdpta B-aktier fanns dérut-
over i eget forvar.

Varje preferensaktie ger foretridesritt till 2,00 kronor i
arlig utdelning. Nedan visas kursutveckling samt informa-
tion om handeln med aktierna.

Handeln med aktierna pa NASDAQ OMX Stockholm

Transaktioner per
Betalkurs, kr handelsdag

Omsattningshastighet Genomsnittlig handelsvolym
pa arsbasis, % per handelsdag, Mkr

31 mar 2015 31 mar 2014 jan-mar 2015

jan-mar 2014 jan-mar 2015 jan-mar 2014 jan-mar 2015 jan-mar 2014

A-aktier 56,75 34,30 21 8 8 27 0,2 0,1
B—aktier 56,25 32,00 93 29 12 5 3,9 3,9
Preferensaktier 37,50 33,40 68 54 48 44 41 2,9
Preferensaktiernas kursutveckling senaste 12 manaderna B-aktiens kursutveckling senaste 12 manaderna
Kr Kr
40 1200 70 4500
35 el e\ f\,_/\,l"fl\l\h 1050 6o 4000
30 900 3500
50
3000
25 750
40 2500
20 600
30 i 2000
15 450
1500
20
10 300 1000
QAL | Il =
0 II I 0 o -i-1ls P | Ill.-l--..l..lll-ll-l III-I---IIIIII' (1 0

Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec Jan Feb Mar

Apr Maj Jun Jul  Aug Sep Okt Nov Dec Jan Feb Mar

I Preferensaktien B Omsatt antal aktier 1 000-tal per vecka [ | Sagax B Il Omsatt antal aktier 1 000-tal per vecka
Carnegie Real Estate Index M oMmX Stockholm_PI
©/1X ©/1X

Rostratter och aktiekapitalandelar

Rostratt Rostratts- Aktiekapital-
Aktieslag Antal per aktie Antal roster andel andel
A-aktier 13416 822 1,00 13416 822 40 % 6 %
B-aktier 145 858 130 0,10 14 585 813 43 % 67 %
Preferensaktier 58 250 000 0,10 5825000 17 % 27 %
Summa 217 524 952 33827 635 100 % 100 %
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TECKNINGSOPTIONER

Sagax har tre optionsprogram for bolagets medarbetare.
Totalt innehar Sagax medarbetare optioner motsvarande
1,1 % av antalet utestiende stamaktier. Bolagets verkstillande
direktor och styrelseledaméter omfattas inte av program-
men. Programmen ir tredriga och 16per under perioderna
2012-2015, 2013-2016 respektive 2014-2017. Tecknings-
optionerna ger ritt att teckna nya stamaktier i juni 2015,
juni 2016 respektive juni 2017. Teckningskurserna motsvarar
stamaktiernas betalkurs vid optionsprogrammets inledande
omriknat med den genomsnittliga kursutvecklingen for de
noterade fastighetsbolagen enligt Carnegies fastighetsindex
(CREX) under motsvarande period. Teckningsoptionerna
kommer saledes att bli virdefulla under férutsittning att
Sagax har en kursutveckling som ir bittre 4n genomsnittet
for de noterade fastighetsbolagen under respektive tredrs-
period.

FORVALTNINGSRESULTAT PER STAMAKTIE
Férvaltningsresultatet per stamaktie efter utspidning pa
rullande tolvmanadersbasis uppgick till 4,07 (2,82) kronor
vilket jimfort med aktiekursen fér stamaktien vid 4rets ut-
gdng motsvarade en multipel om 13,8 (11,3).

EGET KAPITAL PER STAMAKTIE

Eget kapital per stamaktie efter utspidning uppgick till
18,23 (13,56) kronor. EPRA NAV per stamaktie uppgick
till 28,16 (20,08) kronor. Fér definition av nyckeltalen, se
sidan 29. Aktiekursen fér B-aktien vid rets slut var 309 %
(236 %) av det egna kapitalet per stamaktie och 200 %
(159 %) av EPRA NAV per stamaktie.

Nyckeltal per stamaktie”

2015 2014 2014 2013 2012 201 2010
31 mar 31 mar 31 dec 31 dec 31 dec 31 dec 31 dec
B-aktiens borskurs vid periodens utgang, kr 56,25 32,00 44,00 24,20 17,14 15,00 15,45
Forvaltningsresultat efter utspadning, kr 2 4,07 2,82 3,73 2,73 2,15 2,06 1,74
Kassaflode efter utspadning, kr?? 3,20 2,14 2,99 2,12 1,79 1,87 1,62
Eget kapital efter utspadning, kr 18,23 13,56 17,44 13,40 8,09 6,99 6,92
EPRA NAV, kr# 28,16 20,08 27,23 19,05 14,86 12,76 10,76
B-aktiens borskurs/Forvaltningsresultat, ggr ? 13,8 11,3 11,8 8,9 8,0 7.3 8,9
B-aktiens borskurs/Kassaflode, ggr 22 17,6 15,0 14,7 11,4 9,6 8,0 9,5
B-aktiens borskurs/Eget kapital, % 309 236 252 181 212 215 224
B-aktiens borskurs/EPRA NAV, % 200 159 162 127 116 118 144
1) Jamférelsetalen har justerats for fondemission av B-aktier under 2013 genom att antalet aktier multiplicerats med 11.
Fondemissionsvillkoren var 10 B-aktier fér varje A-aktie.
2) Férvaltningsresultat och kassafléde avser rullande 12 manader.
3) Med kassaflode avses kassaflode fran den I6pande verksamheten fére forandring av rérelsekapital.
4) Fér definition, se sidan 29.
Borskurs/férvaltningsresultat per stamaktie Borskurs i relation till eget kapital respektive EPRA NAV
Gagr %
25 350
20 280 A l
15 v 210
10 140
5 70
S
0

0
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

W Borskurs/férvaltningsresultat per B-aktie,
rullande 12 manader
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Aktiedgarstruktur 31 mars 2015"

Antal aktier Antal aktiedgare Aktiedgarkategori Antal  Rostandel Aktieagare per land Antal Rostandel
1-500 3458 Eg\é:{?aezssci/neerir . 6674 1o  Sverige 7379 93 %
501-1 000 903 Privat g Luxemburg 17 3%
1001=2000 858 bgzgt?;ﬁ*%ﬁ{andg 62 1% Storbritannien 43 1%
2 001-5000 1o Foretag/institutioner Norge 22 1%
5001-10 000 566 i sverige 705 82 % 9 ’
10 001-50 000 627 Foretag/institutioner 320 6 % 95A 4 1%
50 001~ 239 utomlands °  Ovriga lander 259 1%
Totalt 7 761 Totalt 7761 100 %  Totalt 7 761 100 %
1) Inklusive aktier som aterképts av AB Sagax.
Storsta aktiedgare 31 mars 2015"
Antal aktier Andel av
A-aktier B-aktier  Preferensaktier Aktiekapital Roster?
David Mindus med bolag 4956 627 37 743 025 775 19,6 % 25,9 %
Familjen Salén med bolag 2003733 17 535 330 78 595 9,0 % 11,2 %
Rutger Arnhult med bolag 2789 815 15 756 685 61711 8,6 % 13,0 %
Lansforsakringar Fastighetsfond - 15 411 565 - 71 % 4,6 %
Tredje AP-fonden - 11 689910 - 5.4 % 3,5%
Catella Hedgefond - - 5901 536 2,7 % 1,7 %
Avanza Pension 31 105 913702 2 565 290 1,6 % 1.1 %
Volvo Pensionsstiftelse - - 2940000 1,4 % 0,9 %
Robur Realinvest 250 000 2 500 000 - 1,3 % 1,5 %
Stiftelsen for strategisk forskning - - 2 750 000 1,3 % 0,8 %
Erik Selin Fastigheter 425 000 1675000 - 1,0 % 1,8 %
Robur Smabolagsfond Sverige 133 731 1863275 - 0,9 % 0,9 %
Nordnet Pensionsférsakring 56 686 710 234 1072 334 0,8 % 0,7 %
Sifonen 145 000 1 668 450 10 033 0,8 % 0,9 %
Stiftelsen Stockholms Sjukhem - - 1800 000 0,8 % 0,5 %
Fjarde AP-fonden 195 1789 117 - 0,8 % 0,5 %
Skandia Liv 135 767 1577 723 - 0,8 % 0,9 %
Banque Carnegie Luxembourg 696 382 917 000 31 666 0,8 % 2,3 %
Andra AP-fonden - 1621 005 - 0,7 % 0,5 %
Patrik Brummer - - 1500 000 0,7 % 0,4 %
Summa 20 stérsta agare 11 624 041 113 372 021 18 711 940 66,1 % 73,6 %
Ovriga aktiedgare 1792 781 31486 109 39 538 060 33,5 % 26,4 %
Delsumma 13 416 822 144 858 130 58 250 000 99,5 % 100,0 %
Aktier som aterképts av AB Sagax - 1000 000 - 0,5 % 0,0 %
Totalt 13 416 822 145 858 130 58 250 000 100,0 % 100,0 %
—varav styrelse och medarbetare 7 374 485 59723 009 280 749 31,0 % 39,6 %

1) Aktiedgarstruktur per 31 mars ar baserad pa uppgifter fran Euroclear Sweden och Finansinspektionens insynsregister.
2) Rostrétt for aktier som innehas av AB Sagax har exkluderats.
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Risker och osikerhetsfaktorer

For att kunna uppritta redovisningen enligt god redovis-
ningssed méste foretagsledningen géra bedémningar och
antaganden som péverkar i bokslutet redovisade tillgdngs-
och skuldposter respektive intikts- och kostnadsposter samt
limnad information i 6vrigt. Faktiskt utfall kan skilja sig
frin dessa beddmningar.

FASTIGHETSRELATERADE RISKER

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 marknads-
virdera samtliga fastigheter enligt Verkligt virdemetoden.
Sagax fastigheter har virderats i enlighet med de externt ut-
forda virderingarna per 31 mars 2015, férutom fastigheterna
i Tyskland vilka av kostnadsskil virderas internt per 31 mars
och 30 september varje ar. Vid fastighetsvirderingar bér dock
hinsyn tas till att osikerhet alltid finns om de antaganden
som gjorts. Nedan redovisas kinslighetsanalys vid foérindring
av marknadsvirden och effekt pa Sagax beldningsgrad.

Kanslighetsanalys for fastighetsvarden

-20% -10% 0% +10% +20%
Vérdeforandring, Mkr -2 754 -1 377 - 1377 2754
Beldningsgrad, % 72 65 59 54 49

Sagax prioriterar att hyra ut till hyresgister med hog kredit-
virdighet och att hyra ut med langa léptider pa hyresavtalen
iven om detta medfér nagot ligre omedelbar intjaning. Av-
sikten r att minska risken fér hyresforluster samt risken for
vakanser.

FINANSIELLA RISKER

Sagax finansiella kostnader utgér den enskilt storsta kostna-
den for koncernen. Fér att reducera Sagax exponering mot
ett stigande rintelige har koncernen en visentlig del av sina
rintekostnader skyddade av derivatinstrument som rinte-
swappar och rintetak. Sagax virderar samtliga finansiella
derivat externt varje kvartal. En simulerad parallellforskjut-
ning med +1 procentenhet av de underliggande swapkurvorna
skulle, allt annat lika, medféra en positiv omvirdering av Sagax
rintederivat med 196 miljoner kronor. Motsvarande forskjut-
ning med —1 procentenhet skulle medféra en omvirdering med
—-206 miljoner kronor.

Beriknat p4 koncernens rintebirande skulder den 31 mars
skulle en héjning av marknadsrintorna med 1 procentenhet ha
okat Sagax rintekostnader med 35 (25) miljoner kronor pa ars-
basis. En sinkning av marknadsrintorna med 1 procentenhet
skulle ha minskat Sagax rintekostnader med 35 (25) miljoner
kronor pé 4rsbasis.

Sagax finansiering bestir primirt av eget kapital och rinte-
birande skulder. I syfte att begrinsa refinansieringsrisken,
definierat som risken att refinansiering av befintliga skulder ej
kan ske p4 skiliga villkor, strivar Sagax efter en ling genom-
snittlig dterstiende 16ptid pa rintebirande skulder. Bolagets
langfristiga finansiering utgors av bilaterala kreditfaciliteter och
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bérsnoterade obligationsldn. Motparter i kreditfaciliteterna
ir vanligtvis svenska och utlindska affirsbanker. I vissa fall
l6per dessa faciliteter med sirskilda dtaganden om uppritt-
hallande av exempelvis rintetickningsgrad. Detta innebir
att kreditgivare kan ges ritt att kunna pakalla dterbetalning
av limnade krediter i fortid eller att kunna begira indrade
villkor for det fall dessa sirskilda dtaganden inte uppfyllts av
lantagaren. Sagax borsnoterade obligationsldn har upptagits till
sedvanliga villkor. Fullstindiga villkor fér obligationsldnen finns
tillgingliga pA www.sagax.se.

Nedan redovisas kinslighetsanalys vid férindring av ut-
hyrningsgrad och effekt pd Sagax rintetickningsgrad.

Kanslighetsanalys for forandrad uthyrningsgrad

-10 % 5% 0% +5% +10%
Uthyrningsgrad, % 86 90 95 100 ET
Rantetackningsgrad, % 240 250 270 290 ET

VALUTARISKER
Virdena i koncernens balansrikning 4r delvis exponerade
mot valutakursférindringar, frimst eurokursen. Nettoexpo-
neringen den 31 mars 2015, tillgdngar minus skulder i euro,
uppgick till 1 465 miljoner kronor. I enlighet med IAS 21
fors merparten av valutakurseffekterna till Ovrigt totalre-
sultat vid konsolidering av koncernen. Endast en mindre del
av valutakurseffekter redovisas i resultatrikningen.

Sagax risker i 6vrigt beskrivs i rsredovisningen for 2014,
pa sidorna 54-57.

Kanslighetsanalys per 31 mars 2015

Effekt pa
forvaltnings-

Belopp i miljoner kronor Forandring resultat, arsbasis

Ekonomisk uthyrningsgrad +-1 % +/-13

Hyresintakter +/-1 % +/-12

Fastighetskostnader +-1 % —/+2

Upplaningskostnader vid

nuvarande rantebindning och

férandrat ranteléage” +/-1 %-enhet —/+ 35

Upplaningskostnad vid

féréandring av genomsnittlig

réanteniva? +/-1 %-enhet —/+ 87

Foradndring av valutakursen

SEK/EUR +/-10 % +/- 32

Andrad hyresnivé vid

kontraktsforfall 2015 +/-10 % +/-4
Effekt pa resultat

Belopp i miljoner kronor Forandring  fore skatt, arsbasis

Omvardering av rantederivat
vid férskjutning av rantekurvor® /1 o4 _enhet

+/-10 %

+196/-206

Forandring av valutakursen® +/-27

1) Hansyn tagen till finansiella derivat.

2) Hénsyn ej tagen till finansiella derivat.

3) Exklusive resultatandelar i joint ventures.

4) Sagax nettoexponering mot valutakursen SEK/EUR bestar utéver intékter och kostnader i
euro &ven av tillgangar och skulder i euro. Angiven resultateffekt avser resultatpaverkan
som uppstar vid en féréndring av valutakursen SEK/EUR.
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Viasentliga hindelser efter periodens utgang

Den 6 maj pressmeddelades att Sagax beslutat om fortidsin-
16sen av bolagets obligationsldn 2012/2017 om 350 miljoner
kronor (ISIN: SE0004491637). Fortidsinlosen sker i enlighet
med villkoren for obligationerna och innehavarna meddelas
genom utskick via Euroclear Sweden AB. Fortidsinlosen
av obligationerna kommer att ske per 8 juni 2015. Avstim-
ningsdag for fortidsinlésen dr den 1 juni 2015. Enligt villko-
ren for obligationerna kommer det fortida inlésenbeloppet
att uppga till 102,50 procent av nominellt belopp.

Den 7 maj pressmeddelades dven att Sagax avtalat om
en fortida refinansiering av ldnefacilitet om 3 600 miljoner
kronor med pbb Deutsche Pfandbriefbank. Faciliteten som
tillhandahélls i bAde SEK och EUR ir Sagax enskilt storsta
kreditfacilitet motsvarande 43 % av koncernens rintebi-

rande skulder vid &rsskiftet 2014/2015. Facilitetens 16ptid
forlings med 4,3 &r frén januari 2018 till april 2022. Sagax
har dven avtalat om en l&nefacilitet om 650 miljoner kronor
med Nordea. Faciliteten som tillhandahélls i bdde SEK och
EUR I6per till och med maj 2021 och kommer att anvindas
for att refinansiera befintliga krediter i fértid och fér allmin-
na verksamhetsindamal. Genom transaktionerna férlings
koncernens sammanlagda kapitalbindning frin 2,9 till 4,7 ar
och 6kar i samband med detta dven rintebindningen frdn 2,7
till 3,6 &r. Transaktionerna sinker bolagets kapitalkostnader
och &kar intjaningskapaciteten. Transaktionerna beriknas
inte paverka forvaltningsresultatet 2015 efter beaktande av
engdngskostnader om cirka 25 miljoner kronor som uppstér
till foljd av transaktionerna.

Redovisningsprinciper

Sagax féljer de av EU godkinda International Financial
Reporting Standards (IFRS) samt tolkningarna av Inter-
national Financial Reporting Interpretations Committee
(IFRIC). Vidare har koncernredovisningen upprittats i
enlighet med svensk lag genom tillimpning av Rdet for
finansiell rapporterings rekommendation RFR 1, komp-
letterande redovisningsregler fér koncerner.

Denna deldrsrapport dr upprittad i enlighet med Internatio-
nal Accounting Standards (IAS) 34. Forutom ovanstiende
ir i denna rapport tillimpade redovisningsprinciper och
berikningsmetoder oférindrade jaimfért med de som tillim-
pades i &rsredovisningen for 2014.

Styrelsen och verkstillande direktdren forsikrar att rapporten ger en rittvisande éversikt av foretaget och koncernens verk-

samhet, stillning och resultat samt beskriver de visentliga risker och osikerhetsfaktorer som féretaget och de féretag som

ingér i koncernen stér infor.

Stockholm den 7 maj 2015
AB SAGAX (publ)
Organisationsnummer 556520-0028

Goran E Larsson

Styrelseordférande

Johan Cederlund

Filip Engelbert

David Mindus

Styrelseledamot Styrelseledamot VD och styrelseledamot
Staffan Salén Johan Thorell Ulrika Werdelin
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Informationen 4r sidan som AB Sagax skall offentliggdra enligt lagen om virdespappersmarknaden och/eller lagen om

handel med finansiella instrument. Informationen limnades for offentliggérande den 7 maj 2015, klockan 13.00.
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Sagax har under perioden avtalat om tilltrade av Koivukylanvayla 3 i Vanda, cirka 20 minuter norr om centrala
Helsingfors och 10 minuter fran Helsingfors flygplats. Fastigheten omfattar 20 000 kvadratmeter frikopt mark
med skyltldge mot motorvag E75. Lokalerna omfattar 5 200 kvadratmeter uthyrningsbar area. Fastigheten &r
nybyggd och kommer att slutbesiktigas i maj 2015. Samtliga lokaler kommer att hyras pa ett langsiktigt kall-

hyresavtal av Grundfos, varldsledande tillverkare av pumpar med en omsattning om cirka 30 miljarder kronor.
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Ekonomiska rapporteringstillfallen

Delarsrapport januari-juni 2015
Delérsrapport januari-september 2015
Bokslutskommuniké 2015

UTBETALNINGAR AV UTDELNING TILL PREFERENSAKTIEAGARE

Juni 2015

= Sista dag for handel inklusive ritt till utbetalning av utdelning

u Forsta dag for handel exklusive ritt till utbetalning av utdelning
» Avstimningsdag for utbetalning av utdelning

u Forvintad dag for utbetalning fran Euroclear!

September 2015

u Sista dag for handel inklusive ritt till utbetalning av utdelning

u Forsta dag for handel exklusive ritt till utbetalning av utdelning
= Avstimningsdag for utbetalning av utdelning

= Forvintad dag for utbetalning fran Euroclear”

December 2015

= Sista dag for handel inklusive ritt till utbetalning av utdelning

u Forsta dag for handel exklusive ritt till utbetalning av utdelning
» Avstimningsdag for utbetalning av utdelning

u Forvintad dag for utbetalning fran Euroclear!

Mars 2016

u Sista dag for handel inklusive ritt till utbetalning av utdelning

u Forsta dag for handel exklusive ritt till utbetalning av utdelning
= Avstimningsdag for utbetalning av utdelning

= Forvintad dag for utbetalning fran Euroclear”

1) Sker pa tredje bankdagen efter avstémningsdagen fér svenska emittenter. Sagax styr dock inte 6ver detta datum.

FOR YTTERLIGARE INFORMATION VANLIGEN KONTAKTA:

David Mindus, verkstillande direktdr
08 — 545 83 540, david.mindus@sagax.se

Peter Larsen, ekonomichef
08 - 545 83 540, peter.larsen@sagax.se

Besok girna www.sagax.se
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26 augusti 2015
23 oktober 2015
11 februari 2016

26 juni 2015
29 juni 2015
30 juni 2015
3 juli 2015

28 september 2015
29 september 2015
30 september 2015
5 oktober 2015

28 december 2015
29 december 2015
30 december 2015
7 januari 2016

29 mars 2016
30 mars 2016
31 mars 2016
5 april 2016
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Avkastning pa eget kapital

Periodens resultat, omriknat till

12 méanader, i forhéllande till genom-
snittligt eget kapital (IB+UB)/2 under
perioden.

Avkastning pa totalt kapital
Periodens resultat, omriknat till

12 méinader, efter finansnetto efter
aterliggning av finansiella kostnader i
forhallande till genomsnittliga totala
tillgdngar under perioden.

Areamissig uthyrningsgrad
Kontrakterad area vid periodens utging
i forhéllande till totalt uthyrningsbar
area vid periodens utging.

Belaningsgrad

Rintebirande skulder vid periodens ut-
ging i forhéllande till totala tillgdngar
vid periodens utging.

Direktavkastning

Periodens driftnetto (inklusive fastig-
hetsadministration), omriknat till 12
maénader, justerat for fastigheternas
innehavstid under perioden i férhallan-
de till fastigheternas bokférda virden
vid periodens utging.

Eget kapital per stamaktie

Eget kapital vid periodens utging i
relation till antal stamaktier vid perio-
dens utgdng efter att hinsyn tagits till
Preferenskapitalet.

Eget kapital per preferensaktie

Eget kapital per preferensaktie motsva-
rar preferensaktiens foretradesritt vid
likvidation av bolaget (30 kronor per
preferensaktie) samt aktiens ackumu-
lerade foretriadesritt till utdelning (2
kronor per &r).

Ekonomisk uthyrningsgrad
Kontrakterad arshyra vid periodens
utgdng i férhallande till hyresvirde vid
periodens utging.

EURIBOR

EURIBOR, eller Euro Interbank Offered
Rate, ir en daglig referensrinta som be-
riknas som ett genomsnitt av de rintor
som banker i EU-linderna stiller till
varandra for utldning i euro.

EPRA NAV

Redovisat eget kapital enligt balans-
rikningen med aterliggning av reser-
veringar for rintederivat, uppskjuten
skatt avseende temporira skillnader pa
fastighetsvirden och uppskjuten skatt
avseende reserveringar for rintederivat.
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Definitioner

Fastighet
Auvser fastighet som innehas med dgan-
deritt eller tomtritt.

Finansiella derivat

Avtal betriffande lanerintor som bland
annat kan inbegripa faktorerna tid, in-
flation och/eller maximala rintenivier.
Triffas normalt for att sikerstilla rin-
tenivéer for rintebirande 1an.

Forvaltningsresultat
Resultat exklusive virdeforandringar
och skatt.

Forvaltningsresultat per stamaktie
efter utspidning
Forvaltningsresultatet fér perioden
reducerat med preferensaktiernas fore-
tridesritt till utdelning, dividerat med
genomsnittligt antal stamaktier efter
utspiadning.

Hyresduration
Aterstiende 16ptid pd hyresavtal.

Hyresvirde

Kontrakterad &rshyra som l6per vid pe-
riodens utging med tilligg for bedémd
marknadshyra for vakanta lokaler.

IFRS

International Financial Reporting
Standards. Internationella redo-
visningsstandarder for koncern-
redovisningar som bérsnoterade
foretag inom EU skall tillimpa.

Kassaflde per stamaktie

Resultat fore skatt justerat for poster
ej ingdende i kassaflédet samt mins-
kat med aktuell skatt i relation till
genomsnittligt antal stamaktier. Fran
resultatet fore skatt har dven dragits
preferensaktiernas foretridesritt till
utdelning for perioden. Erhéllen utdel-
ning frin joint ventures har lagts till
resultat fore skatt.

Nettoskuld

Rintebirande skulder minskade med
rintebirande tillgdngar och likvida
medel.

Preferenskapital

Beriknas som eget kapital per prefe-
rensaktie multiplicerat med antalet
utestdende preferensaktier.

Resultat per stamaktie

Resultat i relation till genomsnittligt
antal stamaktier efter att hinsyn tagits
till preferensaktiernas del av resultatet
for perioden.

Rinteswap

Rinteswap ir ett avtal mellan tva
parter om byte av rintevillkor pa 14n

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 ror-
lig rinta. Avsikten med en rinteswap
ir att reducera rinterisken.

Rintetickningsgrad
Férvaltningsresultat, exklusive for-
valtningsresultat frin joint ventures
men inklusive utdelningar fran joint
ventures, efter terliggning av finan-
siella kostnader i relation till finansiella
kostnader.

Soliditet
Eget kapital i relation till totala till-
gangar.

STIBOR

STIBOR, eller Stockholm Interbank
Offered Rate, ir en daglig referens-
rinta som beriknas som ett genomsnitt
av de rintor som banker stiller till var-
andra for utlining i svenska kronor.

Totalavkastning pa aktie

Summan av aktiens kursférindring un-
der perioden och under perioden erlagd
utdelning i procent av aktiekursen vid
foregdende &rs slut.

Totalavkastning pa fastighet

Summan av direktavkastning och virde-
forindring under perioden i procent av
fastighetsvirdet vid foregdende ars slut.

Triple netavtal

Typ av hyresavtal dir hyresgisten, uto-
ver hyran, betalar samtliga kostnader
som beléper pa fastigheten och som
normalt hade belastat fastighetsiga-
ren. Dessa inkluderar driftkostnader,
underhéll, fastighetsskatt, tomtritts-
avgild, forsikring, fastighetsskotsel,
etc.

Utspiadning

Utspidning till f6ljd av utestiende
teckningsoptioner har i enlighet med
IAS 33 beriknats som det antal stam-
aktier vilka skall emitteras for att ticka
skillnaden mellan l6senkurs och bors-
kurs fér samtliga utestiende potentiella
stamaktier (teckningsoptioner), till den
del det dr sannolikt att de kommer att
utnyttjas.

Overskottsgrad

Periodens driftnetto i relation till
periodens hyresintikter.
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AB Sagax ir ett fastighetsbolag med affirsidé att investera i kommersiella fastigheter frimst inom segmentet lager och litt
industri. Sagax fastighetsinnehav per 31 mars 2015 uppgick till 1 686 000 kvadratmeter férdelat pa 192 fastigheter.
AB Sagax (publ) ir noterat pd Nasdaq Stockholm, Mid Cap.

Mer information finns pad www.sagax.se.

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



