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VIKTIG INFORMATION TILL INVESTERARE

Detta prospekt (*Prospektet”) har upprittats med anledning av upptagandet till handel av B-aktierna i Stendorren Fastigheter AB
(publ) pd Nasdaq Stockholm. Med ”Stendérren”, ”Bolaget” eller "Koncernen” avses i detta Prospekt, beroende pd sammanhanget,
Stendorren Fastigheter AB (publ), den koncern vari Stendorren dr moderbolag eller ett dotterbolag i koncernen. Se avsnittet ” Defini-
tioner” for definitioner av dessa samt andra begrepp i detta Prospekt.

De siffror som redovisas i detta Prospekt har, i vissa fall, avrundats och déarfér summerar inte nédvindigtvis tabellerna i Prospektet.
Samtliga finansiella siffror dr i svenska kronor (SEK”) om inget annat anges och ”’MSEK” indikerar miljoner kronor.

Forutom vad som uttryckligen anges hiri, har ingen finansiell information i detta Prospekt reviderats eller granskats av Bolagets
revisor. Finansiell information som ror Bolaget i detta Prospekt och som inte ir en del av den information som har reviderats eller
granskats av Bolagets revisor i enlighet med vad som anges hiri, ar himtad fran Bolagets interna bokforings- och rapporteringssystem.

Prospektet regleras av svensk ritt. Tvist i anledning av Prospektet ska avgoras av svensk domstol exklusivt. Prospektet har god-
kints och registrerats av Finansinspektionen i enlighet med bestimmelserna i 2 kap. 25 § och 26 § lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument.

FRAMATRIKTADE UTTALANDEN

Prospektet innehéller vissa framétriktade uttalanden som dterspeglar Stendorrens aktuella syn och forvantningar pa framtida han-
delser samt finansiell och operativ utveckling. Ord som “avses”, "bedéms”, ”férvintas”, “kan”, ”planerar”, "uppskattar” och andra
uttryck som innebir indikationer eller forutsagelser avseende framtida utveckling eller trender och som inte ar grundade pé historiska
fakta, utgor framatriktad information. Aven om Stendorren anser att dessa uttalanden ir baserade pa rimliga antaganden och férvint-
ningar kan Stendorren inte garantera att sidana framatriktade uttalanden kommer att forverkligas. D& dessa framdtriktande uttalan-
den inbegriper sdvil kinda som okinda risker och osikerhetsfaktorer kan verkligt utfall visentligen skilja sig fran vad som uttalas i
framétriktad information.

Andra faktorer som kan medféra att Stendorrens faktiska verksamhetsresultat eller prestationer avviker fran innehéllet i framatrik-
tade uttalanden innefattar, men dr inte begransade till, de som beskrivs i avsnittet ”Riskfaktorer”. Framatriktade uttalanden i Prospek-
tet giller endast vid tidpunkten fér Prospektet. Stendorren gor inga utfistelser om att offentliggdra uppdateringar eller revideringar av
framétriktade uttalanden till foljd av ny information, framtida hindelser eller dylikt utover vad som kravs enligt tillimpliga lagar.

BRANSCH- OCH MARKNADSINFORMATION

Prospektet innehaller ocksd information om de marknader dir Stendérren dr verksamt och om Stendérrens konkurrensmissiga stall-
ning pa dessa marknader, diribland information om marknadernas storlek samt information om marknadsandelar. Stendorren kianner
inte till nagra uttommande bransch- eller marknadsrapporter som omfattar eller vinder sig till marknaden for Stendérrens produkter.
Stendorren anser att informationen om marknadsstorlekar och marknadsandelar i Prospektet utgor rittvisande och andamaélsenliga
uppskattningar av storleken pa de marknader dir Stenddrren idr verksamt och pd ett rittvisande sitt speglar Bolagets konkurrensmas-
siga stillning pa dessa marknader. Informationen har dock inte blivit bekriftad av ndgon oberoende part och Stendérren kan inte
garantera att en tredje part som anvinder andra metoder for insamling, analys eller ssmmanstillning av marknadsinformation skulle
komma fram till samma resultat. Viss information bygger ocksa pa uppskattningar av Stendérren.
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Planerad férsta dag fér handel
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Tidigare handelsplats
Nasdaq First North Premier

ISIN-kod
SE0006543344

Korthamn
STEF B
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Arsredovisning 2017 24 april 2018
Delarsrapport for perioden

1 januari- 31 mars 2018, Q1 9 maj 2018
Arsstimma 2018 23 maj 2018
Delarsrapport for perioden
1 januari—-30 juni 2018, Q2 20juli 2018
Delérsrapport for perioden 1 januari-

30 september 2018, Q3

Bokslutskommuniké 2018

16 november 2018
22 februari 2019

Vissa definitioner

Bolaget, Stenddrren eller Koncernen Stendorren
Fastigheter AB (publ), Koncernen inom vilken
Stendorren Fastigheter AB (publ) 4r moderbolag
eller ett dotterbolag i koncernen, beroende pa
sammanhanget.

EUR Euro.

Euroclear Sweden Furoclear Sweden AB.
Evidens En rapport av anlysforetaget Evidens.
Koden Svensk kod for bolagsstyrning.

KPI Konsumentprisindex.

Kronor eller SEK  Svenska kronor.

Kvalitena Kvalitena AB (publ).

MSEK Miljoner svenska kronor.
Nasdaq First North
plattformen som drivs av Nasdaq Stockholm
Aktiebolag.

Nasdaq Stockholm Den reglerade marknad som
drivs av Nasdaq Stockholm Aktiebolag.

NEG Den nya ekonomiska geografin.

Oberoende Véarderarna Forum Fastighets-
ekonomi, Nordier Property Advisors, Newsec
Sweden, Cushman & Wakefield, JLL, Savills, CBRE
och Stockholmsbryggan Fastighetsekonomi.

Den multilaterala handels-

Vérderingsintygen Virderingsintygen avseende
Stendorrens fastighetsbestind, vilka infogats i Pro-
spektet och utfirdats av de Oberoende Virderarna.

PROSPEKT AVSEENDE UPPTAGANDE TILL HANDEL AV B-AKTIERNA I STENDORREN FASTIGHETER AB (PUBL) PA NASDAQ STOCKHOLM | 3



SAMMANFATTNING

Sammanfatiningen stills upp efter informationskrav i form av ett antal "punkter” som ska
innehadlla viss information. Dessa punkter dr numrerade i avsnitt A— E (A.1 — E.7). Denna
sammanfatining innehdller alla de punkter som ska ingd i en sammanfattning for denna typ

av virdepapper och emittent. Eftersom vissa punkter inte behover ingd, kan det finnas luckor i
numreringen av punkterna. Aven om en viss punkt ska ingd i sammanfattningen for denna typ av
virdepapper och emittent kan det forekomma att det inte finns ndgon relevant information att
ange betriffande sddan punkt. | sadant fall inneballer sammanfattningen en kort beskrivning av

aktuell punkt tillsammans med angivelsen “ej tillimplig™.

AVSNITT A - INTRODUKTION OCH VARNINGAR

A.1 | Introduktion och | Denna sammanfattning bor ldsas som en introduktion till Prospektet. Varje beslut

varningar om att investera i virdepapperen ska baseras pa en bedomning av Prospektet i sin
helhet fran investerarens sida. Om yrkande avseende information i ett prospekt
anfors vid domstol, kan den investerare som ar karande i enlighet med medlems-
staternas nationella lagstiftning bli tvungen att svara for kostnaderna for 6ver-
sattning av Prospektet innan de rattsliga forfarandena inleds. Civilrattsligt ansvar
kan endast aldggas de personer som lagt fram sammanfattningen, inklusive 6ver-
sdttningar ddrav, men endast om sammanfattningen dr vilseledande, felaktig eller
oforenlig med de andra delarna av Prospektet, eller om den inte, ldst tillsammans
med andra delar av prospektet, ger nyckelinformation for att hjalpa investerare i
overvagandet att investera i de virdepapper som erbjuds.

A2 | Samtycke till Ej tillimplig. Finansiella mellanhdnder har inte ratt att anvinda Prospektet for
finansiella efterfoljande dterforsiljning eller slutlig placering av virdepapper.
mellanbinders
anvandning av
Prospektet

AVSNITT B - EMITTENTEN OCH EVENTUELL GARANTIGIVARE

av emittentens
verksambet

B.1 | Firma och Stendorren Fastigheter AB (publ), org. nr. 556825-4741.
handelsbeteckning
B.2 | Emittentens sdte | Stendorren har sitt site i Stockholm. Bolaget dr ett publikt aktiebolag bildat i
och bolagsform Sverige enligt svensk ratt och bedriver sin verksamhet enligt svensk ritt. Bolagets
associationsform regleras av den svenska aktiebolagslagen (2005:551).
B.3 | Beskrivning Stendorren 4r ett fastighetsbolag aktivt inom segmenten lager och litt industri

i Stockholmsregionen och Milardalen. Stendorrens mal dr att skapa langsiktig
tillvaxt och vardeokning genom att forvirva, utveckla och forvalta fastigheter.

Per dagen for Prospektet bestar Bolagets fastighetsbestdnd av 1ot bebyggda
och obebyggda fastigheter och tomtritter. Samtliga fastigheter och tomtritter ar
beldgna inom Stockholmsregionen och Milardalen och hade per 31 december
2017 ett ssmmanlagt marknadsviarde om 6 494 miljoner kronor. Per dagen for
Prospektet omfattar bestdndet totalt cirka 609 coo kvadratmeter uthyrbar yta.
Bolagets fastigheter och tomtritter inom lager-, latt industri- och logistik svarar
for cirka 72 procent av den totala uthyrbara ytan.

B-aktierna i Stendorren handlas sedan den 6 november 2014 pd Nasdaq
First North (under symbolen STEF B) och pd Nasdaq First North Premier sedan
7 maj 2015.
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B.4a | Trender I Storstockholmsregionen och Mailardalen paverkas efterfragan pa lager- och
industrilokaler i storstadsregionerna pétagligt av den demografiska och ekono-
miska utvecklingen i Sverige. Tillvixten i den svenska ekonomin har varit stark
de senaste dren och tillvaxten vintas, enligt Konjunkturinstitutets bedomning,
ta ny fart under 2018. I takt med den starka tillvixt som Stockholm erfar, 6kar
efterfrdgan for moderna kontorslokaler och bostider. En hog befolknings-,
sysselsdttnings- och ekonomisk tillvaxt paverkar efterfrigan och omvandlings-
tryck pd markanvandningen och den pagdende konverteringen och foradlingen
av markanvindningen i stadens mer centrala ldgen till anvindning med hogre
betalningsvilja (sdsom kontor, bostader och handel) forvintas fortsitta. Den
okade betydelsen for mer perifera omrdden forvintas dven den fortsitta i takt
med att verksamheter som flyttar ut behover nya lokaler for sin verksambhet.

Stendérren kanner inte till ndgra tendenser, osikerhetsfaktorer, potentiella
fordringar eller andra krav, dtaganden eller hindelser som kan forvintas ha en
vasentlig inverkan pa Stendorrens affarsutsikter.

B.5 | Beskrivning av Koncernen omfattar per dagen for Prospektet moderbolaget Stendérren Fastig-
Koncernen och heter AB (publ) och 88 direkt och indirekt dgda dotterbolag.
Bolagets plats i
Koncernen

B.6 | Storre aktiedgare, | Per dagen for Prospektet har Bolaget cirka 4 200 aktiedgare. Nedan anges Bola-

kontroll 6ver gets aktiedgare med innehav motsvarande minst fem procent av aktierna eller
Bolaget och rosterna, samt styrelseledamoter och ledande befattningshavare med ett anmal-
anmdlningsplik- | ningspliktigt aktieinnehav per 28 februari 2018.
tiga personer, -~ ANTALA-  ANTALB- %AV % AV
storre aktiedgare AKTIEAGARE AKTIER AKTIER ROSTERNA KAPITALET
Aktiedgare vars innehav éverstiger 5 procent av aktierna eller résterna
samt kontroll ,
Kvalitena AB 1500000 5194209 40,29 24,24
Altira AB (Carl Morks bolag) 500000 2501720 14,97 10,87
Forvaltnings AB Hummelsbosholm 500 000 133 357 10,24 2,29
Lansférsakringar fondforvaltning AB 0 2387523 4,76 8,64
FORSAKRINGSAKTIEBOLAGET,
AVANZA PENSION 0 1755808 3,50 6,36
Styrelseledamé&ter och ledande befattningshavares aktieinnehav
Seth Lieberman 0 564 615 1,13 2,04
Knut Pousette (genom bolag) 0 587 949 1,17 2,13

Hans Runesten (genom bolag
och som féormanstagare i

kapitalférsakring) 0 201 380 0,40 0,73
Carl Mork (utdver innehav via Altira

AB) 0 100 000 0,20 0,36
Andreas Philipson (genom bolag) 0 2000 0,00 0,01
Fredrik Brodin 0 564 615 1,13 2,04
Magnus Sundell (delvis genom bolag) 0 128 292 0,26 0,46

Utdver ovan ndamnda aktiedgare finns per dagen fér Prospektet, sa vitt Bolaget kédnner
till, inga ytterligare fysiska eller juridiska personer som direkt eller indirekt innehar eller
kontrollerar ett anmalningspliktigt aktieinnehav i Bolaget.

B.7 | Utvald finansiell | Den finansiella informationen i sammandrag omfatiar perioden s november
information i 2014 — 31 december 2017. Den finansiella informationen i sammandrag som
sammandrag avser rakenskapsdren 2014, 2015 och 2016 dr hamtad frdn Stendérrens revi-
derade koncernredovisningar for motsvarande rikenskapsdr, vilka upprattats i
enlighet med IFRS-EU. Den finansiella informationen i sammandrag som avser
perioden 1 januari till den 31 december for rikenskapsdret 2017 dr himtad frin
Stendorrens oreviderade bokslutskommuniké for rikenskapsdret 2017, vilken
upprittats i enlighet med IAS 34. Presentationen och uppstallningen av finan-
siell information skiljer sig mellan de ovan nimnda rikenskapsdren, bland annat
till foljd av att Bolaget endast bedrivit sin nuvarande verksambet sedan den

5 november 2014.
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B.7

Utvald finansiell
information i
sammandrag

(forts)

Tidigare bedrev Bolaget annan verksambet vilken i jamforelsetal for 2014
redovisas som avvecklad verksambet. Vidare har Koncernen presenterat nagot
mer detaljerad finansiell information i Koncernens reviderade finansiella rap-
porter an i dess oreviderade bokslutskommuniké. Mot bakgrund hdrav dr vissa
poster i de finansiella tabellerna nedan ej tillimpliga, presenterbara eller jamfor-
bara for samtliga rikenskapsdr. De poster som ej dr tillimpliga, presenterbara
eller jamforbara for ett visst rakenskapsar, eller del av rikenskapsar, betecknas
under den avsedda perioden med forkortningen “e.t.”.

Forutom vad som uttryckligen anges i Prospektet har ingen finansiell infor-
mation i detta Prospekt reviderats eller granskats av Bolagets revisor.

RAPPORT OVER KONCERNENS TOTALRESULTAT
1 JANUARI - 31 DECEMBER

BELOPP | MILJONER KRONOR 2017 2016 2015 2014
Oreviderad Reviderad Reviderad Reviderad
Hyresintakter 453 440 356 22,2
Summa intakter 453 440 356 22,2
Driftskostnader -94 -105 -75 -6,8
Underhallskostnader -24 -17 -19 -1,3
Fastighetsskatt -13 -13 -11 -0,5
Tomtrattsavgald -6 -6 -5 -0,7
Driftnetto 316 299 246 12,8
Central administration -51 -55 =31 -3,2
Finansiella intakter 1 3 3 0,0
Finansiella kostnader -105 -109 -100 -12,4
Forvaltningsresultat 161 138 118 2,8
Véardefoérandring forvaltningsfastigheter 353 653 260 34,6
Véardefoérandring finansiella instrument 9 -46 -8 e.t.
Resultat fore skatt 523 745 370 31,8
Uppskjuten skatt -123 -134 -53 -9,3
Aktuell skatt -4 -2 -8 2,2
Arets resultat fér kvarvarande verksamhet e.t. e.t. 309 24,7
Arets resultat fér avyttrad verksamhet
(netto) e.t. e.t. e.t. 4,0
Arets resultat 396 609 309 28,7
Summa totalresultat for aret 396 609 309 28,7
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 396 609 309 28,7
Resultat per aktie, SEK e.t. e.t. e.t. 9,21
Resultat per aktie kvarvarande verksamhet,
SEK e.t. e.t. e.t. 7,92
Resultat per aktie, fore och efter utspad-
ning, SEK e.t. e.t.
Resultat per aktie, fore utspadning, SEKV 14,3 22,06 11,96 et.
Resultat per aktie, efter utspadning, SEK® 14,2 22,06 11,96 et.
Genomsnittligt antal utestaende aktier
under perioden, miljoner 27,6 27,62 25,86 3,12
Genomsnittligt antal aktier under perioden
efter utspadning 27,8 e.t. e.t. e.t.

1 Resultat per aktie, fére och efter utspadning rubricerades pa samma rad i arsredovisningen for
rékenskapsaret 2014 och 2015.
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B.7 | Utvald finansiell
information i
sammandrag

(forts)

RAPPORT OVER KONCERNENS FINANSIELLA STALLNING
1 JANUARI - 31 DECEMBER

BELOPP | MILJONER KRONOR 2017 2016 2015 2014
Oreviderad Reviderad Reviderad Reviderad
TILLGANGAR
Anlédggningstillgdngar
Immateriella anlaggningstillgangar 1 1 e.t. e.t.
Forvaltningsfastigheter 6 494 5817 4889 2186
Inventarier? 2 4 1 1,4
Langfristiga fordringar 0 0 0 0,5
Rantederivat 13 0 e.t. e.t.
Summa anldggningstillgadngar 6 510 5823 4 890 2187,9
Omséttningstillgangar
Hyresfordringar? e.t. 59 47 27,4
Fordringar hos koncernféretag e.t. e.t. e.t. 11,1
Skattefordran e.t. e.t. e.t. 0,2
Avriga kortfristiga fordringar® 75 16 25 23,4
Forutbetalda kostnader och upplupna
intakter e.t. 23 12 7,6
Likvida medel® 38 51 50 31,5
Summa omsittningstillgangar 114 149 134 101,1
SUMMA TILLGANGAR 6 624 5972 5024 2289,1
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Aktiekapital e.t. 17 17 11,4
Ovrigt tillskjutet kapital e.t. 1140 1139 784,3
Balanserad vinst inkl. arets resultat e.t. 897 333 23,7
Eget kapital 2399 2054 1489 819,4
Avsiéttningar
Uppskjuten skatteskuld 323 e.t. e.t. e.t.
Ovriga avséattningar 4 e.t. et. et.
Summa avséttningar 327 e.t. e.t. e.t.
Langfristiga skulder
Rantebéarande skulder 2721 2786 2129 1188,4
Ovriga langfristiga skulder 4 3 2 1,5
Uppskjuten skatteskuld e.t. 201 65 7,8
Rantederivat e.t. 54 8 e.t.
Summa langfristiga skulder 2725 3044 2204 1197,6
Kortfristiga skulder
Réntebarande skulder 991 632 1056 156,4
Ovriga kortfristiga skulder 181 24 115 12,0
Leverantérsskulder e.t. 32 17 27,3
Skulder till koncernféretag e.t. e.t. 0 14,4
Skatteskulder e.t. 5 14 8,0
Skulder till intresseféretag e.t. 42 e.t. e.t.
Upplupna kostnader och férutbetalda
intakter e.t. 139 129 54,0
Summa kortfristiga skulder 1172 874 1331 272,0
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 6 624 5972 5024 2289,1
Stallda sékerheter® e.t. e.t. 3606 1950,7
Eventualforpliktelser® e.t. e.t. Inga Inga
Eget kapital hanforligt till
Moderbolagets &gare 2399 2054 1489 819

1 larsredovisningen fér rakenskapsaret 2014 bendmndes den finansiella posten istéllet Maskiner och

inventarier.

2 | arsredovisningen fér rakenskapsaret 2014 bendmndes den finansiella posten istallet Kund-

fordringar.

3 | arsredovisningen for rakenskapsaret 2016 bendmndes den finansiella posten istallet Ovriga
fordringar. | bokslutskommunikén fér 2017 inkluderades &ven en finansiell post, Kortfristiga ford-
ringar, som fér denna presentations skull inkluderats i posten Ovriga kortfristiga fordringar.

4 | arsredovisningen for rakenskapsaret 2014 bendmndes den finansiella posten istéllet Kassa och

bank.

5 Sedan 2016 redovisas Stallda sakerheter och eventualférpliktelser istéllet som not.
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RAPPORT OVER KONCERNENS KASSAFLODE

BELOPP | MILJONER KRONOR

Kassafléde fran den Idpande verksamheten

1 JANUARI - 31 DECEMBER

2017 2016 2015 2014

Oreviderad Reviderad Reviderad Reviderad

Forvaltningsresultat 161 138 119 -2,8
Justeringar fér poster som inte ingar i kassa-

flodet 11 4 17 0,6
Betald inkomstskatt 3 -25 -6 0,2
Kassafléde fran den Idpande verksamheten

fore forandringar av rorelsekapitalet 173 117 130 -2,0
Forandringar i rérelsekapital

Forandring av rorelsefordringar 36 2 38 -22,0
Foérandring av rorelseskulder 6 -155 -79 -8,6
Kassafléde fran den Idpande verksamheten 215 -35 89 -32,5
Investeringsverksamheten

Investering i befintliga férvaltnings-

fastigheter? -232 -78 -136 -26,3
Ovriga investeringar och avyttringar -1 -5 -1 e.t
Férvarv av koncernféretag/fastigheter -436 -272 -623 e.t.
Foérsaljning av koncernféretag/fastigheter 150 139 52 e.t.
Forvarv av forvaltningsfastigheter via

dotterféretag e.t. e.t. e.t. 4,7
Ovriga investeringar materiella anlaggnings-

tillgdngar e.t. e.t. e.t. -0,1
Forvarv av andelar i dotterfoéretag e.t. e.t. e.t. -0,5
Utdelning av andelar i dotterféretag e.t. e.t. e.t. -10,5
Handpenning, forskott forvary andelar i

dotterféretag e.t. e.t. e.t. -0,5
Kassafléde fran investeringsverksamheten -518 =215 -708 -33,3
Finansieringsverksamheten

Nyemission e.t. e.t. e.t. 20,7
Tillskjutet kapital 1 e.t e.t. et
Upptagna rantebarande skulder 917 548 891 71,6
Amortering och l6sen av réntebarande

skulder -519 -275 -253 -5,0
Réntederivat, netto -60 e.t. e.t. e.t.
Depositioner 1 1 e.t. et
Utdelning -50 -22 e.t. e.t.
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 290 252 638 87,3
Arets kassafléde for kvarvarande

verksamhet e.t. e.t. 19 21,5
Arets kassafléde for avvecklad verksamhet e.t. e.t. e.t. 4,0
Arets kassaflode -13 1 19 25,5
Likvida medel vid arets ingang 51 50 31 6,0
Arets kassafléde -13 1 19 25,5
Likvida medel vid arets utgang 38 51 50 31,5

1 larsredovisningen fér rakenskapsaret 2014 var rubriken Investering i férvaltningsfastigheter.
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B.7

Utvald finansiell
information i
sammandrag

(forts)

Vasentliga hdndelser under perioden 5 november 2014 - 31 december 2017

¢ Vid extra bolagsstimma den 5 november 2014 beslutades att Bolaget skulle
forvirva Stendorren Stockholm 1 AB fran Kvalitena AB samt dndra namn
fran HCS Holding AB till Stendorren Fastigheter AB. Utover forvirvet av
Stendorren Stockholm 1 AB i november 2014 genomfordes ytterligare fastig-
hetsforvarv om cirka 2 miljarder kronor, vilka tilltraddes l6pande under forsta
och andra kvartalet 2015.

e Stendorren togs upp till handel pd Nasdaq First North den 6 november 2014.

e [ februari 2015 emitterade Bolaget ett tredrigt, icke sikerstillt, obligationsldn
om 575 miljoner kronor med en total ldneram uppgdende till 750 miljoner
kronor.

¢ Stendorren godkindes for handel pa Nasdaq First North Premier den 7 maj
20135.

¢ Under 2016 utokades obligationslanet vid tvé tillfallen med totalt 175 miljo-
ner kronor till det fulla rambeloppet om 750 miljoner kronor.

¢ Den 20 juni 2017 offentliggjorde Bolaget ett dterkopserbjudande for det ute-
stdende obligationsldnet om 750 miljoner kronor, som emitterades i februari
2015, med rorlig ranta och forfall i februari 2018.

® Den 5 juli 2017 emitterade Bolaget ett tredrigt, icke-sdkerstallt, obligationslan
om totalt 360 miljoner kronor inom ett rambelopp om 1 miljard kronor.

¢ Under det fjirde kvartalet 2017 ingick Bolaget ett ldineavtal med en av Bola-
gets huvudbanker avseende en revolverande kreditfacilitet om totalt 250
miljoner kronor.

® Den 30 oktober 2017 ingick Koncernen ett hyresavtal med en ny storre hyres-
gast, Dahl Sverige AB. Den forhyrda lokalen ska enligt avtalet ocksd uppforas
for hyresgastens verksamhet, vilket ska ombesorjas och bekostas av Koncer-
nen. Preliminar tilltrddesdag ar berdknad till den 1 januari 2021. Hyresavtalet
ar forenat med ett antal villkor, sdsom erhallandet av erforderligt bygglov och
andra myndighetsbeslut, vilka dnnu inte uppfyllts.

Vésentliga handelser efter den 31 december 2017

e Ijanuari 2018 utokades obligationslanet fran den 5 juli 2017 med ett belopp
om 3 50 miljoner kronor under den befintliga ldineramen om 1 miljard kronor.

e ] februari 2018 forfoll obligationsldnet som emitterades i februari 2015, vilket
per dagen for inlésen uppgick till ett nominellt virde om 323 miljoner kronor.

e [ februari 2018 ingick Bolaget ett 15-drigt hyresavtal med Eskilstuna kom-
munfastigheter avseende drygt 4 400 kvadratmeter lager i fastigheten Gronsta
2:55 1 Svista industriomrade, Eskilstuna.

B.8

Proforma-
redovisning

Ej tillimplig. Prospektet innehaller inte ndgon proformaredovisning.
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B.9 | Resultatprognos | Foljande uppgifter dr endast Bolagets egen bedomning om den forevarande
intjaningsformdgan per 31 december 2017 utan hansyn tagen till pdgdende
nyuthyrningar, befarade vakanser eller indexrelaterade hyresforindringar, eller
andpra, dnnu ej genomforda digdarder som kan ha effekt pd drifinettot. Eventuella
tillkommande forvarv eller forsdliningar som bolaget meddelat men som dnnu ej
har tilltrdtts eller frantrites dr beller ej medriknade. Darfor ska dessa uppgifter
inte ses som en prognos av kommande resultatutveckling for Stendérren. Detta
dr inte en prognos om forvantat uifall utan Bolagets bedommning av l6pande
intjaningsformdga pd drsbasis baserat pd rddande forutsdtiningar per 31 decem-
ber 2017. Bolagets bedomning av den l6pande intjaningsformdgan sd som den
beskrivits nedan har granskats av Bolagets revisorer.

Per 31 december 2017 omfattade Bolagets fastighetsportfolj roo heligda fastig-
heter med cirka 603 ooo kvadratmeter uthyrbar yta. Enligt Bolagets bedomning
uppgar den samlade hyresintikten (efter avdrag for vakanser och rabatter) pa
rullande 12-médnadersbasis till cirka 480 miljoner kronor. Bolaget bedomer dven
att [6pande driftkostnader uppgar till cirka —1 51 miljoner kronor pa arsbasis,
sdledes forvantas portfoljen arligen producera ett driftnetto om cirka 329 miljo-

ner kronor.
B.10 | Anmdrkningar Revisionsberittelsen for rikenskapséret 2014 for Fastighets AB Kvartsgatan
i revisions- 11, Fastighets AB Taljavigen 6, Fastighets AB Annelundsgatan 18, Stendérren
berdttelser Stockholm 1 AB, Fastighets AB Rabicksvigen 1, Stendorren Metallvigen m.fl

AB, Stendorren Metallvigen 30A AB, Hogdalen Industrifastigheter AB, TB
Fastighets AB Viby 19:66, Stendorren Veddesta 2:43 AB, Fastighets AB Bberg,
Bruttohus Holding AB, Fastighets AB Bruttohus, Industridorren Fotocellen 2
AB, Industriporten Viggbyholm AB, Fastighets AB Diamantsliparen, Stendorren
Saby 4:1 AB, ME 4:1 AB, Stendo6rren Jakobsberg 18:30 AB, samtliga dotterbolag
till Stendérren, avviker fran standardformuleringen men Koncernens revisions-
berittelse for samma period var dock ren. Anmarkningarna hianforde sig till sent
inlimnande av drsredovisningar eller att skatter betalats for sent.

B.11 | Rorelsekapital Bolaget anser att det befintliga rorelsekapitalet ar tillrackligt for att tillgodose

Bolagets behov under den kommande tolvméanadersperioden.

AVSNITT C - VARDEPAPPEREN

Ca | Slagav B-aktier i Stendorren Fastigheter AB (publ). ISIN-kod: SEc006543344.
vardepapper
C.2 | Valuta Aktierna dr denominerade i svenska kronor.

C.3 | Totalt antal aktier | Per dagen for detta Prospekt uppgér aktiekapitalet i Stendorren till

i Bolaget 16 571 991,60 kronor, fordelat pa totalt 27 619 986 aktier, varav 2 500 ooo dr
A-aktier och 25 119 986 dr B-aktier. Bolagets aktier har sdledes ett kvotvarde om
0,60 kronor. Samtliga aktier ar fullt inbetalda och fritt overldtbara.
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C.4 | Rattigheter Enligt bolagsordningen far aktier av tre slag ges ut, stamaktier av serie A och

som samman- serie B, samt preferensaktier. Stamaktier av serie A berattigar till tio (o) roster
hanger med pé bolagsstimma och stamaktier av serie B respektive preferensaktier berattigar
virdepapperen till en (1) rost vardera pa bolagsstimma. Per dagen for Prospektet har Bolaget

emellertid inte ndgra utgivna preferensaktier. Aktier av serie A och B medfor lika
ratt till vinst och utdelning samt till Bolagets tillgdngar och eventuellt 6verskott
vid likvidation. Preferensaktier medfor foretradesritt framfor stamaktierna till
arlig utdelning om tjugo (20) kronor per aktie med kvartalsvis utbetalning om
fem (5) kronor per aktie. For det fall denna utdelning inte kan betalas ut, eller om
endast utdelning understigande tjugo (20) kronor per preferensaktie betalas till
preferensaktiedgare, utgdr motsvarande belopp ett innestdende belopp hos Bola-
get. Det innestdende beloppet, samt ett upprakningsbelopp, kommer att betalas
till preferensaktiedgare med f6ljande ars utdelningsbara medel. Beslut om vinst-
utdelning fattas av bolagsstimman och utbetalas genom Euroclear Sweden AB:s
(”Euroclear Sweden”) forsorg. Ritt till utdelning tillkommer den som pa den av
bolagsstimman faststillda avstimningsdagen for utdelningen ir registrerad som
innehavare av aktier i den av Euroclear Sweden forda aktieboken. Aktiedgarna
har foretrddesratt vid nyemission av aktier som sker mot kontant betalning eller
genom kvittning. Vid nyemission av aktier av endast ett aktieslag, mot kontant
betalning eller kvittning, har aktieigarna foretradesritt till de nya aktierna i
forhallande till det antal aktier de forut dger. Vid emission av teckningsoptioner
eller konvertibler som sker mot kontant betalning eller genom kvittning har
aktiedgare foretradesritt att teckna teckningsoptioner som om emissionen gillde
de aktier som kan komma att nytecknas pa grund av optionsritten respektive
foretradesritt att teckna konvertibler som om emissionen gillde de aktier som
konvertiblerna kan komma att bytas ut mot. Preferensaktier medfor viss fore-
tradesratt vid Bolagets upplosning, varigenom preferensaktier medfor ratt att ur
Bolagets behéllna tillgdngar, bland annat, erhélla ett belopp per aktie berdknat
som summan av den initiala teckningskursen for en preferensaktie uppriknad
med 20 procent samt eventuellt innestdende belopp i enlighet med Bolagets
bolagsordning. Utover ovan innehéller bolagsordningen inlosenforbehéll och
omvandlingsforbehall, varigenom aktiedgare av serie A ska kunna begira att
sddana aktier omvandlas till stamaktier av serie B.

C.5 | Inskrankningar Ej tillimplig. Aktierna i Bolaget ar inte foremal for nagra
iden fria overlatelsebegransningar.
overldtbarbeten

C.6 | Upptagande till Bolagets ansokan om upptagande till handel av Bolagets B-aktier pd Nasdaq
handel Stockholm har godkints av Nasdaq Stockholms bolagskommitté, forutsatt att
vissa sedvanliga villkor uppfylls. Handeln i Bolagets B-aktier beridknas paborjas
omkring den 10 april 2018.

C.7 | Utdelning och Stendorrens utdelningspolicy dr att utdelningen langsiktigt ska uppga till hogst
utdelningspolicy | 5o procent av Bolagets forvaltningsresultat efter avdrag for schablonskatt.

Vid arsstimman den 23 maj 2017 beslutades om utdelning uppgaende till tva
kronor per aktie vid varje avstimningstillfille med f6ljande avstimningsdagar
for aktieutdelning med 5o 6re vid varje avstimningstillfille:

e 4juli 2017;

¢ 3 oktober 2017;

¢ 3 januari 2018; och
e 3 april 2018.

Sista handelsdag for att delta vid respektive utdelningstillfalle 4r den sista han-
delsdagen manaden innan varje avstimningsdag.

Stendorren adr foremal for vissa utdelningsbegransningar. Bolaget emitterade
den 5 juli 2017 ett icke-sikerstallt obligationslan. Enligt obligationsvillkoren
far Bolaget endast lamna utdelning motsvarande hogst 50 procent av Bolagets
forvaltningsresultat, sésom det angetts i den senaste reviderade drsredovisningen,

efter avdrag for schablonskatt.
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AVSNITT D - RISKER

D.1 | Huvudsakliga Stendorrens verksamhet och marknad ar foremal for ett antal risker som helt
risker avseende eller delvis ar utanfor Bolagets kontroll och som paverkar eller kan komma att
emittenten och péaverka Stendorrens verksambhet, finansiella stillning och resultat. Nedanstaende

dess verksamhet | riskfaktorer, som beskrivs utan inbordes rangordning och utan ansprak p4 att
vara heltickande, bedoms vara av huvudsaklig betydelse for Stendorrens fram-
tida utveckling. Huvudsakliga riskfaktorer specifika for Stendorrens verksamhet
och marknad innefattar:

« att Bolagets verksamhet paverkas av makroekonomiska forutsattningar

och forandringar i dessa kan leda till hogre vakansgrad och rintor, ett 6kat
omvandlingstryck samt liagre hyresnivéer;

att Bolaget 4r exponerat mot virdeforandringar i dess fastighetsbestdnd och
att fastighetsvarderingar ar subjektiva till sin natur;

att Bolaget 4r beroende av hyresintikter och att en 6kad vakansgrad kan
pdverka Bolagets finansiella stillning och verksamhet;

att Bolaget till f6ljd av sin kapitalstruktur dr exponerat mot forandringar i
ranteldget;

att Bolaget 4r beroende av extern kapitalforsorjning for att uppratthdlla sin
verksambhet;

att Bolagets fastighetsutvecklingsprojekt kan komma att fordyras;

att Bolaget till f6ljd av misstag infor en fastighetstransaktion inte kan nd den
forvantade avkastningen;

att myndighetsbeslut och nya lagar och regler for den verksamhet som Bolaget
bedriver och tolkningen av sddana kan forandras;

att det uppstar miljopaverkan och/eller miljoskador pa Bolagets fastigheter
vilket dven innefattar tidigare innehavda eller nyforvarvade fastigheter;
Operationella risker sdsom fallerande IT-system eller manskliga misstag i
redovisningen eller forvaltningen;

att Bolagets renommé skadas vilket kan leda till svarigheter med refinansie-
ring, uthyrning eller rekrytering; och

e att Bolaget dr exponerat mot risker vad galler tvister och hyresforluster.

D.3 | Huvudsakliga Alla investeringar i virdepapper dr forknippade med risker. Sddana risker kan
risker avseende leda till att priset pa Bolagets aktier faller avsevart och investerare riskerar att
virdepapperen forlora hela eller delar av sin investering. Huvudsakliga riskfaktorer specifika for

Bolagets aktier innefattar:

* att aktiekursen kan vara volatil eller sjunka och att likviditeten i Bolagets aktie
kan vara begriansad;

* att befintliga aktiedgares forsiljning av aktier kan fa kursen for aktierna att
sjunka;

* att Bolagets storsta aktiedgare har ett betydande inflytande 6ver Bolaget och
kan forsena eller forhindra férandringar i kontrollen av Bolaget;

* att Bolagets mojlighet att limna utdelning till sina aktieigare beror pd Bola-
gets framtida intjaning, finansiella stillning, kassafloden, behov av rorelse-
kapital, utgifter for investeringar och andra faktorer; och

e att valutakursdifferenser kan ha en visentligt negativ inverkan pa virdet pa

aktieinnehav eller betalda utdelningar.
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AVSNITT E - ERBJUDANDET

E.1 | Emissionsintdkter | Ej tillamplig. Inga nya aktier eller andra vardepapper utges av Stendorren i
och emissions- samband med upprittandet av detta Prospekt. De direkta kostnaderna forknip-
kostnader pade med upptagandet till handel av Stendorrens B-aktier pd Nasdaq Stockholm

berdknas uppga till cirka 4 miljoner kronor. Per 31 december 2017 har cirka
2,8 miljoner kronor redan belastat Stendorrens resultat.

E.2a | Motiv och Inga nya aktier eller andra vardepapper utges av Bolaget i samband med upp-
anvandning av tagandet till handel av B-aktierna pa Nasdaq Stockholm, varfor Bolaget inte
emissionslikvid kommer att erhalla ndgon emissionslikvid.

Noteringen pa Nasdaq Stockholm kommer att 6ka forutsattningarna for
att bredda Bolagets aktiedgarbas och ge Stendorren ytterligare tillgang till de
svenska och internationella kapitalmarknaderna, vilket bedoms framja Bolagets
fortsatta tillvixt och utveckling. Styrelsen anser att noteringen av Bolagets
B-aktier ar ett logiskt och viktigt steg i Stendorrens utveckling, som ytterligare
kommer att 6ka kinnedomen bland nuvarande och potentiella aktiedgare,
kunder och leverantorer om Stendorren och dess verksamhet. Av dessa anled-
ningar har styrelsen ansokt om notering pad Nasdaq Stockholm.

E.3 | Villkor Ej tillimplig. Bolagets ansokan om upptagande till handel har godkints av

Nasdaq Stockholm under forutsittning att vissa sedvanliga villkor uppfylls.

E.4 | Intressen och Ej tillimplig. Ingen av Bolagets styrelseledamoter eller ledande befattnings-
intressekonflikter | havare har ndgon familjerelation med annan styrelseledamot eller ledande

befattningshavare.

Det foreligger inga intressekonflikter eller potentiella intressekonflikter
mellan styrelseledamoternas och ledande befattningshavarnas dtaganden gent-
emot Bolagets och deras privata intressen och/eller andra dtaganden (dock har
flera styrelseledamoter och ledande befattningshavare finansiella intressen i
Bolaget till f6ljd av deras aktieinnehav i Bolaget eller uppdrag for ndgon av Bola-
gets aktiedgare).

E.5 | Sadljande Ej tillimplig. Inga aktier eller andra virdepapper i Stendorren kommer att siljas
aktiedgare/Lock | i samband med upptagandet till handel av B-aktierna pa Nasdaq Stockholm.
up-avtal

E.6 | Utspddningseffekt | Ej tillimplig. Inga nya aktier eller andra vardepapper utges av Bolaget i samband

med upptagandet till handel av B-aktierna pd Nasdaq Stockholm.

E.7 | Kostnader som Ej tillaimplig. Investerarna i Bolaget kommer inte att drabbas av ndgra direkta
aldggs investerare | kostnader i samband med upptagandet till handel av B-aktierna pd Nasdaq

Stockholm.
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RISKFAKTORER

En investering i Bolagets aktier dr forknippad med olika risker. Det finns en rad faktorer
som paverkar, eller skulle kunna pdverka, Bolagets verksambet, bade direkt och indirekt.
Nedan beskrivs, utan ndgon sdrskild ordning och utan ansprdik pad att vara uttommande,
de riskfaktorer och betydande omstindigheter som anses vara visentliga for Bolagets
verksambet och framtida utveckling. De risker som beskrivs nedan dr inte de enda riskerna
som Bolaget och dess aktiedgare kan exponeras for. Yiterligare risker som for ndarvarande
inte dr kdnda for Bolaget, eller som Bolaget for nirvarande anser dr ovisentliga, kan ocksd
ha en negativ inverkan pd Bolagets verksambet, resultat eller finansiella stillning. Sddana
risker kan ocksd leda till att Bolagets aktiekurs sjunker betydligt och investerare riskerar

att forlora bela eller del av sin investering.

Utover detta avsnitt ska investerare dven ta hinsyn till den 6vriga information som
ldmnas i Prospektet. Prospektet innehdller ocksd framdtriktade uttalanden som pdverkas
av framtida handelser, risker och osidkerbetsfaktorer. Bolagets verkliga resultat kan skilja
sig vdsentligt fran de forvintade resultaten i dessa framdtriktade uttalanden pd grund av
mdnga faktorer, daribland de risker som beskrivs nedan och i andra delar av Prospektet.

Risker relaterade till Bolaget

Bolagets verksamhet paverkas av
makroekonomiska férutsattningar

och férdndringar i dessa kan leda till
hégre vakansgrad och rdntor, ett 6kat
omvandlingstryck samt ldgre hyresnivaer

Bolaget dr verksamt pé den svenska fastighets-
marknaden med sarskilt fokus péa latt industri- och
lagerlokaler i Storstockholm och Milardalen. Bola-
gets verksamhet pdverkas darmed av sévil makro-
ekonomiska faktorer som utvecklingen pé de lokala
fastighetsmarknaderna. Dessa faktorer innefattar,
men 4r inte begransade till, den allmdnna konjunk-
turutvecklingen, ekonomisk tillvaxt, sysselsittning,
produktionstakt for nya fastigheter, forandringar i
infrastruktur, befolkningsstruktur och inflation samt
riantenivaer.

Foriandringar i de makroekonomiska forut-
sattningarna pa den svenska fastighetsmarknaden
péaverkar bland annat sysselsdttningsgraden, som ar
en vasentlig grund for utbudet och efterfragan pa
hyresmarknaden. Forandringar i efterfragan pa latt
industri- och lagerlokaler kan i sin tur leda till 6kad
vakansgrad men dven till lagre hyresnivaer, vilket
bland annat skulle komma att f4 en negativ effekt
pa Bolagets hyresintakter och marknadsvirdet pa
Bolagets fastighetsbestind (se ”— Bolaget dr bero-
ende av hyresintikter och en forindring i Bolagets
vakansgrad kan paverka Bolagets finansiella stdll-

ning och verksamhet” och ”— Bolaget dr exponerat
mot vdrdeforandringar i dess fastighetsbestdnd och
fastighetsvdrderingar dr subjektiva till sin natur”).

Dirutover kan sidana makroekonomiska faktorer
paverka tillgadngen till, och kostnaden for, Bolagets
finansiering.

En annan makroekonomisk faktor dr den vid var
tid gallande rantepolitiken, eftersom Bolagets storsta
enskilda kostnadspost utgors av rantekostnader.
Bolagets langfristiga skuldforbindelser 16per med
rorlig ranta som bas (huvudsakligen Stibor 9ov). For-
andringar i rantenivder och ranteavdrag, samt kre-
ditgivarnas kredit- och rintemarginaler, till f6ljd av
fordndringar i de makroekonomiska forutsattning-
arna avseende tillgdng och efterfragan pa krediter,
eller 6kade krav och regelverk pa kredit- och kapital-
marknaden, kan f4 en visentlig inverkan p& Bolagets
resultat och kassaflode. Sedan forsta kvartalet 2015
har Stibor 9o varit negativ vilket har medfort att de
flesta kreditinstitut infort ett golv vid noll for Stibor-
basen i lanevillkoren, sa att Stibor aldrig beriknas
som mindre dn noll. Detta giller dven Bolagets
lanestock vilken per 31 december 2017 helt bestod av
lan med rintevillkor dir Stibor inte tillats g& under

1) Stockholm Interbank Offered Rate (”Stibor”) ir en referensrinta som visar
ett genomsnitt av de rantesatser som ett antal banker, *Stiborbanker™, verk-
samma pa den svenska penningmarknaden ir villiga att lina ut till varandra
utan sikerhet under olika I6ptider. Stibor 90 avser upplaning for 90 dagar.
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noll. En effekt av detta dr att en uppgang av Stibor
endast paverkar Bolagets rantekostnad da den stiger
over noll. For att begransa effekterna av en kraftig
uppgéng av Stibor tecknade Bolaget i februari 2017
ett antal rintederivatavtal (si kallade rintetak) med
tva av sina huvudbanker varigenom lin uppgéende
till 1,8 miljarder kronor upptogs (motsvarande cirka
48 procent av Bolagets totala rantebirande skuld).
Rintetaken har en genomsnittlig 16ptid om 5 &r fran
tecknandet med en genomsnittlig maximal ranta

om 2,33 procent. Baserat pd Bolagets portf6lj av 1an
och rantederivat per 31 december 2017 skulle en
uppgang i marknadsrintan Stibor 9o om 2 procent-
enheter inneburit en effektiv rintedkning om 1,6
procentenheter vilket motsvarar en kostnadsokning
om 60 miljoner kronor pa arsbasis. Utover denna
effekt pdverkar dven forandringar i rintenivder och
inflation avkastningskraven och diarmed dven fastig-
heternas marknadsvirden.

Bolaget dr dven utsatt for forandringar i de
makroekonomiska faktorerna demografi och infra-
struktur. Nir Stockholmsregionen vixer forandras
exempelvis de ekonomiska incitamenten for mark-
anviandningen. Kombinationen av stark befolknings-
tillvixt och ekonomisk tillviaxt okar efterfrdgan pa
handel och olika former av teknisk service som i sin
tur kraver lokaler i strategiska lagen, vilket leder till
okad konkurrens om centralt och attraktivt beligen
mark. I manga lager- och industriomraden innebar
en allt hogre betalningsvilja for bostader och kon-
torsarbetsplatser ett tydligt omvandlingstryck mot
bostider eller kontor. Foretag med lager- och indu-
strilokaler kan d& bli tvungna att flytta. Investeringar
och forandringar i infrastruktur paverkar samtidigt
olika omradens relativa marknadsposition och bidrar
till att forandra efterfragan pa bade bostader, kontor
och lager/industri. Om Bolaget inte lyckas mota efter-
fragan pa lokaler i strategiska lagen, eller om Bolaget
blir tvunget att silja fastigheter till f6ljd av konkur-
rens eller omvandlingstryck, skulle det kunna fa en
negativ effekt pd Stendorrens verksamhet, finansiella
stillning och resultat.

P4 grund av Bolagets hyresavtalsstruktur paverkar
aven inflationsnivan Stendorrens hyresnivder. Den 31
december 2017 var till exempel Bolagets hyresavtal
till 6vervagande del inflationsjusterade, med hyror
knutna till konsumentprisindex (”KPI”). Det finns
en risk att Bolaget inte kan fortsatta ingd hyresavtal
med hyror som helt eller delvis ir inflationsjusterade,
vilket skulle kunna 6ka Bolagets inflationsexpone-
ring. Dirutover innehéller en stor del av Stendorrens
hyresavtal bestimmelser som innebir att hyran kan
justeras ned till foljd av en fordandring i KPI (ned till
den ursprungliga hyran enligt avtalet, dock aldrig
lagre) for det fall inflationsnivan utvecklas negativt.
Negativa justeringar av hyresnivder kan paverka

Bolagets hyresintikter, vilket skulle kunna f& en
negativ effekt pa Stendorrens verksamhet, finansiella
stallning och resultat.

Om ndgon av de ovan namnda riskerna skulle
forverkligas skulle det kunna f en visentlig negativ
inverkan pd Bolagets verksambhet, finansiella stall-
ning och resultat.

Bolaget dr beroende av hyresintdkter
och en férdndring i Bolagets intdktsfléde
och vakansgrad kan paverka Bolagets
finansiella stdllning och verksamhet

Da Stendorren ir ett fastighetsforvaltningsbolag
med hyresverksamhet utgors dess intikter narmast
uteslutande av hyresintikter. Dessa intikter ska i

sin tur ticka drift- och underhéllskostnader, kapi-
talbehov och administrationskostnader. Det finns
emellertid en risk att Bolaget inte lyckas ticka sidana
kostnader eller kapitalbehov till foljd av forand-
ringar i hyresintiktsflodet. Ett exempel pd en vanlig
orsak till minskade hyresintikter 4r forandringar i
vakansgrader. Vakans hindrar fastighetsigare frin
att tillgodogora sig fastigheters fulla intjaningsfor-
maga, exempelvis genom att hyresgaster flyttar ut
fran lokalerna och att fastighetsagaren inte lyckas
nyuthyra dessa direkt, inom rimlig tid eller alls.
Sjunkande marknadshyresnivéer i de omraden dar
Bolagets fastigheter ar belagna eller en 6kad vakans-
grad skulle leda till lagre hyresintakter, vilket skulle
kunna péaverka Stendorrens resultat, kassaflode och
finansiella stallning negativt. Ytterligare ett exempel
foljer av att Stendorren fokuserar pa att ha en aktiv
forvaltning och hitta och forvarva fastigheter med
utvecklingspotential. Det kan exempelvis betyda att
potentiella forvarvsobjekt har en vakansgrad som
Stendorren avser att forbattra, potential for hyres-
hojning, befintliga och mojliga byggratter som kan
utvecklas eller andra forhéllanden som kan leda till
ett forbattrat driftnetto och ett 6kat fastighetsvarde.
Om Stendorren inte lyckas forbattra den befintliga
vakansgrad som rader vid ett fastighetsforvarv, skulle
det kunna f4 en negativ effekt pa Stendorrens ekono-
miska uthyrningsgrad och kostnadsstruktur for den
relevanta fastigheten eller for Stendorrens verksam-
het i stort.

Stendorren dr vidare exponerat mot risken for att
Bolagets motparter inte kan uppfylla sina dtaganden.
Koncernens befintliga och potentiella kunder och
hyresgister skulle kunna hamna i ett sdant finan-
siellt lage att de inte langre kan erldgga avtalade
hyror i tid, gar i konkurs eller likvideras, eller i 6vrigt
avstar fran att fullgora sina forpliktelser. Om hyres-
intdkterna minskar till f6ljd av bristande betalnings-
fullfoljanden kan det resultera i vakans, forsamrat
operativt kassaflode och resultat.
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Om Bolaget inte lyckas uppratthdlla en tillrack-
lig nivé av hyresintakter till f6ljd av vakans eller
ndgon annan orsak, finns det en risk att Bolaget
inte kommer att kunna ticka drift- och under-
héllskostnader, det radande kapitalbehovet eller
administrationskostnader, vilket skulle kunna f en
negativ effekt pd Bolagets verksamhet, finansiella
stallning och resultat, samt innebéra begrinsningar i
handlingsmojligheterna med avseende pa potentiella
fastighetsforvarv.

Bolaget kan asamkas betydande

utgifter fér underhall och oférutsedda
investeringar och ékade drifts- eller
investeringskostnader kan eventuellt inte
kompenseras fullt ut i hyresavtal

I enlighet med Bolagets hyresavtalsstruktur debi-
terar Bolaget hyresgisterna driftskostnader och
fastighetsskatt. De vanligaste driftskostnaderna som
vidarefaktureras dr viarme, kyla, ventilation, vatten,
el och avfallshantering samt fastighetsskatt. Till
overviagande del vidarefaktureras dessa driftskostna-
der och fastighetsskatt Bolagets hyresgister. For att
minska administrationen stravar Stendorren efter att
hyresgasterna sjilva star for driftskostnader direkt
mot leverantérerna. Aven investeringar i form av
hyresgastanpassningar sker generellt mot hyrestillagg
och/eller avtalsforlingning. Tillagg for fastighetsskatt
far inte tas ut som tilligg pa bashyran for hyresavtal
med avtalstid kortare 4dn tre ar. [ vissa fall ingdr
kostnaderna for driftskostnader och fastighetsskatt

i hyran. I den man Stendorren inte kan kompensera
for kostnadshojningar for drift och fastighetsskatt
kan sddana okningar f4 viss negativ inverkan pa
Stendorrens verksamhet, finansiella stillning och
resultat.

Oforutsedda och omfattande underhéllsbehov och
investeringar kan ocksa paverka Bolaget och dess
finansiella stallning negativt. Fastighetsdriften kan
exempelvis paverkas av konstruktionsfel, service-
fel eller andra dolda fel eller brister (till exempel
elavbrott, asbest eller mogel), skador (till exempel
pd grund av brand eller naturpaverkan) och foro-
reningar, varvid Stendorren kan behova atgirda,
reparera eller ersitta sidana brister for att uppratt-
halla lampligt skick pd sina fastigheter eller till foljd
av kontraktuella eller regulatoriska krav. Bolagets
fastigheter skulle ocksé kunna paverkas av extrema
viaderforhédllanden eller andra skal. Alla dtgdrder i
syfte att uppratthélla eller dtgarda fastigheters stan-
dard leder till underhalls- och investeringsutgifter
som eventuellt inte kan kompenseras fullt ut i hyres-
avtal eller genom justering av hyra.

Om ndgon av de ovan nimnda riskerna skulle
intrdffa kan det fa en negativ inverkan pa Bolagets
fastigheters attraktionskraft, kriva betydande kost-

nader att avhjilpa problemen samt minska uthyr-
ningsgraden och hyresintiakterna, som i sin tur kan f&
en viss negativ inverkan pd Stendorrens verksambhet,
finansiella stillning och resultat.

Bolaget dr exponerat mot risker
férknippade med fastighetsutveckling

Bolaget bedriver forutom fastighetsférvaltning dven
fastighetsutveckling, vilket innefattar ny-, till- och
ombyggnation av fastigheter. For rakenskapséret
2017 uppgick investeringar i befintliga forvalt-
ningsfastigheter till 225 miljoner kronor och per

31 december 2017 dgde Stendorren 21 fastigheter
helt eller delvis bestdende av byggritter som vid

full exploatering bedomdes kunna tillskapa cirka
617 ooo kvadratmeter byggarea, huvudsakligen for
latt industri, logistik och handelsindamal. Mojlig-
heten att genomfora ekonomiskt lonsamma utveck-
lingsprojekt dr beroende av ett antal faktorer, sisom
Stendorrens formdga att anlita och férviarva nodvan-
dig expertis eller beslutsunderlag inom omrdden som
planprocess och annan anviandning, byggkonstruk-
tion, ingenjorsvetenskap, produktion och forsiljning
samt formdga att erhélla nédviandiga tillstdind och
tillse att Stendorren erhéller formanliga avtal med
externa utvecklare. Vidare ar goda kommunrela-
tioner viktiga i samband med de olika detaljplane-
processer som Bolaget driver. Bolagets utvecklings-
verksamhet gér dven ut pd att identifiera lampliga
geografiska omrdden for utvecklingsprojekt. I arbetet
med att identifiera lampliga geografiska omréden
kan Stendorren komma att ta del av information fran
tredje man avseende detaljplaneprocesser och fram-
tida markanvindning, vilken Stendorren anvander
till grund for investerings- och projektbeslut. Sddan
information kan visa sig vara felaktig och kommuner
eller beslutsfattare kan komma att avvika frin sddan
information, vilket i forlangningen kan innebira

att Stendorren genomfor projekt pd ogynnsamma
geografiska platser. Vidare finns det risker i form av
bland annat felbedomningar i efterfragan pa mark-
naden som kan leda till outhyrda lokaler och 6kade
projektkostnader. Darutover kan projektrelaterade
problem i samband med Bolagets utvecklingsprojekt
innebara att ledningens uppmarksamhet avleds fran
Stendorrens befintliga verksamhet, men ocksa 6kade
kostnader som kanske inte gér att f3 ersdttning eller
kompensation fér. Om ndgon av de ovan nimnda
riskerna skulle materialiseras skulle det kunna fi en
vasentlig negativ inverkan pd Stendorrens verksam-
het, finansiella stillning och resultat.
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Bolaget &r exponerat mot risker
férknippade med fastighetstransaktioner

Bolagets 16pande forvaltningsverksamhet innefattar
dven optimering av fastighetsbestdndet genom for-
varv och avyttringar. Under rikenskapsaret 2017
forvirvade respektive avyttrade Bolaget fastigheter
for 508 miljoner kronor respektive 346 miljoner
kronor. Alla typer av transaktioner, inklusive forvarv
och avyttringar av fastigheter, dr forenade med risker
och osdkerhetsfaktorer. Vid forvirv av fastigheter
foreligger exempelvis osikerhet betriffande framtida
bortfall av hyresgister, potentiell miljopaverkan

fran verksamhet som bedrivs eller har bedrivits i
fastigheten, myndighetsbeslut samt ombyggnad och
hantering av tekniska problem. I fastighetstrans-
aktioner finns det vidare en risk for att det forvin-
tade direktavkastningskravet inte uppnas. Vidare
kan transaktioner leda till betydande kostnader som
eventuellt inte kan dtervinnas eller kompenseras for,
sasom nedlagd tid och resurser fran ledningen, till
exempel for det fall att en transaktion inte fullfoljs.
Vidare finns det en risk att ett forvirv inte genererar
de synergieffekter Bolaget hade avsett eller andra
osikerhetsmoment betriffande integrationen efter
forvirvet, sisom hogre kostnader dn beriknat for
sammanslagningen av verksamheter. Vid férvirv

av fastighetsbolag tillkommer aven risker for till
exempel skatter, milj6 och tvister. Om ndgon av ovan
namnda risker skulle realiseras vid genomforda eller
framtida forvarv eller avyttringar skulle det kunna
ha en negativ inverkan pa Stendorrens verksambhet,
resultat och finansiella stillning.

Aven fastighetsforsiljningar 4r forknippade med
risker. I fastighetstransaktioner lamnar siljaren nor-
malt garantier avseende exempelvis hyresavtals giltig-
het och miljorisker. Vid transaktioner med fastighets-
bolag garanteras normalt dven att inga skattetvister
eller andra rittsliga tvister finns som kan komma
att bli en framtida belastning for Bolaget. Andra
risker som aktualiseras vid avyttring av fastigheter
ar osikerhet betraffande pris samt att olika krav kan
riktas mot Bolaget med anledning av skicket pa de
avyttrade fastigheterna. Vissa garantier kan vidare
vara svdra att beloppsbestimma, sdsom till exempel
garantier med avseende pa skatt, vilket skulle kunna
innebira garantikrav pd betydande belopp, dven i en
sddan utstrackning att kravet overstiger vardet pa det
underliggande fastighetsobjektet. Om Bolaget méste
ersitta en motpart, i enlighet med en sddan garanti
eller annan typ av krav, kan det fa en negativ effekt
pé Stendorrens finansiella stillning och resultat.

Bolaget &r exponerat mot
vardeférdndringar i dess fastighets-
bestand och fastighetsvérderingar &r
subjektiva till sin natur

Per 31 december 2017 uppgick marknadsvardet

pa Stendorrens fastighetsbestand till 6 494 mil-
joner kronor. Marknadsvardet pd Stendorrens
fastighetsportfolj ar beroende av flera faktorer,

som till exempel fastighetsspecifika faktorer, sisom
uthyrningsgrad, hyresnivder och driftskostnader,
men dven marknadsspecifika faktorer sdsom avkast-
ningskrav bland marknadsaktorer, kostnaden for
kapital i forhallande till jimforbara transaktioner pa
fastighetsmarknaden, likviditeten pa fastighetsmark-
naden samt andra faktorer. Stendérren redovisar

sitt innehav av forvaltningsfastigheter till verkligt
virde, vilket innebdr att fastigheternas koncern-
missiga bokforda virde motsvarar det bedomda
marknadsviardet enligt redovisningsstandarden TAS
40 Forvaltningsfastigheter. Verkligt varde utgors av
det marknadsvirde som skulle erhallits i en trans-
aktion vid vdrderingstidpunkten mellan kunniga
parter som dr oberoende av varandra och som har
ett intresse av att transaktionen genomfors efter
sedvanlig marknadsforing dar bada parter forutsitts
ha agerat insiktsfullt, klokt och utan tvang. Even-
tuella fordndringar i fastigheternas marknadsvarde,
inklusive forandringar till f6ljd av makroekonomiska
faktorer och forandringar i avkastningskrav, har
betydelse for Bolagets resultatrakning. Betydande
forandringar i fastighetsportfoljens verkliga varde
mellan Bolagets finansiella rapporter kan medfora
visentliga negativa effekter pd Stendorrens resultat.
Betydande minskningar av det verkliga virdet av
forvaltningsfastigheter kan fa en visentlig negativ
inverkan pd Stendorrens verksamhet, finansiella still-
ning och resultat.

Vidare ar all fastighetsvirdering behdftad med
osikerhet d& virderaren vid virderingstillfillet gor
antaganden angdende marknadshyror, direktav-
kastningskrav, etc. Vid en volatil marknad eller vid
avsaknad av relevant transaktionsinformation okar
osidkerheten vid virderingen. Felaktiga uppskatt-
ningar av virdet pa fastigheter kan fa betydande
effekter pa Koncernens finansiella rapporter och f6lj-
aktligen en visentlig negativ inverkan pé Stendorrens
finansiella stillning och resultat.
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Bolaget &r exponerat mot omfattande
konkurrens vilken kan fa betydande
effekter pa Bolagets hyresintdkter
och férmdaga att attrahera och behaélla
hyresgdster

Stendorren dr verksamt inom fastighetsbranschen,
vilken praglas av betydande konkurrens. Bolaget
utsatts for konkurrens fran sdvil andra fastighets-
forvaltningsbolag, vilka ar verksamma pa fastighets-
marknaden for latt industri- och lagerlokaler, som
fastighetsutvecklare som viljer att hyra ut nybyggda
fastighetsobjekt istallet for att avyttra dessa till
fastighetsforvaltningsbolag som Stendorren. Bola-
gets konkurrenskraft dr bland annat beroende av
Stendorrens formdga att attrahera och behélla hyres-
gister, att forutse framtida fordandringar och trender
i branschen och att snabbt anpassa sig till nuvarande
och framtida marknadsbehov. Dessutom konkur-
rerar Bolaget om hyresgister bland annat baserat pa
fastighetsldge, hyror, lokalspecifikationer, storlek,
tillganglighet, kvalitet, hyresgasttillfredsstillelse,
bekvamlighet och Bolagets renommé.

Stendorrens konkurrenter kan ha storre resurser
an Stendorren och kapacitet for att bittre std emot
nedgangar pd marknaden, konkurrera mer effektivt,
battre behdlla kompetent personal och reagera snab-
bare pa forandringar pa de lokala marknaderna.
Dessutom kan konkurrenter ha en hogre tolerans for
ldgre avkastningskrav. Stendorren kan darfor tvingas
gora kostnadskrivande investeringar, omstrukture-
ringar eller prissinkningar for att anpassa sig till en
ny konkurrenssituation, vilket skulle kunna ha en
negativ effekt pd Bolagets verksamhet, finansiella
stdllning och resultat.

Bolaget &r exponerat mot
myndighetsbes/ut och utformningen

av lagar och regler fér den verksamhet
Stenddrren bedriver och tilldmpningen av
sadana lagar och regler kan féréndras

Stendorrens verksamhet ar foremal for svenska lagar
och regelverk, inklusive lagar, regelverk och krav
avseende byggnadsplaner och planliggning, bygg-
nadsstandarder och anpassningskrav, sikerhets- och
skyddsregler, hdlso- och miljéregler, regler om tillatna
konstruktionsmaterial, byggnadsklassifikationer,
uthyrnings- och hyreslagstiftning, skatt, samt regler
om personuppgifter. Stendorren dr och kan dven i
framtiden bli féremal for ytterligare legala restrik-
tioner i samband med strukturering av fastighets-
transaktioner. Dessutom kan Stendorrens verksamhet
péaverkas av regionala och 6verstatliga regelverk,
sasom EU-lagstiftning.

Lagstiftning och andra regelverk kan forandras
och det finns en risk for att Stendérren inte kan

uppfylla sidana foriandrade krav utan att behova
vidta dtgdrder och ligga ned kostnader. Forandringar
i globala regelverk om bankers kapitaltickning och
marknadslikviditet, som till exempel Baseldirek-
tiven, kan vidare 6ka Stendorrens rantekostnader

da banker 6verfor okade kostnader pa kunderna,
diribland Stendorren, till exempel genom 6kade
kredit- och rantemarginaler, vilket kan fa en nega-
tiv inverkan pé Stendorrens resultat. Att anpassa
Stendorrens verksamhet till de legala forutsittningar
som beskrivs ovan kan medfora 6kade kostnader for
Stendorren, vilket i sin tur kan fa en visentlig negativ
effekt pa Stendorrens verksambhet, finansiella stall-
ning och resultat.

Bolaget dr exponerat mot miljérisker och
miljéskador kan fa betydande effekter pa
Bolagets verksamhet

Enligt miljobalken har den som bedrivit en verksam-
het som bidragit till miljéférorening dven ett ansvar
for efterbehandling och eventuell sanering. Om

inte verksamhetsutdvaren kan utfora eller bekosta
efterbehandling av en fororenad fastighet 4r den som
forvirvat fastigheten, och som vid forvarvet kant till
eller da borde ha upptiackt fororeningarna, ansvarig.
Det innebar att krav, under vissa forutsittningar,

kan riktas mot Stendorren for marksanering eller
efterbehandling avseende forekomst eller misstanke
om fororening i mark, vattenomraden eller grund-
vatten for att stilla fastigheten i sddant skick som
foljer av miljobalken. Beroende pa omstandigheterna
kan krav riktas mot Stendorren bade som verk-
samhetsutovare eller som fastighetsforvarvare. Om
Stendorren skulle aldggas att bekosta marksanering
eller efterbehandling skulle detta kunna ha en negativ
effekt pa Stendorrens verksambhet, finansiella stall-
ning och resultat.

Vid renoveringar av Bolagets befintliga fastighets-
bestand kan vidare miljomassiga problem identifie-
ras, sdsom forekomst av asbest. Identifieringen av
miljomassiga problem skulle kunna forsvara, fordyra
och forsena renoveringsarbetena vilket skulle kunna
ha en negativ effekt pd Stendorrens verksamhet,
finansiella stillning och resultat.

Bolagets férsdkringsskydd kan
vara otillrdckligt vid eventuell
ansvarsskyldighet eller andra férluster

Koncernens forsakringsskydd omfattar forsikringar
for risker forknippade med Koncernens verksamhet,
vilket inkluderar bland annat egendom och maskiner,
forvaltning- och serviceverksamhet, miljoansvar for
byggherre, hyresforluster, rattsskydd och VD- och
styrelseansvar. Stendorrens primara forsakrings-
givare dr Lansforsiakringar Stockholm och RiskPoint.
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Bolagets forsikringsskydd kan visa sig vara otillrick-
ligt for att kompensera for forluster relaterade till
skador pa Bolagets fastigheter eller andra forluster.
Sadrskilt vissa typer av risker kan vara, eller kan i
framtiden bli, omojliga eller alltfor kostsamma for
Stendorren att forsdkra sig mot. Om ndgon sddan
hindelse intraffar kan Bolaget komma att ddra sig
betydande forluster eller skador pd sina tillgdngar
eller sin verksamhet som inte kompenseras fullt ut
eller 6verhuvudtaget. Om en skada pd en fastighet
skulle uppsta och leda till att hyresgister sager upp
eller inte fornyar sina hyresavtal finns det en risk for
att Bolagets forsikringsskydd inte omfattar uteblivna
hyresintikter. Om en oforsikrad skada skulle uppsta,
eller om en skada overstiger forsikringsskyddet,

kan Bolaget komma att forlora det kapital som
investerats i den drabbade fastigheten samt framtida
intakter fran fastigheten. Bolaget kan dessutom bli
ansvarigt for att reparera skador som orsakats av
oforsikrade risker. Bolaget kan dven forbli ansvarigt
for skulder och andra ekonomiska forpliktelser
avseende skadade byggnader. I hiandelse av en forlust
som inte ticks av forsikring, en forlust som 6versti-
ger beloppsbegransningar eller uppkomst av foljd-
forluster skulle Stendorrens verksambhet, finansiella
stillning och resultat kunna paverkas negativt.

Bolaget verksamhet &r beroende av ett
valfungerande IT-system och eventuella
avbrott kan paverka verksamheten
negativt

Stendérren anvander IT framst for administration
och kommunikation samt fér marknadsforing och
marknadskommunikation. Stendorren anvinder ett
flertal IT-system for bland annat hantering av hyres-
avisering, bokforing, e-post, lagring och bearbetning
av elektroniska dokument samt kommunikation med
maiklare och andra aktorer pa fastighetsmarknaden.
Bolagets formaga att pd ett effektivt sitt driva och
kontrollera dess organisation ar darfor beroende av
ett valfungerande IT-system som integrerats i hela
organisationen. Stendorren har dven nyligen ersatt
vissa IT-system och mdste darmed integrera dessa nya
system med Bolagets befintliga IT-miljo. For det fall
Stendorren upplever visentliga brister eller avbrott

i ndgot av dessa system eller andra teknologier eller
Stendorren misslyckas med att integrera sina nya
IT-system i dess befintliga IT-miljo kan Stendorren
vara oformoget att pa ett effektivt sitt skota och
forvalta verksamheten. En visentlig brist eller ett
avbrott skulle kunna skada Stendorrens verksamhet,
kundrelationer, renommé, riskhantering och [6nsam-
het, vilket kan fé en visentlig negativ inverkan pé
Stendorrens verksambhet, finansiella stillning och
resultat.

Stenddrren &r exponerat for skatterisker

Stendorren bedriver sin verksamhet genom fastig-
hetsdgande dotterbolag och paverkas av vid var tid
gillande skatteregler. Dessa regler inkluderar bolags-
skatt, fastighetsskatt, mervirdesskatt, stimpelskatt,
regler rorande skattefri avyttring av aktier, 6vriga
statliga och kommunala palagor samt ranteavdrag
och bidrag.

Verksamheten bedrivs i enlighet med hur
Stendorren tolkar gillande skattelagstiftning, praxis
och krav fran berorda myndigheter. Skatteverket kan
emellertid gora bedomningar och fatta beslut som
avviker fran Stendorrens forstdelse eller tolkning av
ovan namnda lagar, praxis och regler. Stendorren ir,
fran tid till annan, féremal for skattegranskningar
och det finns en risk att skatterevisioner eller andra
granskningar kan resultera i att ytterligare skatter
eller avgifter maste betalas av ndgot bolag i Koncer-
nen, exempelvis till f6ljd av felaktig skattehantering
fran Bolagets sida. Stendorren har vuxit kraftigt
genom forvirv under de senaste aren. Expansionen
har inneburit ett behov av att forstirka ekonomi-
funktionen, inklusive kapacitet och rutiner for han-
tering av olika skattefragor. Historiskt sett har vissa
bolag inom Koncernen varit forsenade med betalning
av skatter, inlimnande av deklarationer samt pavisat
vissa andra brister i kontrollfunktionen avseende
skatt. Vid ett tillfalle, hdnforligt till inkomstaret
2016, har dotterbolaget Stendorren Stockholm 1 AB
paforts ett skattetilligg fran Skatteverket pa grund
av vissa skatteavdrag. Bristande skatterutiner, tolk-
ningar av gillande skattelagstiftning, praxis och krav
fran berorda myndigheter som avviker frdn myndig-
heternas, eller felaktig skattehantering kan paverka
Koncernens resultat och finansiella stillning negativt.

Stendodrren &r exponerat mot férdndrade
skatteregler

Finansdepartementet skickade i juni 2017 ett for-
slag till nya regler for foretagssektorn pa remiss
(Fizo17/02752/S1). Remissinstanserna har under
hosten 2017 lamnat synpunkter och merparten

av instanserna var kritiska mot delar i forslaget. I
korthet innebar foreslaget att nya generella begrans-
ningsregler for ranteavdrag foreslds som medfor att
avdragsbegriansningsreglerna for rantekostnader
utokas och infors pa skuld till extern part. De fore-
slagna reglerna kommer att begrinsa rianteavdragen
till del av ett skattemassigt EBIT eller EBITDA. Det
ar foreslaget att de nya reglerna infors pa beskatt-
ningsdr som paborjas efter den 30 juni 2018 men
det dr i dag oklart nir och hur nya regler kommer
att inforas. Forslaget skulle beroende pa Stendorrens
vid sddan tidpunkt befintliga kapitalstruktur, vid ett
inférande, kunna f4 betydande negativ inverkan pa
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Koncernens verksamhet, finansiella stillning och
resultat.

Regeringen beslutade den 11 juni 2015 att se
dver vissa fragor inom fastighets- och stimpelskatte-
omrédet. Kortfattat fick utredningen i uppdrag att
sdrskilt se 6ver reglerna om paketering av fastigheter
och dven att analysera om forvirv av fastigheter
genom fastighetsombildningsatgdrder missbrukas.
Den 30 mars 2017 lamnade den sérskilde utredaren
sitt betankande, SOU 2017:27, Vissa frigor inom
fastighets- och stimpelskatteomrddet. Av detta
betinkande framgar bland annat att utredaren fore-
slar ett nytt system med beskattning av skillnaden
mellan det skattemissiga vardet och marknadsvirdet
pa en fastighet nir det bestimmande inflytandet 6ver
ett fastighetsigande bolaget upphor. For fastighets-
bolagen kommer den foreslagna dndringen medfora
”avskattning” vid forsiljning av aktierna i fastighets-
forvaltande bolag pa sa sitt att den underliggande
tillgdngen, det vill siga fastigheten, anses avyttrad
for marknadsvirdet och darefter dteranskaffad for
samma virde. Med andra ord, om forslaget antas
i den form det limnats, kommer det inte lingre g
att sdlja fastigheter, direkt eller indirekt, utan att
fastigheten “avskattas” upp till marknadsvirdet.
Utredaren har dven foreslagit en skattepliktig scha-
blonintikt om 7,09 procent i det 6verldtna bolaget
beriknad pa fastighetens marknadsvirde eller
taxeringsvarde, om detta dr hogre. Den 6kade skatte-
kostnaden har utredaren forklarat med att den skall
kompensera for den stimpelskatt som hade péforts
om fastigheten istillet avyttrats direkt. Under hosten
2017 lamnade remissinstanserna sina synpunkter pa
forslaget och i princip alla var kritiska mot forslaget.
I utredningen foreslds att de nya reglerna ska trada
ikraft tidigast den 1 juli 2018. D4 forslaget inte
omfattades av hostbudgeten kommer reglerna san-
nolikt inte att trdda ikraft redan den 1 juli 2018. Det
ar i dagsldget osikert om forslaget sdsom det har pre-
senterats kommer att resultera i lagstiftning och, om
sa sker, nir reglerna kan komma att trada ikraft.

Ovriga forandringar i regelverken som styr
bolagsskatt och 6vriga skatter samt avgifter kan
ocksd paverka forutsittningarna for Koncernens
verksamhet. Sddana beslut eller forandringar,
eventuellt med retroaktiv verkan, kan i betydande
utstrackning paverka Koncernens resultat och finan-
siella stillning negativt.

Bolaget dr beroende av att kunna
refinansiera verksamheten och
refinansiering kan visa sig vara omdéjlig
eller férenad med kraftigt 6kade
kostnader

Med refinansieringsrisk avses risken att finansie-
ringen inte kan erhdllas eller fornyas vid utgédngen

av dess loptid, eller att den endast kan erhéllas eller
fornyas till kraftigt okade kostnader eller pa oférdel-
aktiga villkor. Fastighetsbolag, inklusive Stendorren,
har ofta en betydande skuldsattning och ett flertal
kreditgivare, vilket innebar att lan forfaller till betal-
ning pd regelbunden basis. Stendérren finansierar
huvudsakligen sin verksamhet genom upplaning och
fran sitt kassaflode fran den 16pande verksamheten,
vilket anvinds till forviry, betalning av drift- och
underhallskostnader, investeringar i befintliga fastig-
heter och genomférande av fastighetsutvecklingspro-
jekt. Stendorrens rantebdrande skulder uppgick per
31 december 2017 till 3 713 miljoner kronor, varav
991 miljoner kronor (motsvarande cirka 25 procent)
forfaller till omforhandling eller dterbetalning under
2018 och 2 754 miljoner kronor (motsvarande cirka
74 procent) forfaller ar 2020 eller tidigare. Per 31
december 2017 uppgick den genomsnittliga kapi-
talbindningen pa Koncernens rantebirande skulder
till kreditinstitut till 2,4 ar. Under januari 2018 har
sammanlagt 604 miljoner kronor av de skulder

som forfaller till dterbetalning under 2018 antingen
forldngts pa 5 drs ny 16ptid eller dterbetalats varefter
den genomsnittliga kapitalbindningen forlangts med
cirka 0,6 ir. Koncernen anvinder dessutom cash
pools varigenom likvida tillgdngar placeras pa rinte-
barande transaktionskonton.

Det finns en risk for att ytterligare finansiering
inte kommer att kunna erhéllas, exempelvis till foljd
av ett ogynnsamt finansiellt klimat, eller att finan-
siering endast kan erhéllas p4 villkor som ar mindre
forméanliga for Stendorren, som ett resultat av exem-
pelvis variationer i marknadsrantan. Om Stendorren
misslyckas med att refinansiera sina kreditavtal eller
bara kan erhdlla refinansiering av sina kreditavtal
till avsevirt hogre kostnader skulle det kunna ha en
vasentlig negativ inverkan pd Stendorrens verksam-
het, finansiella stillning och resultat.

Bolagets verksamhet ér beroende av
finansiering och om Bolaget bryter mot
kreditavtal kan krediten sdgas upp

Stendorren och dess dotterbolag har ingétt kredit-
avtal som innehdller diverse dtaganden, sisom
exempelvis finansiella dtaganden, som Bolagen maste
forhélla sig till. Om Stendorren eller andra bolag i
Koncernen bryter mot ett eller flera finansiella eller
Ovriga dtaganden i ett kreditavtal, exempelvis pa
grund av det allmdnna ekonomiska klimatet, stor-
ningar pa kapital- och kreditmarknaderna, oformaga
att betala sina skulder nir de forfaller eller i 6vrigt
uppfylla sina forpliktelser och dtaganden under
kreditavtal, skulle det kunna leda till att ldnet sags
upp till omedelbar betalning eller att kreditinstitutet
tar sakerheter i ansprak. Om ett lan sigs upp till
omedelbar betalning kan det enligt sd kallade cross
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default-bestimmelser i vissa kreditavtal innebidra

att dven andra forpliktelser under andra kreditavtal
inom Koncernen forfaller till betalning och att andra
kreditgivare ges ritt att siga upp lan till omedelbar
betalning. Uppsigning av ett eller flera 14n upptagna
av Bolaget eller andra bolag i Koncernen eller ian-
spraktagande av stillda sikerheter skulle kunna ha
en vasentlig negativ effekt pa Stendorrens finansiella
stillning och resultat.

Det finns restriktioner i laneavtal
vad géller méjligheten att Idmna
vinstutdelning

Stendorren och dess dotterbolag har ingatt kredit-
avtal vilka innehéller sirskilda restriktioner avseende
bland annat dterbetalning av internldn samt begrans-
ningar i ritten att [imna vinstutdelning. Det finns

en risk att sdidana dtaganden begransar mojligheten
att flytta likvida medel inom Koncernen och dirmed
forsvarar mojligheterna till planenlig renovering av
ett fastighetsbestidnd eller utdelningar till aktiedgare.
Om en planenlig renovering av Stendorrens fastig-
hetsbestdnd inte kan ske skulle det kunna ha en
negativ effekt pd Stendorrens verksamhet, finansiella
stillning och resultat.

Det finns en utdelningsbegrdnsning i
villkoren fér Bolagets utgivna obligation

Den 5 juli 2017 emitterade Bolaget ett icke-
sakerstillt obligationsldn om 360 miljoner kronor,
inom ett rambelopp om 1 miljard kronor. I januari
2018 genomfordes en emission om ytterligare 3 50
miljoner kronor och Bolaget har séledes totalt 710
miljoner kronor utestdende under obligationslanet.
Obligationslénet 1oper med en rorlig ranta om tre
manaders Stibor plus 4 procentenheter och har slut-
ligt forfall i juli 2020. Obligationslénet ar noterat pa
Nasdaq Stockholm. Enligt obligationsvillkoren far
Bolaget endast limna utdelning motsvarande hogst
50 procent av Bolagets forvaltningsresultat, sisom
det angetts i den senaste reviderade arsredovisningen,
efter avdrag for schablonskatt. Det finns en risk att
sddana dtaganden begriansar mojligheten att flytta
likvida medel inom Koncernen och didrmed forsvarar
mojligheterna till planenlig renovering av ett fastig-
hetsbestand eller att dtagandena i 6vrigt skulle kunna
ha en negativ effekt pd Stendorrens verksamhet,
finansiella stillning och resultat.

Bolaget &r beroende av sitt renommeé och
skadas det kan Stendérren g& miste om
intdkter eller tillvidxtmdjligheter

Stendorrens formaga att attrahera och behalla hyres-
gaster ar till viss del beroende av dess renommé och
Stendorrens verksamhet dr foljaktligen kanslig for

risker relaterade till renomméskador. Stendérrens
renommé kan exempelvis pdverkas negativt av
rykten, negativ publicitet eller andra faktorer som
skulle kunna leda till att Stendérren inte lingre
anses som en kompetent och seriés marknadsaktor.
Till exempel kan operativa problem eller problem
med hyresgastservice och underhéll leda till att
Stendorrens renommé skadas och darigenom till
svérigheter att behélla befintliga hyresgaster eller
attrahera nya hyresgister.

Om Stendorrens renommé skulle forsdamras eller
om Stendorren skulle uppleva negativ publicitet,
kan det minska Stendorrens konkurrenskraft, uppta
bolagsledningens tid och resurser samt orsaka mer-
kostnader for Stendorren, vilket kan fa en visentlig
negativ inverkan pa Stendorrens verksambhet, finan-
siella stillning och resultat.

Bolaget &r beroende av att kunna behalla
och rekrytera kvalificerad personal och
ledande befattningshavare

Stendorren har en liten organisation och exponeras
darfor for organisatoriska risker sdsom att Bolaget ar
beroende av vissa enskilda medarbetare. Att kunna
locka till sig och behélla kvalificerad personal och
ledande befattningshavare ar viktigt for Stendorrens
framtida verksamhet. Bolagets framtida utveckling
beror i hog grad pa foretagsledningens kunskap,
erfarenhet och engagemang. For det fall att ndgon
eller flera av dessa nyckelpersoner skulle limna sin
anstillning kan Bolaget paverkas negativt. Bolagets
ledande befattningshavare har erfarenhet som gor
dem attraktiva for konkurrenter, vilket gor det sir-
skilt utmanande for Stendorren att behalla denna
personal. Om Stendorren inte kan locka till sig eller
behalla kvalificerad personal kan det ha en negativ
inverkan pd Stendorrens verksamhet, resultat och
finansiella stallning.

Bolaget &r exponerat mot risken att

inte kunna uppna planerad takt fér
anpassningar och underhall och Bolaget
kan adra sig merkostnader fér férseningar

Bolagets strategi innefattar att kontinuerligt utveckla
och forvalta fastighetsportfoljen, bland annat
genom hyresgistanpassningar, vilket ar forknippat
med vissa risker. Det finns en risk att den planerade
anpassnings-, utvecklings- och underhéllstakten

inte kan uppnas till f6ljd av forseningar och/eller
kapacitetsbrister inom Bolaget eller hos dess leveran-
torer. Detta kan innebara att hyresgasterna kanske
inte kan utnyttja lokalerna frén den forvantade
tidpunkten eller att Bolaget ddrar sig merkostna-

der for den forlingda renoveringsperioden, vilket
skulle kunna resultera i 6kade kostnader och/eller
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minskade intdkter. I den utstrickning Bolaget inte
erhaller kompensation for sddana 6kade kostnader
eller intdktsbortfall skulle det kunna ha en negativ
inverkan pa Stendorrens verksamhet, resultat och
finansiella stallning.

Bolaget &r exponerat mot risker
férknippade med tvister, ansprak,
utredningar och processer

Stendorren kan bli involverat i legala processer med
eller bli foremal for krav fran hyresgister, leveranto-
rer, samarbetspartners och utomstdende parter inom
ramen for Bolagets dagliga verksamhet, till foljd av
fastighetstransaktioner eller dylikt. Tvister, ansprak,
utredningar och rittsliga forfaranden kan leda till att
Stendorren blir skyldigt att betala skadestidnd eller att
upphora med vissa forfaranden. Koncernbolag kan
bli inblandade i tvister inom ramen for sin vanliga
uthyrningsverksamhet och riskerar att bli foremal
for ansprak till foljd av hyresavtal, fastigheters skick,
driftstopp, forvirv eller forsaljning av fastigheter,
byggnation av nya fastigheter eller andra avtal, samt
arbetsrelaterade tvister.

Bolagets fastighetsbestdnd bestar till 6verviagande
del av fastigheter for lager och latt industri. Det
bedrivs foljaktligen 16pande verksamhet i storre delen
av Bolagets fastigheter. Om en hyresgasts verksamhet
utsatts for driftstopp eller liknande, till f6ljd utform-
ningen av eller standarden pa fastigheten, brand,
skada, fororeningar, servicefel eller i ovrigt, oavsett
om det ar till foljd av vardsloshet eller en omstandig-
het som ligger utanfor eller inom Stendorrens kon-
troll, kan det innebara att hyresgasten inte kommer
att kunna utnyttja lokalerna. Om ndgon av dessa
omstandigheter skulle intraffa finns det en risk att
skadestandskrav riktas mot Stendorren for uteblivna
intdkter eller att en hyresgast kraver att Stendorren
avhjilper ett eventuellt fel eller en skada p4 fastig-
heten. Betydande oforutsedda och omfattande
ansprak kan, om sddana leder till betydande kost-
nader, pdverka Bolaget och dess finansiella stillning
negativt. Darutover kan Koncernen, eller Koncernens
styrelseledamoter, chefer, anstillda eller narstaende
bolag, komma att bli féremal for utredningar eller
brottmalsprocesser. Alla tvister, ansprik, utredningar
och rittsliga forfaranden kan vara tidskravande,
stora den dagliga verksamheten, inbegripa ansprak
pa betydande belopp samt medfora betydande ratte-
géngskostnader. Darutover kan det vara svart att
forutse utgdngen i komplexa tvister, ansprak, utred-
ningar och rattsliga forfaranden. Tvister, ansprak,
utredningar och rattsliga forfaranden fa en visentlig
negativ inverkan pa Stendorrens verksamhet, finan-
siella stdllning och resultat.

Bolaget har tidigare bedrivit en annan
verksamhet och Bolaget &r ddrmed
utsatt fér risker férknippade med sadan
verksamhet

Bolaget har bedrivit dess nuvarande fastighetsfor-
valtningsverksamhet sedan den 5 november 2014.
Tidigare bedrev Bolaget annan verksamhet under
firmanamnet Header Compression Sweden Hol-
ding AB ("HCS Holding”). HCS Holdings verksam-
het bestod i att forvalta aktierna i teknologibolaget
Effnetplattformen AB (publ) (”Effnetplattformen”),
som utvecklade nitverkslosningar inom databran-
schen. Verksamhetsforandringen genomfordes
genom att HCS Holding forvarvade Stendorrens
ddvarande verksamhet, aktierna i det av Kvalitena
AB (publ) (”Kvalitena”) dgda Stendorren Stockholm
1 AB och dess fastigheter samt 6vertog namnet
Stendorren Fastigheter AB (publ). Bolaget delade
vidare ut den tidigare verksamheten Effnetplatt-
formen till de befintliga aktiedgarna. Stendérrens
nuvarande fastighets-forvaltningsverksamhet
bedrivs foljaktligen genom samma legala entitet,
HCS Holding, som tidigare, genom dotterbolag,
bedrev teknologiverksamhet under annat ledarskap.
Bolagets nuvarande verksamhet dr ddrmed, i tilligg
till de risker som foljer av att vara ett fastighetsfor-
valtningsbolag, utsatt for risker forknippade med hur
den tidigare verksamheten bedrevs. Sddana risker
kan exempelvis vara relaterade till skatt, miljo, redo-
visning, oférutsedda krav och dylikt. Det kan vara
svart for Stendorren att forutse sddana risker da de
relaterar till en annan typ av verksamhet. Alla tvister,
ansprak, utredningar och rittsliga forfaranden som
hanfor sig till tiden fore den § november 2014 och
foljaktligen den tidigare verksamheten, kan vara
svdra att forutse, stora den dagliga verksamheten,
vara tidskravande och dessutom innebira betydande
belopp for Bolaget, vilket kan ha en visentlig negativ
inverkan pa Stendorrens verksamhet, finansiella still-
ning och resultat.

Bolaget kan bli féremal fér en
dgarférdndring och Bolaget kan paverkas
negativt om nagot avtal ségs upp till félid
av en sadan dgarféréndring

I vissa av Koncernens avtal, diribland for det av
Bolaget utstillda obligationslanet samt i Bolagets
kreditavtal med kreditinstitut, finns bestimmelser
som aktualiseras vid dgarforandringar i Stendorren
eller andra bolag inom Koncernen. Bolaget kan
paverkas negativt om ndgot av dessa avtal sdgs upp
eller om for Bolaget ogynnsamma bestimmelser
aktualiseras till f6ljd av en sddan dgarforandring.
En dgarfordndring uppstar exempelvis enligt obli-
gationslanet for det fall (i) nidgon eller ndgra (med
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undantag for Kvalitena) som agerar gemensamt blir
dgare, direkt eller indirekt, till mer dn 50 procent av
aktierna och rosterna i Bolaget eller har ratt att utse
samtliga eller en majoritet av styrelsens ledamoter
eller (ii) om Bolagets aktier upphor att vara listade
pé en reglerad marknad som Nasdaq Stockholm
eller en multilateral handelsplattform som Nasdaq
First North. Vid en sidan dgarforindring kan obliga-
tionsinnehavare under obligationslanet krava fortida
inlgsen av obligationerna till ett belopp om 101 pro-
cent av det nominella virdet av obligationerna. Om
Bolagets finansiering, avtalsstruktur, obligationslan
eller annat avtal paverkas eller forfaller till betalning,
sasom tillimpligt, till foljd av en dgarforandring, eller
om ndgot avtal sdgs upp i fortid som en konsekvens
dirav, skulle det kunna innebira betydande merkost-
nader och ha en visentlig negativ inverkan p4 Bola-
gets verksambhet, finansiella stillning och resultat.

Bolaget dr exponerat mot
vardeférandringar pa Bolagets
rantederivat

Huvuddelen av Stendorrens kreditavtal 1oper med
rorlig rinta. Som en del i hanteringen av rinterisken
anvinder sig Bolaget av riantederivat vilket foljer

av Koncernens finanspolicy att ha rantefixerings-
arrangemang som ticker 40—70 procent av utesta-
ende krediter. Rantefixeringsarrangemangen bestar
av rantederivat i form av rantetak. Rintederivaten
redovisas l6pande till verkligt varde i balansrak-
ningen och med virdeférandringar i resultatrak-
ningen. I takt med att marknadsrintor forandras
uppstdr ett teoretiskt over- eller undervirde pa rinte-
derivaten som kan ha effekt pa resultatrakningen.
Vid loptidens slut dr viardet pa derivaten alltid noll.
Derivaten utgor ett skydd mot hogre rantenivder,
men innebar att marknadsvardet pa Bolagets rante-
derivat minskar om marknadsriantorna sjunker, vilket
kan fa en negativ effekt pd Bolagets finansiella stall-
ning och resultat.

Bolaget &r exponerat mot kreditrisker
inom finansverksamheten

Forutom kreditrisker i forhédllande till kunder

ar Stendorren exponerat mot kreditrisker inom
finansverksamheten. Sddana kreditrisker uppstar
bland annat vid placering av likviditetsoverskott,

vid tecknande av avtal om rantetak samt vid erh3l-
lande av lang- och kortfristiga kreditavtal. Om dessa
motparter inte kan uppfylla sina dtaganden gentemot
Stendorren skulle det kunna ha en visentlig negativ
inverkan pd Koncernens verksamhet, finansiella still-
ning och resultat.

Risker relaterade till aktierna

Aktiekursen kan vara volatil eller sjunka
och likviditeten i Bolagets aktie kan vara
begrdnsad

En investerare bor notera att en investering i Bolagets
aktier dr forknippad med risker. Aktiekursen kan till
exempel pdverkas negativt till f6ljd av marknads-
volatilitet, av att aktier i Bolaget eventuellt avyttras
pa marknaden i osedvanlig utstrackning eller till foljd
av en forvantan om att sidan avyttring kommer att
ske. Det finns saledes inte ndgon garanti avseende
den framtida kursutvecklingen for Bolagets aktier,
varfor vardet pa investeringen kan 6ka sdval som
minska. Begransad likviditet i Bolagets aktier kan
vidare bidra till att forstirka fluktuationerna i
aktiekursen. Begransad likviditet i Bolagets aktier
kan dven medfora problem for enskilda aktieagare
att avyttra sina aktier. Det finns en risk att aktier i
Stendorren inte kan siljas till ett for innehavaren
godtagbart pris, eller 6verhuvudtaget, vid ndgon
tidpunkt.

Befintliga aktiedgares forsélining av aktier
kan & kursen for aktierna att sjunka

Kursen for Bolagets aktie kan sjunka om det sker
omfattande forsiljning av aktier i Bolaget, sarskilt
forsiljningar av Bolagets styrelseledamoter, ledande
befattningshavare och storre aktiedgare eller nir ett
storre antal aktier saljs.

Bolagets stérsta aktiedgare har ett
betydande inflytande éver Bolaget och
kan férsena eller férhindra férdndringar i
kontrollen av Bolaget

Kvalitena innehar per 31 december 2017 cirka 40,3
procent av rosterna i Stendorren. Kvalitena, tillsam-
mans med Ovriga storre aktiedgare, har mojlighet att
utova ett vasentligt inflytande i arenden som kraver
godkidnnande av aktiedgarna pa bolagsstimma och
kan ocksd komma att ha mojlighet att forhindra ett
kontrolldgarskifte i Bolaget. Denna dgarkoncentra-
tion kan vara till nackdel for aktiedgare som har
andra intressen 4n majoritetsaktieigaren. Aven andra
dgare kan komma att inneha eller senare skaffa sig
innehav av sddan storlek att det kan ha betydelse for
inflytandet 6ver Stendérren.

Framtida utdelningar fran Stenddérren &r
beroende av manga olika faktorer och kan
komma att variera

Storleken pé framtida eventuella utdelningar fran
Stendorren dr beroende av ett antal faktorer, sisom
behov av aterinvesteringar for att uppratthélla hog
kvalitet och finansiera framtida tillvixt, framtida
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vinst, finansiell stillning, kassaflode, behov av
rorelsekapital, politiska beslut och andra faktorer.
Det finns en risk for att Bolaget inte kommer att ha
tillrackligt med utdelningsbara medel for att genom-
fora utdelningar 6verhuvudtaget eller i den utstrack-
ning som aktiedgarna forvantar sig. Det finns ocksa
en risk for att Bolaget och/eller dess storre aktiedgare
av olika anledningar forhindrar eller begransar fram-
tida utdelningar. For det fall ingen utdelning limnas
kommer en investerares eventuella avkastning att
vara beroende av aktiekursens framtida utveckling.

Stenddérren kan komma att drabbas av
6kade kostnader som ett resultat av
noteringen

I samband med att Bolaget noteras pd Nasdaq Stock-
holm kommer Stendérren att bli foremal for vissa
lagar, regler och krav, som dr mer omfattande 4n det
regelverk som tidigare varit tillimpliga for Bolaget.
Som en f6ljd hirav kommer Bolaget att drabbas av
kostnader for bland annat juridisk radgivning, redo-
visning och rapportering som Bolaget inte tidigare
hade. Stendo6rren kan vidare komma att behova oka
sina personella resurser for att hantera den 6kade
regelbordan. Det finns en risk for att sidana okade
kostnader far en negativ pdverkan pa Bolagets finan-
siella stillning och resultat.

Valutakursdifferenser kan ha en
vésentligt negativ inverkan pa vérdet pa
aktieinnehav eller betalda utdelningar

Bolagets aktier kommer endast att noteras i kronor
och eventuella utdelningar kommer att betalas i
kronor. Det innebar att aktiedgare utanfor Sverige
kan f3 en negativ effekt pa viardet av innehav och
utdelningar nar dessa omvandlas till andra valutor
om kronor minskar i virde mot den aktuella valutan.

Aktiedgare i USA eller andra ldnder
utanfér Sverige kanske inte kan delta i
eventuella framtida kontantemissioner

Om Bolaget emitterar nya aktier vid en kontantemis-
sion har aktiedgarna som huvudregel foretradesratt
att teckna nya aktier i forhdllande till antalet aktier
som innehades fore emissionen. Aktieagare i vissa
andra linder kan dock vara foremal for begrans-
ningar som gor att de inte kan delta i sddana foretra-
desrittsemissioner, eller att deltagande pa annat satt
forsvdras eller begransas. Exempelvis kan aktiedgare
1 USA vara forhindrade att utdva sadan foretradesritt
om aktierna och teckningsritterna inte r registre-
rade enligt US Securities Act och om inget undantag
fran registreringskraven enligt US Securities Act ar
tillampligt. Aktiedgare i andra jurisdiktioner utanfor
Sverige kan paverkas pd motsvarande sitt om teck-
ningsritterna eller de nya aktierna inte ar registre-
rade eller godkdnda av behoriga myndigheter i dessa
jurisdiktioner. Bolaget har inte skyldighet att ansoka
om registrering enligt Securities Act eller att ansoka
om motsvarande godkidnnanden enligt lagstiftningen
i ndgon annan jurisdiktion utanfor Sverige med
avseende pa sddana teckningsritter och aktier och
att gora detta i framtiden kan vara opraktiskt och
kostsamt. I den utstriackning som Bolagets aktiedgare
ijurisdiktioner utanfor Sverige inte kan utova sina
rattigheter att teckna nya aktier i eventuella fore-
tradesrittsemissioner kommer deras proportionella
agande i Bolaget att minska.
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BAKGRUND OCH MOTIV

Stendorren har som affarsidé att skapa langsiktig tillviaxt och viardedkning genom att forvarva, utveckla och
forvalta fastigheter inom Storstockholm och Mailardalen, med fokus pa fastigheter for logistik, lager och latt
industri. Bolaget forvarvar avkastningsfastigheter inom sina definierade marknader och tillgdngsslag i syfte

att skapa aktiedgarvarden och starka intjaningsformdgan. Frén tid till annan kommer aven fastighetsforsilj-
ningar ske av fastigheter som antingen bedoms vara fardigutvecklade och mogna for avyttring eller som av
forvaltningsskail eller geografiska skal bor avyttras. Aktiv fastighetsutveckling bedrivs i befintliga fastigheter,
exempelvis via detaljplanearbete dir forutsattningar finns for tillskapande av byggritter eller foradling av
fastigheternas anvandning till fastighetsslag som attraherar hyresgaster med hogre betalningsvilja. Stendorrens
forvaltningsorganisation, bestdende av egen personal for sdvil kameral som teknisk forvaltning, arbetar for att
langsiktigt starka Bolagets l1opande intjaning och kundrelationer.

Bolagets nuvarande verksamhetsinriktning dr ny sedan november 2014, medan affirsmodellen ar beprovad
d4 verksamheten och flera av fastigheterna tidigare forvaltades av Bolagets storsta aktiedgare Kvalitena. Under
2014 delade Kvalitena upp huvuddelen av sin fastighetsportfolj i en bostadsdel och en del med fastigheter
for lager och latt industri. Bostadsfastigheterna separerades fran Kvalitena genom borsnoteringen av D. Car-
negie & Co AB (publ), medan fastigheterna for lager och latt industri, det vill saga Stendérrens verksamhet,
separerades fran Kvalitena genom ett omvant forvirv pd Nasdaq First North, varigenom det noterade bolaget
HCS Holding forvarvade Stendorrens verksamhet, dvertog namnet Stendorren och avyttrade sin tidigare
teknikverksamhet genom utdelning av verksamheten i det helagda dotterbolaget Effnetplattformen AB till sina
aktiedgare. Bolagets B-aktie med dess nuvarande verksamhetsinriktning handlas sedan den 6 november 2014
pd Nasdaq First North och sedan den 7 maj 2015 pd Nasdaq First North Premier. Sedan Stendorrens notering
pd Nasdaq First North har Stendorren utokat fastighetsinnehavet till ett, per dagen for Prospektet, totalt inne-
hav om 1071 fastigheter med ett underliggande marknadsvirde varde om cirka 6,6 miljarder kronor.

Samtliga fastigheter och tomtritter dr beldgna inom Stockholmsregionen och Milardalen och hade per 31
december 2017 ett sammanlagt marknadsvirde om 6 494 miljoner kronor. Per dagen for Prospektet omfattar
bestandet totalt cirka 609 ooo kvadratmeter uthyrbar yta. Bolagets fastigheter och tomtritter inom lager-, latt
industri- och logistik svarar for cirka 72 procent av den totala uthyrbara ytan. Per dagen for Prospektet omfat-
tar Bolagets portfolj obebyggda byggritter som vid full exploatering bedoms kunna tillskapa cirka 620 coo
kvadratmeter total byggarea, huvudsakligen for litt industri-, logistik och handelsindamal. Stendorren
bedomer att det finns fortsatt goda tillvixtutsikter. Under 2016 och 2017 utdokade Bolaget portfoljen av fast-
igheter genom att aterinvestera egengenererade Overskott sisom kapitalinsats vid forvirv och investeringar i
dgda fastigheter. Under 2015 genomfordes dven ett antal forvarv dir kapitalinsatsen finansierades dels genom
egengenererade overskott och dels genom nyemission av aktier som dellikvid. Bolagets tillvixt avses dven fort-
sdttningsvis finansieras huvudsakligen med egengenererade 6verskott i kombination med upptagande av nya
fastighetskrediter. Mojligheten att emittera aktier finns och kommer utvirderas i samband med mojliga storre
forvirv.

En notering pa Nasdaq Stockholm kommer att 6ka forutsattningarna for att bredda Bolagets aktiedgarbas
till mdnga institutionella investerare som idag ar forhindrade att investera i Bolagets aktier och ge Stendorren
ytterligare tillgdng till de svenska och internationella kapitalmarknaderna, vilket bedoms framja Bolagets fort-
satta tillvixt och utveckling. Styrelsen anser att en notering av Bolagets B-aktier pd Nasdaq Stockholm ar ett
logiskt och viktigt steg i Stendorrens utveckling, vilket kommer att 6ka kdnnedomen om Stendorren och dess
verksamhet bland nuvarande och potentiella aktiedgare, kunder, leverantorer och kreditgivare. Av dessa anled-
ningar har styrelsen ansokt om notering pd Nasdaq Stockholm. Bolagets ans6kan om upptagande till handel
av Bolagets B-aktier pd Nasdaq Stockholm har godkints av Nasdaq Stockholms bolagskommitté, forutsatt att
vissa sedvanliga villkor uppfylls.
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I 6vrigt hanvisas till innehallet i foreliggande Prospekt, vilket har upprittats av styrelsen for Stendorren med
anledning av ansékan om upptagande till handel av Bolagets B-aktier pd Nasdaq Stockholm. Styrelsen for
Stendorren dr ansvarig for innehdllet i detta Prospekt. Harmed forsdkras att alla rimliga forsiktighetsdtgarder
har vidtagits for att sikerstdlla att uppgifterna i Prospektet, savitt styrelsen vet, 6verensstdmmer med de fak-
tiska forhallandena och att ingenting dr uteldmnat som skulle kunna pdverka dess innebord.

Stockholm, 29 mars 2018

Stendorren Fastigheter AB (publ)
Styrelsen
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MARKNADSOVERSIKT

Information i detta avsnitt dr Stendorrens samlade bedomning baserad pa sdvil

interna som externa kallor. Om inte annat anges baseras informationen i detta avsnitt

pd Stendorrens utvardering av offentligt tillgingliga rapporter fran bland annat
fastighetsradgivnings- och analysforetag, daribland en rapport av analysforetaget Evidens
(”Evidens”). Eftersom Stendorren inte har tillgang till de fakta och antaganden som
ligger till grund for sadan marknadsinformation och inte heller statistisk information och
ekonomiska indikationer som finns i dessa tredjepartskallor kan Bolaget inte kontrollera
sddan information och dven om Stendorren anser att informationen dr tillforlitlig kan
Bolaget inte garantera dess riktighet eller fullstindighet. Sdvitt Bolaget kdanner till och
kan forvissa sig om genom jamforelse med annan information som offentliggjorts av
sddana kdllor, har dock inga uppgifter uteldmnats pd ett sdtt som skulle géra den atergivna

informationen felaktig eller missvisande.

Savitt Stendorren kanner till och har mojlighet att bedoma har inga signifikanta fakta
uteldmnats som skulle kunna gora informationen felaktig eller vilseledande. Bolaget
har efterstravat att anvinda den senast publicerade informationen fran relevanta kdllor.
Prognoser och framdtblickande uttalanden i detta avsnitt utgor inte ndgon garanti for den
framtida utvecklingen, och faktiska handelser och omstindigheter kan avvika visentligt
fran de aktuella forvintningarna. Flertalet faktorer kan orsaka eller bidra till sadana
avvikelser. Se vidare avsnittet ”Viktig information till investerare™.

Bakgrund

Stendorren forvarvar, utvecklar och forvaltar fastig-
heter inom fastighetsslagen for logistik, lager och latt
industri, primirt inom Storstockholm och Mailarda-
len. Bolaget ar sdledes beroende av hur marknaden
for dessa typer av fastigheter utvecklas och forand-
ras. Genom att analysera statistik frin SCB kan ett
empiriskt stod pavisas for att utbudet av dessa typer
av lokaler over tid 6kar i Storstockholms yttre lagen
medan de mer centrala lagena omvandlas till bosta-
der, handel och kontor. Bolagets bedomning ar att
denna trend kommer fortsitta i takt med Stockholms
fortsatta tillvaxt 6ver de kommande decennierna.

Efterfrdgan pa lager- och industrilokaler i stor-
stadsregionerna paverkas patagligt av den demogra-
fiska och ekonomiska utvecklingen i Sverige. Nar
Stockholmsregionen vaxer forandras de ekonomiska
incitamenten fér markanvandningen. Kombinationen
av stark befolkningstillvixt och ekonomisk tillvaxt
oOkar efterfrdgan pa handel och olika former av tek-
nisk service som i sin tur kraver lokaler med rimliga
hyror och i tillgangliga lagen.

Med den snabba tillvixten okar samtidigt kon-
kurrensen om centralt och attraktivt belagen mark.

I ménga traditionella lager- och industriomrdden
innebdr en allt hogre betalningsvilja for bostader och
kontorsarbetsplatser ett tydligt omvandlingstryck
fran lager- och industrilokaler mot bostader eller
kontor. Foretag som nyttjar lager- och industrilokaler
for sin verksamhet maste da flytta till mindre centrala
lagen. Investeringar i infrastruktur dndrar samtidigt
olika ldgens relativa marknadsposition och bidrar
till att forandra efterfrigan pa bade bostider, kontor,
lager och industri.

For att oka forstdelsen for hur marknaden utveck-
las och forandras maste ett antal forutsittningar och
omstindigheter beskrivas mer ingdende.

Omvarldsfaktorer
Ekonomisk politik driver stark tillvaxt

Som en relativt liten och 6ppen ekonomi med ett
stort beroende av export till omvirlden paverkas Sve-
riges ekonomi av den ekonomiska utvecklingen i de
linder med vilka Sverige bedriver handel. Under ett
antal &r har Sverige och 6vriga EU praglats av lang-
sam prisutveckling och mitt som KPI, dir effekten av
sankta rantor medriknas, uppgick den svenska infla-
tionen for heldret 2017 till 1,7 procent (1,0 for 2016
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och 0,0 for 201 5). Konjunkturinstitutets beddmning
i december 2017 indikerar att KPI uppgar till 1,7
procent for heldret 2018 for att under 2019 nd 2,3
procent och dnnu nagon tiondels procent hogre aret
darpa. Mitt som KPIF (utan ranteeffekter) uppgick
inflationen 2017 till 1,9 procent (1,4 procent for
2016) och bedoms for heldret 2018 uppga till 1,8
procent, en niva som sedan Konjunkturinstitutet
bedémer bestar dven under 2019 for att under 2020
stiga ytterligare 0,2 procentenheter.

Tillviaxten i den svenska ekonomin har varit
stark de senaste dren med en BNP-tillvixt (matt till
marknadspriser) om 3,2 procent under 2016 och
2,5 procent under 2o17. Tillvixten vintas, enligt
Konjunkturinstitutets bedomning, ta ny fart under
2018 med en bedomd BNP tillvixt uppgdende till 2,9
procent (varefter tillvixten under 2019 ter forvan-
tas sjunka till omkring 2,0 procent). Den under 2018
tilltagande tillvixttakten drivs enligt Konjunkturin-
stitutet huvudsakligen av ett starkt efterfragetryck
frén omvirlden dar forsiljningen av svenska pro-
dukter vintas 6ka, vilket i sin tur ytterligare pressar
ned arbetslosheten som forvintas bottna under 2019
kring 6 procent.

De senaste manadernas fall i bostadspriser utgor
en stor osdkerhetsfaktor. Sattningen pa bostadsmark-
naden under hosten 2018 bedoms vara tillfillig och
prognosen forutsitter att bostadspriserna stabiliseras
under inledningen av 2018. Bostadsinvesteringarna
planar ut, men pé en hog niva, vilket innebar att till-
vixten i byggproduktionen i det nirmaste stagnerar
20719. Skulle prisfallet bli stérre och mer langvarigt
kan det fa mer markbart negativa effekter pa bade
konsumtion och bostadsinvesteringar, och darmed pa
ekonomin som helhet.

Konjunkturinstitutet bedomer att inflationen
stabiliserar sig runt 2 procent de kommande &ren
varefter Riksbanken under 2018 kommer introdu-
cera ldngsamma hojningar av repordntan med en
reporinta om —o,2 5 procent till slutet av 2018 och
en positiv reporanta under mitten av 2019. Trots att
Konjunkturinstitutet bedomer att BNP tillvaxttakten
kommer att avta 2019 och dren darefter, samt att
arbetslosheten bottnar under 2019 for att darefter
aterigen stiga svagt, gor institutet bedomningen att
Riksbanken kommer lita reporintan fortsatta stiga
langsamt upp mot en langsiktig niva runt 2 procent.

Storstockholmsregionen och Mélardalen

Efterfrdgan pa lager- och industrilokaler i storstads-
regionerna paverkas patagligt av den demografiska
och ekonomiska utvecklingen i Sverige. Nir Stock-
holmsregionen vixer forandras de ekonomiska inci-
tamenten for markanvindningen. Kombinationen av
stark befolkningstillvixt och ekonomisk tillvaxt okar
efterfrigan pd handel och olika former av teknisk

service som i sin tur krdver lokaler med marknads-
missiga hyror och i strategiska ligen. Mot denna
bakgrund definierar Stendorren Storstockholm

och regionstider i Milardalen som sin marknad.
Stendorrens fastighetsbestdnd ar till cirka 8o procent
beldget inom Storstockholm och till resterande del
till regionstader i Milardalen. Detta avsnitt belyser
Storstockholmregionens historiska och pagiende
starka tillvixt, vilket 4ven paverkar tillvixttakten i
Milardalens regionstiader.

Tillsammans med den snabba tillvixten 6kar
samtidigt konkurrensen om centralt och attraktivt
beldgen mark. I manga lager- och industriomraden
innebar en allt hogre betalningsvilja for bostider,
handel och kontorslokaler ett tydligt omvandlings-
tryck dir anviandandet av fastighetsbestdnden i dessa
lagen over tid forandras till bostads-, handel eller
kontorsindamal. Genom denna foriadling av fastig-
heternas anvandning uppstér en betydande virde-
okning av de fastigheter som berors. Dartill sker en
omflyttning av de foretag som dr hyresgaster i dessa
omraden, vilket i sin tur genererar en relativt stor
och konstant efterfragan pé littillgiangliga lager- och
industrilokaler.

Investeringar i infrastruktur dndrar samtidigt
olika lagens relativa marknadsposition och bidrar
till att forandra efterfrdgan pa bade bostader, kontor
och lager-/industrifastigheter. I den vixande stor-
staden tenderar dven omrdden som tidigare ansetts
ligga i perifera ldgen att uppgraderas i takt med
utbyggda kommunikationer och exploatering av
markomriden.

Befolkningstillvaxt i Sveriges lokala
arbetsmarknader

En grundldggande forutsittning for marknads-
utvecklingen dr den regionala tillvixten. En hog
befolknings- sysselsattnings- och ekonomisk tillvaxt
paverkar efterfrdgan och omvandlingstryck pad mark-
anvindningen. En viktig fraga ar darfor vilka lokala
arbetsmarknader som vixer i Sverige och varfor vissa
regioner vixer snabbare dn andra. Den senare och
grundldggande fragan handlar om f6éridndringar av
Sveriges ekonomiska geografi.

Den nya ekonomiska geografin

Sveriges ekonomiska utveckling har sedan mitten av
1990-talet praglats av en forandring i landets eko-
nomiska geografi. 2017 bodde mer an fyra miljoner
svenskar i de tre storstadsregionerna med omland
och den storsta delen av Sveriges sysselsdttnings- och
befolkningstillvixt aterfinns i de storsta regionerna.
Bade fodelse- och flyttnetton dr hoga i de storsta
regionerna. Den starka tillvixten i de storsta regio-
nerna innebir en 6kad koncentration av bostadsbyg-
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gandet till dessa regioner och allt mindre byggvoly-
mer 1 Ovriga Sverige.

Modern teori och forskning talar for fortsatt
geografisk koncentration av boende, foretag och
arbetsplatser. Forskningsomradet brukar benimnas
Den nya ekonomiska geografin ("NEG”). NEGs
huvudbudskap ir att stora stadsregioner blir storre
och global konkurrens handlar i vixande utstrack-
ning om konkurrens mellan stora och allt storre
stadsregioner. Fenomenet ir inte unikt svenskt utan
tydligt i hela Visteuropa. Foretag attraheras i forsta
hand till stora marknadsplatser, vilket ar liktydigt
med stadsregioner med stor och tit efterfrigan. D
foretag soker sig dit vixer den lokala marknaden och

ger en dnnu storre potential for fornyelse och tillvaxt.

Samma forhéllande giller aven hushall som attrahe-
ras till stora lokala marknader for arbete, utbildning,
vard och omsorg, kommersiell service och kultur.
Dirmed vixer sddana marknader ytterligare. Den
avgorande forklaringen till att bide hushallen och
foretagen attraheras till storre geografiska markna-
der dar mangfalden i tillgdngen pa resurser, utbildning
och tjanster.

NEG har flera avgorande budskap. Det finns
sarskilt tvd som dr mer grundliaggande. Det ena dr
att ekonomisk tillvaxt och fornyelse inte kan forstas
som en allman nationell process. Huvudrollen spelas
i stillet av urbana ekonomier, som skapar lokala
marknader (pendlingsregioner) for hushall, foretag,
boende och arbete. Det andra huvudbudskapet ar
att lokala marknaders storlek och tithet spelar en

ARLIG PROCENTUELL BEFOLKNINGS-
TILLVAXT | LANDETS LOKALA
ARBETSMARKNADER 1995-2016
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vasentligen storre roll for konkurrensférmagan och
tillvaxt an vad som tidigare var den dominerande
forestillningen. Det senare budskapet innebar att ju
storre regioner desto storre lokala hemmamarknader.
Storre regioner kan hysa sarskilda lokala resurser och
en mangfald av specialiserade verksamheter, som ger
konkurrensfordelar och ekonomisk vilfard. Forkla-
ringen dr att fasta kostnader for specialiserade resur-
ser och verksamheter kan fordelas pa fler. Storlek och
mangfald okar i vixelverkan vilket gor att tillvaxten i
befolkning och sysselsittning i storre regioner till stor
del blir sjalvgenererad.

Nir en region vixer i storlek vaxer ocksd dess
mangfald — vilket innebdr fler ndringar och storre
variation i konsumtion, fritid och arbete.

Hur Sverige konkret paverkats av NEGs krafter
sedan mitten av 1990-talet framgar av figur 1 och 2
nedan. Dessa figurer redovisar utvecklingen lokalt
for arbets- och bostadsmarknader i olika storleks-
grupper. Resultatet ar entydigt: bdde befolkningstill-
vixt och sysselsattningstillvaxt dr storst i de stora
regionerna medan utvecklingen i de sma regionerna
ar betydligt svagare. Sveriges samlade ekonomiska
tillvaxt blir darfor allt mer beroende av tillvaxtvill-
koren i storstadsregionerna. I de minsta regionerna
minskar befolkningen och tillvixten i I1onesumma
och disponibla inkomster halkar efter.

Det finns daven stod for att utvecklingen sam-
tidigt inte bara koncentrerar tillvixten till de storsta
regionerna. Inom varje region koncentreras tillvixten
dessutom till regionernas mest centrala delar. Av

ARLIG PROCENTUELL TILLVAXT
AV SYSSELSATTNINGEN | LANDETS
LOKALA ARBETSMARKNADER 1995-2016
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tabellen nedan, som illustrerar utvecklingen i ett uppvisade kirnkommunerna i Linkoping, Visterds

antal lokala arbetsregioner (”LA-region”), framgér och Orebro mellan 1822 procent tillvixt medan

att endast de tre storstadsregionerna redovisar nimn-  kranskommunerna runt dessa stider redovisar en
vird tillvixt ocksa i regionens yttre delar. For 6vriga svagt negativ utveckling under samma period. Mot-
storre regioner vixer den centrala regionen delvis svarande effekt dr annu tydligare i exempelvis Umea.

pa bekostnad av regionens eget omland. Exempelvis

ANTAL INVANARE | TILLVAXT | KARNKOMMUNEN TILLVAXT | KRANSKOM-  TILLVAXT | LA-REGIONEN
LA-REGION LA-REGIONEN 2017 1995 TILL 2017 MUNEN 1995 TILL 2017 1995 TILL 2017
Stockholm 2364271 33,6% 33,4 % 33,5%
Goteborg 1180601 25,6 % 19,3 % 22,2 %
Malmé 1167 939 35,8% 19,0 % 23,3%
Uppsala 338 486 19,9 % 27,6 % 22,5%
Linkdping 268 818 20,7 % -0,9 % 10,8 %
Vésteras 247 453 21,3 % -1,0% 11,4 %
Orebro 246 775 25,6 % -1,0% 13,7 %
Jonkoping 225 864 19,1 % 4,0 % 12,7 %
Karlstad 209 906 14,7 % -4,2 % 3,1%
Trollhattan 208 988 11,0 % 3,3% 53%
Skoévde 185 863 11,2 % -2,1% 1,5%
Norrkdping 184 945 13,8 % =-3,7% 9,1%
Kristianstad 181 023 14,0 % 3,1% 7,9 %
Luled 176 739 9,0 % -5,9% 0,1%
Boras 176 569 15,5% 2,4 % 10,2 %
Eskilstuna 164 886 17,1 % -0,3% 10,1 %
Gavle 164 820 11,1 % -2,7% 53%
Falun 158 182 59% 2,4 % 3,7 %
Umea 155 606 23,4 % -9,9% 151 %
Sundsvall 151510 4,5% -9,3% -0,8%
VaXj® 141904 25,1% -4,8% 12,4%
Kalmar 130 165 15,5% -3,0% 57%
Halmstad 124 899 19,5% 8,8% 17,2 %
Ostersund 107 861 4,8% -6,5% -0,3%
Tabell 1. Befolkningstillvixt i regionkdrna respektive omland 1995-2017. Kalla: SCB och Evidens.
En viktig forklaring till att tillvixten koncentreras i kunder. Dessa grundliggande forhillanden koncen-
geografin ir att sysselsittningstillvixten framforallt trerar tillvaxt till farre, titare och mer attraktiva

sker i tjanstesektorer. Ett stort antal tjanstebranscher ~ platser i geografin. Sdrskilt tydlig har tjanstesektorns
har mycket att vinna pa att samlokaliseras med andra  kraftiga tillvixt varit i storstadsregionerna, inte minst

tjanster. I industribranscher diremot, vilka typiskt i Stockholm, se figur 3. Sedan 1995 har sysselsatt-
sett ar oberoende av lokalisering i forhallande till ningen i regionens tjdnstebranscher vuxit med 6ver
sina slutkunder som ofta finns spridda 6ver hela 8o procent. Detta skapar ett omvandlingstryck som
virlden, faller sysselsdttningen. Tjanstesektorerna paverkar lager- och industrimarknaden. P4 vilket sitt
innehéller fler transaktionsintensiva verksamheter detta sker beskrivs nirmare i avsnitt ”— Omwvand-
som kriver geografisk narhet till leverantorer och lingstryck fran kontor och bostdder” nedan.
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Kélla: SCB och Evidens

Omvandlingstryck frén kontor och
bostdder

En fastighets langsiktiga anvindning (sdsom for
bostidder, kontor, lager eller industriverksamhet) styrs
i stor utstrackning av starka ekonomiska drivkrafter.
Ju hogre betalningsvilja en hyresgast har for att
lokalisera sig till en fastighet, desto hogre blir fastig-
hetens teoretiska varde. I takt med den starka tillvaxt
som Stockholm erfar, 6kar efterfragan for moderna
kontorslokaler och bostdder. Denna efterfragedkning
ar inte jamnt fordelad 6ver Stockholmsregionen utan
specifika faktorer har stor paverkan pa var kontors-
och bostadsefterfragan blir storst. Genom att konver-
tera dldre anvandning av fastigheterna i sarskilt efter-
fragade omrdden till kontor eller bostadsandamal,
kan betydande fastighetsvarden skapas.

De specifika faktorer som driver pa denna 6kade
efterfragan ser lite olika ut for kontor respektive
bostider.

Vad giller efterfrdgan pa kontor visar analyser att
tillgang till kollektivtrafik och utbudet av kommersi-
ell service har stor betydelse. Tillgdngligheten med bil
har ingen signifikant paverkan. Tillgdngligheten med
kollektivtrafik dr ocksd beroende av boendetitheten
—ju fler som bor utmed goda kommunikationsstrak
desto hogre blir tillgangligheten med kollektivtrafik.

Aven service- och handelsutbudet i niromradet ir
viktigt for kontorsetableringar. Service- och handels-
utbudet ir i sin tur en funktion av tithet och storlek
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Bostadsprisutveckling i Stockholm néirférort 1996—-2017.
Ndrforort = Stockholms stad utanfér tull samt Nacka,
Sundbyberg, Solna och Liding6 kommuner.

Kéalla: Varderingsdata och Evidens

pd kontorsomrddet samt gatumiljons utformning.
Utbudet forklaras av entrétitheten, ett matt pa hur
serviceutbudet kan exponeras i gatumiljo, och hur
manga anstillda som finns inom 1 km gangavstand i
samma omréde.

Effekten av att hoja produktkvaliteten genom
nyproduktion av stora kontorsmiljoer i samma
omrdade ar ocksa tydlig. En viktig delforklaring vid
sidan av rent estetiska virden samt teknisk standard
ar att nyare kontor kan nyttjas mer effektivt varvid
den totala lokalkostnaden dnda blir konkurrenskraf-
tig jamfort med dldre lokaler. Kontorsomrédden med
en hog koncentration av renodlade kontorsbaserade
branscher har hogre hyresnivier an omrdden med
en storre branschbredd. Sannolikt beror det pa att
madnga kontorsintensiva branscher redovisar hogt
foradlingsvirde per anstilld samtidigt som de kan
nyttja lokaler effektivt. Sammantaget blir de dirmed
mindre kdnsliga for lokalkostnader.

Utvecklingen indikerar ocksa ett framvaxande
kontorsomrades dynamik. Hog tillganglighet tycks
vara en grundforutsittning och sarskilt attraktivt for
foretag som kan utvinna produktivitetsfordelar av
narhet till kunder, underleverantorer, talangmarknad
mm. Detta medfor att andelen kontorsintensiva bran-
scher okar vilket i sin tur ger underlag for 6kat utbud
av service, som handel och restauranger varpa ytterli-
gare kontorslokaler kan stillas ut i marknaden i den
nu dnnu mer attraktiva kontorsmiljon. Den vixande
kontorsmiljon stiller krav pa ytterligare infrastruktur
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och kan detta tillgodoses okar tillgiangligheten ytterli-
gare och diarmed attraktiviteten for kontorsintensiva
branscher. I omrdden dar forutsdttningarna for denna
vixelverkan dr goda kan man 6ver tid se att dldre
bebyggelse rivs och helt ersitts med nya moderna
kontorsomrdden. Exempel pd sddana miljoer dr cen-
tralt beligna omraden som Virtahamnen och Vistra
Kungsholmen men ocksa delar av Sundbyberg och
Solna, exempelvis omradet runt Solna station.

Som konstaterats ovan paverkar den starka till-
vaxten ocksd bostadsefterfrigan. En kraftig befolk-
nings- och sysselsittningsutveckling tillsammans
med fallande rintor och hog tillvaxt i hushéllens
disponibla inkomster har patagligt 6kat bostadsefter-
frégan och bostadspriserna (se figur 4 ovan) och dven
for bostader stiger efterfrigan och priser i sarskilt
attraktiva miljoer.

Efterfrigan dr hogst i innerstaden och faller
sedan med gdngavstindet till centrala Stockholm. P4
samma satt faller priset med avstdndet till storre vat-

tenytor. Likasa finns ett positivt virde om man har
en spdrstation inom §oo meters gangavstand. Gatu-
nitets integration skapar ocksé stora viarden liksom
utbudet av urbana verksamheter som handel, restau-
ranger och kultur. P4 samma sitt som for kontor for-
klaras utbudet av urbana verksamheter av storleken
pd natt- och dagbefolkningen inom en kilometers
gangavstadnd samt entrétitheten inom samma radie.
Med en stor tithet av bide arbetande och boende
samt lokaler i gatumiljon finns forutsittningar for
efterfragan pé bade dag, kvillar och helger. P4 detta
satt skapar 6kad tithet stor efterfrdgan pa service
som i sin tur genererar stora virden bade pa bostads-
och kontorsmarknaden. Ett omrades sociala struktur
i form av hushdllens genomsnittliga utbildnings- och
inkomstniva har ocksa stor och signifikant paverkan
pa bostadspriserna eftersom hushéllen uppfattar att
olika miljoer och dess invénare i sig erbjuder skillna-
der i hushallens livsvillkor.

OMVANDLINGSTRYCK, BETALNINGSVILJA FOR BOSTADER
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Utvecklingen i Stockholmsregionen visar att ett
flertal lager- och industriomrdden paverkas patagligt
av omvandlingstrycket frin bostadsmarknaden.
Figur 5 illustrerar hur betalningsviljan for bostiader
uttryckt i en sd kallad "rent”, det vill siga kronor/
kvadratmeter/ar, relaterar till utgdende hyra uttryckt
i kronor/kvadratmeter for anvindningsomrdden
inom lager- och industrisegmentet.

I stort sett samtliga lager- och industrimilj6er i den
centrala delen av regionen redovisar betydligt hogre
betalningsvilja for bostader dn for lager/industri. Tar
man dessutom hinsyn till den hogre exploaterings-
graden som priglar bostider jamfort med lager- och
industrimiljéer blir skillnaderna dnnu storre. De
omraden med storst skillnad mellan utgdende
hyresnivier mellan bostiader och lager- och industri
priglas redan av pidgiende stadsomvandling, som till
exempel i Hammarby, Ulvsunda, Ornsberg och Gus-
tavsberg med flera omraden.

Utbudsférandringar i
Stockholmsregionen 1998-2017

Ett av de tydligaste statistiska bevisen pa att verk-
samheter som kriver lager och industrilokaler har
tvingats flytta ut frin de mer centrala ligena till mer
perifera ldgen dr utbudsforandringarna for dessa
lokaltyper inom Stockholmsregionen under de
senaste 20 dren. Utbudsfoéridndringar inom segmentet
kan studeras med hjalp av data fran SCB som i sin
tur baseras pa fastighetstaxeringsregistret. Analysen
omfattar de lager- och industrimiljoer som listas i
vidstdende karta. Kartan har delats in i det centrala

omradet, den nordvistra sektorn, sodra sektorn samt
periferin.

Analysen visar att utbudsforiandringarna varit
relativt stora. I de centrala delarna samt i den nord-
vistra sektorn har utbudsminskningen varit pataglig,
se tabell 2 nedan.

I regionens centrala omrade har utbudet nistan
halverats sedan slutet av 1990-talet. Minskningen
ar tydlig i samtliga segment, lager, ldtt industri och
industrikontor. I den nordvistra sektorn har utbudet
minskat med en femtedel under samma period. I
denna del 4r det framforallt lokaler for latt industri
och industrikontor som minskat medan utbuds-
minskningen av lagerlokaler varit marginell. I den
sodra sektorn har utbudet totalt sett varit relativt
oforandrat. Daremot har utbudet av ltt industri
minskat samtidigt som lagerutbudet och utbudet av
industrikontor har 6kat. Omvandlingstrycket har
darmed varit storst i regioncentrum och i den nord-
vistra sektorn.

I regionens mer perifera delar, Rosersberg och
Jordbro, har utbudet av lager- och industrilokaler
dock okat. Sarskilt har lagersegmentet 6kat, segmen-
tet redovisar en fordubblad lokalarea sedan 1998,
men utbudet av ldtt industri och industrikontor har
ocksa vuxit relativt kraftigt. Totalt sett har utbudet
i regionen minskat ndgot sedan slutet av 1990-talet
men det dr framforallt lokaler for latt industri och
industrikontor som minskat. Utbudet av lager har
daremot 6kat ndgot, frimst i form av nya stora logis-
tikanldggningar i regionens norra och sddra utkanter.

Riala

Sigtuna Marsta 1 Rosersberg
2. Bredden/Infra City
R b .
o) osersberg 3. Turebergs ind.
4. Kista/Akalla
Vallentuna _ 5. Veddesta
Upplands Dyvik
Bro Visby 6. Lunda
un| Ljusterd
NORDVASTRA 7. Mariehall
Kungsiing Rot Akersberga 8. Ulvsunda
Soll tuna Svinninge 9. Solna Station
10. Hagalund
Jakobsserg Grinda 11. Véartan
4 Vaxholm ..
6~ \ 12. S6dra Hammarby-
delsé N9 '-'
e Faringss Solna ° s6da Sollenkroka hamnen
e 1 Lidings Vindo 13. Globen/Johanneshov
Loven % a CENTRALA OMRADEN Gustavsberg 14. Véstberga

Ekerd 18r 16”7

Sodertélje Tullinge

Sédertorn
Salem Handet

Jordbro 23

Karta. Lager- och industriomrdden i Stockholmsregionen.

Saltsjgbaden

a
Huddinge”” s&DRA 21  Tyress
SEKTORN

STOCKHOLM Boo .
Soder a\m/c/\/ Varmdon St 15. Arsta
14 15713 isksatra 3 16. A|VS]6

Strémma

Runmare 17. Segeltorp/Satra
Ingaré 18. Skarholmen
Namnd 19. Kungens Kurva
20. Eriksberg
21. Farsta
22.Lanna
23. Jordbro

Langvik

Némndo

Dalaro

34 | PROSPEKT AVSEENDE UPPTAGANDE TILL HANDEL AV B-AKTIERNA I STENDORREN FASTIGHETER AB (I’UBL) PA NASDAQ STOCKHOLM



LOKALTYP TOTALT
STOCKHOLM LAGER LATT INDUSTRI INDUSTRIKONTOR
Centrala omraden -70% -44% -31% -56%
Nordvastra sektorn -1% -38% -12% -16%
Sodra sektorn 31% -15% 8% 14%
Periferi 101% 40% 55% 83%
Totalt 12% -26% -4% =-2%

Tabell 2. Utbudsforindringar av lager- och industrilokaler i Stockbholmsregionen 1998-2017.

Kalla: SCB och Evidens.

Data visar att den regionala tillvixten skapat kraftiga
incitament for dndrad markanvindning. I centrala
attraktiva och tillgdngliga miljoer har annan mark-
anvindning, frimst i form av bostidder och kontor
med tillhorande handel- och servicelokaler trangt
undan utrymmet for lager och latt industri. P4
motsvarande sitt framkommer att utbudet for dessa
lokaltyper vuxit kraftigt i de perifera lagena. Trots
att regionen under perioden vuxit med flera hundra
tusen invanare har det totala utbudet av lager och
industrilokaler endast okat marginellt, bortsett fran i
delar av den sodra sektorn och i storre logistikcentra
i regionens periferi. En forklaring till detta kan vara
att nyare lokaler som byggts upp i stadens utkanter
for att ersdtta de dldre mer centralt beldgna fastig-
heterna har en visentligen hogre yteffektivitet.

Hyresutveckling under perioden
1990-2017

Trots att tillvaxt i sysselsdttning primért har skett
iandra branscher innebir ett minskande utbud att
efterfrigan pa det kvarvarande bestindet av lager-
och industrilokaler hills uppe. En analys av hyres-
utvecklingen i segmentet visar att hyresnivéan inte
fallit 6ver tid, se figur 9.

Frénsett en period under mitten av 199o-talet har
hyresnivén for lager och industrilokaler varit realt
stabil de senaste 15 dren. Som jimforelse kan man
studera hyresutvecklingen for kontorslokaler som
redovisar en stor variation 6ver tid. For kontor har
hyresnivierna forst under de senaste dren nitt samma
reala hyresnivd som runt ar 2000. Risken for fallande
hyror och stigande vakanser har siledes varit mindre
for lager- och industrisegmentet 4n for kontor.

@ HYRESUTVECKLING FOR KONTOR OCH LAGER- OCH INDUSTRILOKALER | STOCKHOLMSREGIONEN
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En annan dynamisk effekt som paverkar och moj-
liggor ett omvandlingstryck dr fordadlingsprocesser av
befintliga fastigheter som inte nédvandigtvis innebar
att befintlig byggnad rivs och en ny byggs. Nivan
pé den bakomliggande efterfrigan 4r i grunden
detsamma som beskrivs ovan men denna efterfrigan
kan ofta motas genom uppgradering av befintliga
lokaler. Genom att exempelvis konvertera en verk-
stadslokal till en handelsyta for sdllankopshandel
skapas forutsittningar for att attrahera verksamheter
som har en visentligen hogre betalningsvilja. Investe-
ringen som krivs att konvertera lokalerna betalar sig
ofta med god marginal genom den hégre hyran som
kan utkrivas. En konvertering av befintliga fastig-
heter till en mer foriddlad anvandning kan illustreras
med att hyresnivan parallellforflyttar sig till ett annat
lokalslag (se figur 9 dir hyresserien for externhandel
illustrerar den hogre hyresnivan som betalas for
handelsytor).

Hyror, avkastnhingskrav och
omvandlingstryck

Med realt oforandrade hyresnivder finns smd moj-
ligheter till vardetillvixt 6ver tid och avkastningen
begrinsas da till den direktavkastning fastigheten ger.
Men i manga fall visar analysen ovan att potentialen
till virdetillvaxt kan vara stor om markanvind-
ningen pa sikt dndras till exempelvis bostader eller
kontor. Aven en konvertering till sdllanképshandel
kan innebéra en parallellforflyttning till mer l6nsam
anvindning. Vid en exit fran lager- och industri-
marknaden kan da fastighetsigaren tillgodogora sig
delar av ett hogre virde kopplat till annan anvind-
ning. Det dr dock av intresse att undersoka om nuva-

HYROR OCH DIREKTAVKASTNINGSKRAV FOR
LAGER- OCH INDUSTRILOKALER | KRANSKOM-
MUNER TILL STOCKHOLM DAR STENDORREN
AR REPRESENTERADE SOM FASTIGHETSAGARE

Kalla: Evidens, Datscha och Stendoérren
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rande avkastnings- och hyresnivder inrymmer sidana
tydliga forviantningar om virdetillvaxt.

Om sambanden mellan hyresnivé och direkt-
avkastningskrav studeras, tecknas ett forvintat
monster, se figur 1o. I miljoer med hogre hyresnivaer
for lager- och industrilokaler 4r avkastningskraven
generellt ligre. Men det ar ocksa tydligt att flera
omraden med i princip likartad hyresniva redovisar
olika nivder fér marknadens allmidnna direktavkast-
ningskrav. I miljoer med relativt ldg hyresnivd och
samtidigt ldga direktavkastningskrav, kan man anta
att investerare ser mojligheter till annan anviandning
och diarmed en uppsida vid eventuell exit fran lager-
och industrimarknaden (kvadrant 1 och 2 i figur 10).
Det naturliga skulle annars vara att ldga hyror leder
till krav pa hog direktavkastning (kvadrant 3).

Som tidigare redovisats maste minst tillganglig-
heten med kollektivtrafik vara god for att omvand-
lingstrycket fran kontors- eller bostadsmarknaderna
ska vara pdtagligt. En enkel sambandsanalys mellan
kvadranterna i figur 1o och den kollektiva tillgang-
ligheten ger en rimlig forklaring till att vissa miljoer
redovisar ldga hyror men trots det relativt ldga
avkastningskrav, det vill siga avkastningskraven
rymmer forvantningar om vardestegring. Hog
tillganglighet med kollektivtrafik skapar sannolikt
mojligheter till annan markanvindning med hoga
byggrittsvarden i dessa omraden.

Enligt Bolaget dterstar det att se hur, vid sidan
av rena demografi- och konjunkturférindringar,
nya och planerade investeringar i infrastruktur kan
Oppna upp nya potentiella miljoer for nya kontor och
nya bostader, i nuvarande lager- och industrimiljoer.
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Tillgdnglighetsférandringar i
Stockholmsregionen

Tillganglighet med kollektivtrafik dr grundldaggande
for hog betalningsvilja bade fran foretag och fran
hushdll. En 6kad tillganglighet ar ocksa positiv

for lokalisering av foretag som foredrar lager- och
industrimiljoer for sin verksamhet, inte minst verk-
samheter som omfattar logistik eller handel. Som en
effekt av de stora infrastrukturférandringar som har
beslutats och planeras i Stockholmsregionen kommer
det att utkristalliseras ”vinnare och forlorare” bland
foretagsomraden.

I utgdngslaget har flera centralt beldgna lager-
och industrimiljoer en relativt god tillganglighet
med bade bil och kollektivtrafik, se figur 6 och 7.
Exempelvis bidde Hiaggvik och Hogdalen redovisar
en tillganglighet med en nattbefolkning pd mer dn
400 000 personer som ndr omrddet med bil. Och de
omriaden med hogst tillganglighet, som exempelvis
Vistberga, Ornsberg, Ulvsunda och Arsta redovisar
en tillgdnglighet pd mer 4n en halv miljon perso-
ner inom 30 minuter med bil. Men den kollektiva
tillgangligheten dr ldgre for lager- och industri-
omriden. For Vistberga, med den hogsta kollektiva
tillgangligheten, uppgar kollektiv tillgianglighet till
ca 300 000 personer inom 30 minuter. Den kollek-
tiva infrastrukturen dr dirmed betydligt samre dn
biltillgangligheten samtidigt som den ar central for
kontors- och bostadsefterfragan. Det betyder & andra
sidan att planerade infrastrukturinvesteringar kan
ha stor effekt pd markvirdena f6r omrdden som idag

TILLGANGLIGHETSFORANDRINGAR MED
KOLLEKTIV TILLGANGLIGHET TILL 2030
Kalla: WSP och Evidens
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har svag kollektiv tillganglighet men som triffas av
forbattringar inte minst nar spartrafiken byggs ut.

I Stockholmsregionen pdgar och planeras flera
storre infrastrukturprojekt som ska bidra till en
okad framkomlighet och tillganglighet och mindre
miljopaverkan. Det byggs dels nya kringleder och
tunnlar for att minska belastningen for stadstrafiken,
men dven spdrtrafiken utvecklas och byggs ut for att
oka kollektivtrafikens kapacitet. Storre infrastruk-
turprojekt som péverkar lianet idag dr bland annat
en utbyggnad av tunnelbanan, Forbifart Stockholm,
Norra lanken, Tvarbanan, Citybanan, Sparvig City
och E18 forbi Hjulsta. Tunnelbaneutbyggnaden
omfattar en utbyggnad fran Kungstradgarden till
Nacka C, via Hammarby och Sickla samt mot Gull-
marsplan mot Hagsitra, Odenplan — Hagastaden
— Arenastaden och Akalla — Barkarby. For ett snabbt
genomforande ska byggstart ske senast 2018 och
trafikstart cirka 2025 — 2030.

Analyserna visar att det framforallt 4r omraden
i den centrala delen av regionen som vinner stora
tillgdnglighetsfordelar med kollektivtrafik med de
planerade infrastrukturinvesteringarna. Dessutom
oOkar tillgdangligheten kraftigt i miljéer i Huddinge,
Sollentuna och Jarfalla. Tillgdnglighetsforbattringen
i den centrala regionen forklaras av att bade t-bane-
utbyggnad och en ny Citybana med hogre turtdthet
och snabbare omstigning vid T-centralen gynnar
centrala Stockholm. Kranskommunernas tillganglig-
hetsvinster uppstar framforallt av den nya Citybanan
som pd mdnga sitt gor pendeltagstrafiken mer
effektiv.
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Slutsatsen blir att den pdgdende konverteringen
och forddlingen av markanvindningen i stadens mer
centrala lagen till anvindning med hogre betalnings-
vilja (sdsom kontor, bostider och handel) forvintas
fortsitta. Den 6kade betydelsen for mer perifera
omraden forvintas dven den fortsitta i takt med att
verksamheter som flyttar ut behover nya lokaler for
sin verksamhet.

Konkurrenter

Fastighetsmarknaden karaktidriseras av ett betydande
antal investerare som alla i varierande utstriackning
konkurrerar med Stendérren. Konkurrens kommer
fran saval internationella fastighetsfonder och bors-
bolag som fran privata fastighetsbolag.

Marknadssegmentet dir Stendorren verkar, det
vill siga logistik, lager och latt industri, priglas av
ett forhallandevis spritt 4gande dir en stor del utgors
av brukare av fastigheter, en grupp som generellt inte
konkurrerar med Stendérren. Nagon dominerande
investerare finns inte pd marknaden.

En mindre andel av Stendo6rrens konkurrenter
utgors av mindre och medelstora privatigda fastig-
hetsbolag, vilka konkurrerar om sdval investerings-
objekt som hyresgaster. Stendorrens mest betydande
konkurrenter finns bland de borsnoterade svenska
fastighetsbolagen. Nedan beskrivs kortfattat ett antal
konkurrerande borsnoterade fastighetsbolag som i
varierande utstrickning investerar inom segmentet
lager och latt industri.”

Castellum

Castellum ar ett fastighetsbolag vars bestand utgors
av kommersiella lokaler. Fastighetsbestandet dr
koncentrerat till tillvixtregioner i Sverige och
Kopenhamn. Det kommersiella bestdndet bestar av
17 procent lager- och logistikfastigheter. Lager- och
logistiksegmentet omfattar cirka 1 470 ooo kvadrat-
meter, fordelat pd 236 fastigheter.

Catena

Catena ir ett fastighetsbolag som iger, utvecklar och
forvaltar logistikfastigheter. Fastighetsbestdndet ir
indelat i regionerna Stockholm, Géteborg, Helsing-
borg, Malmé och Jonkoping. Den uthyrbara arean
uppgar till cirka 1 661 ooo kvadratmeter, fordelat pa
109 fastigheter, och bestod i sin helhet av logistikyta.

Corem Property Group

Corem ir ett fastighetsbolag som dger och forvaltar
fastigheter i mellersta och sodra Sverige. Corems

1) Information ir himtad fran respektive foretags bokslutskommuniké for
rakenskapsaret 2017.

fastighetsbestdnd bestdr huvudsakligen av industri-,
lager- och logistikfastigheter. Lager och industri-
fastigheter omfattar cirka 972 ooo kvadratmeter och
utgdr 74 procent av Corems totala uthyrningsbara
area.

FastPartner

FastPartner ir ett fastighetsbolag som dger och
forvaltar kommersiella fastigheter. FastPartners
fastigheter finns framfor allt i Storstockholm. Det
totala fastighetsbestdndet bestar till 45,3 procent av
produktion- och logistik-/lagerfastigheter och den
totala uthyrningsbara ytan uppgar till 1 437 8oo
kvadratmeter.

Klévern

Klovern ar ett fastighetsbolag inriktat pd kommer-
siella lokaler och utveckling av bostadslagenheter.
Verksamheten delas in i fyra regioner: Stockholm,
Ost, Mellan och Syd. Lager- och industrifastigheter
motsvarar cirka 15 procent av Kloverns totala
fastighetsvarde om cirka 42 961 0oo ooo. Bolagets
totala uthyrningsbara area uppgar till 2 9oo ooo
kvadratmeter.

Kungsleden

Kungsleden ir ett fastighetsbolag som dger och
forvaltar kommersiella fastigheter. Verksamheten ar
indelad i fyra regioner; Stockholm, Goteborg/Malmé
och Milardalen. Industri- och lagerfastigheter omfat-
tar cirka 714 ooo kvadratmeter och utgor cirka 33
procent av Kungsledens totala uthyrningsbara area.

NP3

NP3 ir ett fastighetsbolag med fokus pd kommer-
siella forvaltningsfastigheter i norra Sverige. Per

31 december 2017 uppgick fastighetsbestandet till
934 0oo kvadratmeter uthyrningsbar yta. Bestdndet
ar uppdelat i fastighetskategorierna handel, industri,
logistik, kontor och 6vrigt dar handel star for den
storsta delen.

Sagax

Sagax ir ett fastighetsbolag som dger och forvaltar
kommersiella fastigheter frimst inom segmentet lager
och litt industri. Per 31 december 2017 uppgick den
uthyrbara arean till 2 489 ooo kvadratmeter.
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VERKSAMHETSBESKRIVNING

I foljande avsnitt presenterar Bolaget dess verksambet baserat pa statistik, data och

annan information rérande marknader, marknadsstorlek, marknadspositioner och annan
marknadsrelaterad information for Stendorrens verksambhet. Avsnittet innebdller vidare
operationell och finansiell information om Bolaget, sdsom operationella och finansiella
nyckeltal. Sadan information har hdmtats fran Bolagets reviderade drsredovisningar

for rakenskapsdren 2014, 201§ respektive 2016, samt Bolagets oreviderade
bokslutskommuniké for rakenskapsdret 2017. Vissa angivna nyckeltal dr emellertid inte
reviderade eller definierade i enlighet med IFRS, sdsom operationella nyckeltal och vissa sd
kallade alternativa nyckeltal”), vilket kan begrinsa jamforbarbeten mellan de presenterade
nyckeltalen och liknande nyckeltal som presenteras av andra foretag. For ytterligare
information om de presenterade nyckeltalen, se ” Utvald finansiell information”. Om inte
annat anges har emellertid de finansiella nyckeltal som anges i foljande avsnitt definierats i

enlighet med IFRS.

Inledning

Stendorren har som affarsidé att skapa langsiktig till-
vaxt och viardedkning genom att forvarva, utveckla
och forvalta fastigheter inom Storstockholm och
Mialardalen, med fokus pa fastigheter for logistik,
lager och litt industri. Bolaget forvarvar avkast-
ningsfastigheter inom sina definierade marknader
och tillgdngsslag i syfte att skapa aktiedgarvarden
och stirka intjaningsformégan. Fran tid till annan
kommer dven fastighetsforsaljningar ske av fastig-
heter som antingen bedoms vara fardigutvecklade
och mogna for avyttring eller som av forvaltningsskal
eller geografiska skil bor avyttras. Aktiv fastighets-
utveckling bedrivs i befintliga fastigheter, exempelvis
via detaljplanearbete dar forutsittningar finns for
tillskapande av byggritter eller foradling av fastig-
heternas anvandning till fastighetsslag som attraherar
hyresgaster med hogre betalningsvilja. Stendorrens
forvaltningsorganisation, bestdende av egen personal
for savil kameral som teknisk forvaltning, arbetar
for att langsiktigt stirka Bolagets l6pande intjaning
och kundrelationer.

Bolaget ska verka i Storstockholm och Mailardalen
med fokus pa fastigheter for logistik, lager och ldtt
industri.

Stendorrens fastighetsbestdnd ska ver tid besta
av minst 8§ procent forvaltningsfastigheter, vilka har
stabila och ldngsiktiga kassafloden. Resterande del

ska utgoras av projektfastigheter, med vilket avses
fastigheter som tillfilligt helt eller i stor utstrackning
saknar kassaflode, sdsom fastigheter under upp-
forande eller storre ombyggnation samt planlagd och
icke planlagd mark. Forvaltningsfastigheterna skapar
forutsittningar for Bolagets stabilitet av langsiktig
finansiering samtidigt som det starka kassaflodet ger
forutsittningar att d4ga projektfastigheter.

Per dagen for Prospektet bestdr Bolagets fastig-
hetsbestdnd av Tot bebyggda och obebyggda
fastigheter och tomtritter. Samtliga fastigheter och
tomtritter ar beligna inom Stockholmsregionen och
Milardalen och hade per 31 december 2017 ett sam-
manlagt marknadsvirde om 6 494 miljoner kronor.
Per dagen for Prospektet omfattar bestdndet totalt
cirka 609 ooo kvadratmeter uthyrbar yta. Bolagets
fastigheter och tomtritter inom lager-, latt industri-
och logistik svarar for cirka 72 procent av den totala
uthyrbara ytan. Per dagen for Prospektet omfattar
Bolagets portfolj obebyggda byggratter som vid full
exploatering bedoms kunna tillskapa cirka 620 ooo
kvadratmeter total byggarea, huvudsakligen for latt
industri, logistik och handel. Stendérren har som mal
att fortsitta vixa och forvalta sitt fastighetsbestdnd
genom forvirv och foradling av fastigheter samt
genom att utveckla byggritter pa egna fastigheter.
Stendorren bedomer att det finns fortsatt goda
tillvaxtutsikter.

1) Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten (ESMA) har gett ut riktlinjer avseende anvandandet av s kallade alternativa nyckeltal (Alternative Perfor-

mance Measures, APM) som omfattar foretag vars virdepapper ir noterade pa en reglerad marknad. Riktlinjerna ar framtagna i syfte att oka transparensen och
jimforbarheten i de nyckeltal (APM) som ofta presenteras i prospekt och obligatorisk information som limnas av noterade foretag.
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Historik och viktiga handelser

Stendorren har sitt ursprung i ett av i huvudsak tva
verksamhetsomrdden inom Kvalitena, ett bolag som
grundades under mitten av 1990-talet. Kvalitena

var di ett renodlat fastighetsbolag med affarsidén

att starta, forvdrva och utveckla bolag i eller med
anknytning till fastighetsbranschen utifran ett lang-
siktigt investeringsperspektiv och aktivt 4gande.
Under 2013 delade emellertid Kvalitena upp huvud-
delen av sin fastighetsportfolj i Storstockholms-
regionen i tva portfoljer, dels en portfolj bestdende

av bostadsfastigheter, dels en portfolj bestdende

av fastigheter for lager och litt industri. Portfoljen
bestidende av bostadsfastigheter separerades fran
Kvalitena under viren 2014 genom listningen av D.
Carnegie & Co AB pd Nasdagq First North. Portfoljen
med fastigheter for lager och latt industri, det vill
sdga Stendorrens ddvarande fastigheter och verksam-
het, separerades frin Kvalitena genom ett omvint
forvirv av det redan listade bolaget HCS Holding pa
Nasdaq First North, d4 en extra bolagsstimma i HCS
Holding den 5 november 2014 fattade beslut om ett
forvirv av samtliga aktier i det av Kvalitena dgda
Stendorren Stockholm 1 AB, som dgde Kvalitenas
bestdnd av fastigheter for lager och litt industri.
Samtidigt delades den tidigare verksamheten Effnet-
plattformen ut till aktieigarna i HCS Holding, som
darefter overtog namnet Stendorren Fastigheter AB
(publ).

B-aktierna i Stendorren Fastigheter AB (publ),
med dess nya verksamhetsinriktning, har foljaktligen
handlats sedan den 6 november 2014 pa Nasdaq
First North (med ticker STEF B) och under 2015 god-
kande Nasdaq formellt Stendorrens verksamhetsbyte
frén teknologibolag till fastighetsbolag. Bolaget blev
den 7 maj 2015 uppflyttat till segmentet First North
Premier, som ir ett segment av First North med strik-
tare regler bland annat vad giller informationsgiv-
ning och redovisningsprinciper. Sedan upptagandet
till handel pd Nasdaq First North har Stendorren
Fastigheter AB (publ) utokat fastighetsinnehavet
ytterligare med cirka 72 fastigheter med en total
uthyrbar yta om cirka 3 50 ooo kvadratmeter samt
avyttrat 1o fastigheter motsvarande en total uthyrbar
yta om cirka §2 ooo kvadratmeter.

Afférsidé, mal och strategier
Afféarsidé

Stendorren har som affirsidé att skapa langsiktig till-
vixt och viardedkning genom att férvirva, utveckla
och forvalta fastigheter. Bolaget ska primirt verka i
Storstockholm och Mailardalen, med fokus pa fastig-
heter for logistik, lager och litt industri.
Storstockholm och Milardalen dr Sveriges storsta
region och har en av Europas starkaste tillvaxt, med

en stadigt okande befolkningsmingd och ett vixande
néringsliv. Genom denna geografiska positionering
skapas goda forutsittningar for en generell 6kad
efterfrdgan pa lokaler vilket far hyresutveckling som
foljd.

Lager och latt industri r fastighetstyper som his-
toriskt sett karaktiriseras av relativt ldga men stabila
hyror 6ver tid. Aven vakansgraden har historiskt sett
varit stabil kring eller strax under 1o procent. Hyran
for dessa typer av lokaler styrs av fastighetsdgarnas
avkastningskrav, produktionskostnad och priset pd
marken. D3 tillgdngen pa mark varit relativt god
aven i storstadsregionerna, har hyresutvecklingen
varit stabil och i huvudsak foljt inflationen. Till foljd
av Storstockholmsregionens kraftiga tillvaxt har
priset pd mark i detta omrédde okat, vilket har drivit
upp hyrorna for logistik, lager och litt industri i
Storstockholm. Den enskilt storsta bakomliggande
orsaken till att markpriserna har 6kat ar den kraf-
tiga inflyttningen till regionen, se tabell 1 i avsnittet
” Marknadsoversikt — Befolkningstillvixt i Sveriges
lokala arbetsmarknader — Den nya ekonomiska
geografin”, vilken har fatt till f6ljd att regionens
kommuner planligger lager- och industrimark for
bostider, kontor och handel.

Mal

Ett 6vergripande mal for Stendorren ar att skapa

en hog riskjusterad avkastning for sina aktiedgare

genom att forvirva, utveckla och forvalta fastigheter.

Stendérrens finansiella mal dr:

« att ldngsiktigt uppvisa en genomsnittlig arlig
avkastning pd eget kapital om ldgst 12 procent,

e att rantetickningsgraden langsiktigt ska uppga till
lagst 2,0 ganger, och

e att soliditeten langsiktigt ska uppga till 35 procent
och aldrig understiga 20 procent.

Maluppfyllelsen har hittills varit god. Per 31 decem-
ber 2017 redovisade Bolaget en genomsnittlig avkast-
ning pa eget kapital om 18 procent, en rantetack-
ningsgrad om 2,5 och en soliditet om 36 procent.”

Stendorren har inget uttalat tillvaxtmal utan
genomfor forvirv nar mojligheter erbjuds. Styrelsen
har uttalat att Bolaget ska vixa genom forvirv och
utveckling av bestdndet inom ett angivet geografiskt
omrade och med fokus pd kassaflodesgenererande
fastigheter med utvecklingspotential. Forvirv kan ske
styckevis eller genom forvarv av fastighetsportfoljer.
Forutom en grundlig ekonomisk analys av ett poten-
tiellt forvary ar aven forvaltningsperspektivet viktigt
dér en forvarvad fastighet ska passa in i Bolagets

1) Se avsnitt *Utvald finansiell information™ for definitioner av finansiella och
icke-finansiella nyckeltal som inte ir reviderade eller definierade i enlighet
med IFRS.
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ovriga fastighetsbestdnd pa orten. Bolaget stravar
efter att vixa i delomrdden med goda forutsittningar
for hog tillvaxt, och girna dga flera fastigheter i
ndaromrddet for att ddrigenom fa dels mojligheter

till en rationell forvaltning och synergier, dels 6kade
mojligheter att pa ett dynamiskt sitt kunna erbjuda
efterfrigade 1osningar till hyresgister med behov som
fordandras over tid.

Utdelningspolicy

Stendorrens utdelningspolicy ar att utdelningen ling-
siktigt ska uppga till hogst 5o procent av Bolagets
forvaltningsresultat efter avdrag for schablonskatt.
Vid drsstimman den 23 maj 2017 beslutades om
utdelning uppgdende till tvd kronor per aktie vid
varje avstimningstillfille med foljande avstam-
ningsdagar for aktieutdelning med 5o ore vid varje
avstamningstillfille:

¢ 4juli 2017;

¢ 3 oktober 2017;

¢ 3 januari 2018; och

e 3 april 2018.

Sista handelsdag for att delta vid respektive utdel-
ningstillfalle 4r den sista handelsdagen manaden
innan varje avstimningsdag.

Stendorren ar foremal for vissa utdelningsbegrans-
ningar. For ytterligare information se avsnittet ” Risk-
faktorer — Risker relaterade till Bolaget — Det finns
en utdelningsbegransning i villkoren for Bolagets
utgivna obligation”.

Strategier

Stendorren avser att uppfylla sin affarsidé och uppné
sina mal genom strategier som framjar ett lingsiktigt
kundfokus och en vilbalanserad fastighetsportfolj.
Syftet dr att skapa virden 6ver tid, ddr Stendorren
genom en samverkan av forviry, utveckling och for-
valtning, vid var tid, dger en fastighetsportfoljt som
uppfyller kunders verksamhetsbehov och 6nskemal
over tid, samt skapar en langsiktig hog riskjusterad
avkastning for sina aktiedgare.

Overgripande kundstrategi

Genom ett nirvarande, engagerat och langsiktigt
kundfokus stodja vara hyresgasters langsiktiga behov
av lokaler som pa ett hallbart sitt framjar utveck-
lingen av deras verksamheter.

Avergripande portfoljstrategi

Fastighetsportfoljen ska 6ver tid virdemassigt

besta av minst 85 procent kassaflodesgenererande
forvaltningsfastigheter och hogst 15 procent av
projektfastigheter. Lite forenklat kan varje fastighets
livscykel delas in i olika faser ddr samma fastighet
dven kan vandra fran en sen fas till en tidig fas i

samband med att en fastighets anviandning dndras
eller den pd annat sitt visentligen moderniseras. Den
forsta fasen utgors av en affarsidé om en ny eller till-
kommande anvindning av fastigheten. I de efterfol-
jande faserna utvecklas och foridlas affirsidén till en
produkt som moter hyresgasternas krav och ddrmed
genererar ett kassaflode. Vissa fastigheter genomgar
senare i sin cykel dven storre forandringar eller trans-
formationer, varvid de kan anses pa nytt intridda i den
forsta fasen.

Operativa verksamhetsstrategier

For att stodja den 6vergripande portfoljstrategin

delar Stendorren in verksamhetsstrategierna i tre

kategorier; faser, vilka dr (i) forviry, (ii) forvaltning
och utveckling samt (iii) ekonomi och finans.

Vad giller kategorin forvirv efterstravar Stendorren

att:

o forvirva fastigheter for logistik, lager och litt in-
dustri som 6ver tid bedéms kunna generera en hog
riskjusterad avkastning,

e forvirva fastigheter beldgna i Storstockholms-
regionen och Milardalens regionstdder med stark
tillvaxt,

e forvirva fastigheter som ir flexibla i sitt anvind-
ningsomrdde, och

e forvirva bebyggda eller obebyggda fastigheter med
utvecklingspotential. P4 motsvarande sitt genom-
fors selektiva forsdljningar av enskilda objekt dir
Bolagets bedomning ar att fastigheten ar fardig-
utvecklad eller av andra skal battre passar in i en
annan forvaltares bestand.

Vad giller kategorin forvaltning och utveckling efter-

stravar Stendorren att:

¢ sikerstilla ndra och langsiktiga kundrelationer
och kundvérd genom en proaktiv forvaltning av
fastighetsportfoljen via den egna forvaltnings- och
driftsorganisationen.

¢ arbeta nira nuvarande och presumtiva kunder
i syfte att siakerstilla kundnojdhet, lojalitet och
i slutindan en hog riskjusterad avkastning for
Bolagets aktiedgare,

¢ erbjuda attraktiva lokaler i syfte att attrahera,
bibehalla och stirka kundrelationer med ménga
och vilrenommerade hyresgister

¢ ha en tydlig avtalsstrategi som utifrdn rddande
marknadslidge frimjar bade sikrade ldnga kassa-
floden och mojlighet till hyrestillvaxt.

* fokusera pé fastigheter i Storstockholm och Milar-
dalen som kan utvecklas genom aktivt arbete for
minskade vakanser, hyreshojningar och hyresgast-
anpassningar men dven exploatering i form av
nybyggnation, och

¢ via aktivt detaljplanearbete p4 dgda fastigheter
skapa byggritter och/eller andra fastighetens
anviandningsomréde i syfte att skapa mervirde.
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Vad giller kategorin ekonomi och finans efterstravar

Stendorren att:

e bibehilla ett tydligt fokus pd stigande foérvaltnings-
resultat och starka kassafloden,

e agera proaktivt med Bolagets kapitalforsorjning
for att hela tiden hélla en balanserad riskniva i
verksamheten och samtidigt vara positionerat for
nya forviry,

e agera proaktivt for att minimera kapital- och
ranterisker pa Bolagets skuldsida, och

e uppritthilla en hog standard i den externa rap-
porteringen till ldngivare, aktiemarknad, styrelse,
myndigheter och andra externa parter.

Overgripande marknadsstrategi

Stendorrens ansats till marknaden utgar fran Stock-
holms betydelse som Sveriges viktigaste ekonomiska
centrum vilket erbjuder fastighetsigare i regionen
goda affarsmojligheter Denna marknadsstrategi

har varit en ledstjirna for Bolagets huvudigare
Kvalitena sedan mitten av 1990-talet nir Kvalitena
borjade investera i fastigheter i Storstockholm och
Milardalen. Den ekonomiska och demografiska
tillviaxten i Storstockholm och regionstider i Milar-
dalen har fortsatt varit mycket stark och Bolagets
bedomning ar att tillvixten kommer fortsdtta under
lang tid. Dartill ir Stendorrens andel av det samlade
fastighetsbestandet i marknaden fortfarande liten
och Bolagets uppfattning ir att Stendorren fort-
farande har stor tillvixtpotential i Storstockholm och
regionstader i Milardalen.

Den starka inflyttningen skapar inte bara stor
efterfrigan pd bostider utan dven pa lokaler for
verksamheter inom bade det privata naringslivet
och i den offentliga sektorn. Stendérren har sedan
starten valt att fokusera pd att forvirva och forvalta
fastigheter inom fastighetsslagen litt industri, lager
och logistik, vilka erbjuder lokaler for den stadigt
vixande servicesektorn. Forvaltningsstrategin bygger
vidare pa striavan att skapa langsiktiga relationer
med Bolagets hyresgaster och leverantorer. I fallet
med hyresgistrelationen dr det viktigt da ett fornyat
hyresavtal med marknadsanpassad hyresniva alltid
ar att foredra framfor ett byte av hyresgist som oftast
innebar en kortare eller lingre omstallningsperiod
och lokalanpassningar innan en ny hyresgast ar
pa plats. Bolaget stravar dven efter goda och ldnga
relationer med de cirka 20 kommunerna i vilka
Bolagets cirka roo fastigheter ar beligna. Goda kom-
munrelationer dr viktigt till exempel i samband med
de olika detaljplaneprocesser som Bolaget driver. Ett
langsiktigt relationsbygge ar dven viktigt i de lokala
stads- eller kommundelarna dir Stendorren dr nirva-
rande. Detta arbete innebar for Stendorren att dven
markomrddet runt Bolagets fastigheter ska erbjuda
en attraktiv miljo och trygg tillgdng till fastigheten.

Ett viktigt inslag i Stendorrens marknadsstrategi ar
att noga folja denna utveckling i de omraden Bola-
get dger fastigheter. Pa ett flertal fastigheter driver
Bolaget aktivt detaljplaneprocesser med kommunen
for att ta fram byggritter for bostader och/eller han-
delsindamal da dessa betingar ett vasentligt hogre
varde. Denna hogre virdering drivs i sin tur av den
vasentligt hogre betalningsviljan dessa fastighetsslag
erbjuder. Exempel pa dessa processer aterfinns i en
handfull av Bolagets fastigheter i Sollentuna, Jarfilla,
Stockholm och Botkyrka dar detaljplaneprocesser
pagar for framtagande av byggratter motsvarande
upp till 1 500 nya bostader. I dagslaget ingér det inte
i Stendorrens affarsidé att dven utveckla de fardiga
bostadsbyggritterna genom byggnation. Strategin
innefattar dven att, fran tid till annan, avyttra fastig-
heter som antingen bedoms vara fardigutvecklade
och mogna for avyttring eller som av forvaltnings-
skil eller geografiska skal bor avyttras. Bolaget har
dven i enstaka fall salt styckefastigheter som ur ett
forvaltningsperspektiv eller marknadsperspektiv inte
bedoms ligga i ett prioriterat geografiskt lage.

Stendorren har inget uttalat tillvixtmal utan
genomfor forvarv nar mojligheter erbjuds och sd kan
ske inom ramen for Bolagets finansiella mal. For-
utom en grundlig ekonomisk analys av ett potentiellt
forvarv dr dven forvaltningsperspektivet viktigt dar
en forvirvad fastighet ska passa in i Bolagets 6vriga
fastighetsbestidnd pa orten. Bolaget stravar efter att
bygga kluster av flera fastigheter i niromradet for
att ddarigenom dels fa mojligheter till en rationell for-
valtning dels 6kade mojligheter att pa ett dynamiskt
sdtt kunna erbjuda hyreslésningar till hyresgaster
vars behov fordndras over tid. P4 motsvarande sitt
genomfors selektiva forsiljningar av enskilda objekt
dir Bolagets bedomning ir att fastigheten ar fardig-
utvecklad eller av andra skl bittre passar in i en
annan dgares bestand.

Fastighetsbestand och byggritter
Fastighetsbestandet

Stendorrens fastighetsbestdnd bestod per dagen for
Prospektet av 1ot fastigheter och tomtritter. Fastig-
hetsbestdndet ar beldget i Stockholmsregionen och
Milardalen med ett ssammanlagt marknadsviarde om
6 494 miljoner kronor per 31 december 2017. Fastig-
hetsbestdndet redovisas till verkligt varde baserat pa
externa varderingar utforda av Forum Fastighetseko-
nomi, Nordier Property Advisors, Newsec Sweden,
Cushman & Wakefield, JLL, CBRE och Stockholms-
bryggan Fastighetsekonomi (tillsammans de ”Obero-
ende Virderarna”), vilka kompletteras med interna
varderingar varje kvartal.

Fastighetsbestdndet omfattade per 31 december
2017 totalt cirka 603 ooo kvadratmeter uthyrbar yta.
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Ytslagen lager, logistik och litt industri svarade for
cirka 72 procent av den totala uthyrbara ytan. Lager
och logistik svarar for cirka 274 ooo kvadratmeter
och litt industri for cirka 158 ooo kvadratmeter
av den totala uthyrbara ytan. Bolagets utbud av
kontorsytor (16 procent) utgors i huvudsak av kon-
torsytor som hyrs ut i kombination med lager eller
latt industri. Resterande 13 procent utgors av sillan-
kopshandel. En fordelning baserad pa hyresintikter
skulle ge en ndgot hogre andel kontor da snitthyran
for detta ytslag ar hogre dn portfoljen i dvrigt.
Fastighetsbestandet bestod per 31 december
2017 av 85 procent av kassaflodesgenererande
forvaltningsfastigheter.
Av den redovisade virdeforandringen under 2017,
uppgdende till 677 miljoner kronor, fordelar sig
436 miljoner kronor pa forvirv av fastigheter, —347

FORANDRING REDOVISAT VARDE FASTIGHETER

miljoner kronor pd forsiljningar av fastigheter, 225
miljoner kronor pd investeringar i befintliga fastig-
heter och 363 miljoner kronor pa virdeforandringar
i befintliga fastigheter. Av de realiserade och oreali-
serade vardeforandringar av fastighetsbestindet om
363 miljoner kronor utgjorde —10 miljoner kronor
realiserad virdeférandring vid forsiljning.

Under 2017 drevs vardeférandringarna i fastig-
hetsbestandet huvudsakligen av 6kade byggrattsvir-
den, forbattringar i fastigheterna sdsom forlingda
hyresavtal och sinkta kostnader, samt dndrade
marknadsmaissiga avkastningskrav. De realiserade
virdeforandringarna bestod huvudsakligen av for-
siljningsomkostnader samt avdrag for latent skatt
vid bolagsforsiljningar.

JAN-DEC 2017 JAN-DEC 2016 JAN-DEC 2015

Fastighetsbestand vid arets bérjan 5817 4 889 2186
Forvarv av fastigheter 436 419 2 390
Forsaljning av fastigheter -347 -221 -84
Investeringar i befintliga fastigheter 225 78 136
Vardeférandringar i befintliga fastigheter 363 653 260

Fastighetsbestand vid periodens slut 6 494 5817 4 889

Geografisk férdelning av
fastighetsbestandet

Stendorren lagger mycket arbete pa att identifiera
intressanta industriomraden med potential i Stor-
stockholm och 6vriga Milardalen. Fokus ligger
sedan pd att utveckla och forstiarka narvaron i
dessa omraden. I Hogdalens industriomrade ar
Stendorren storsta fastighetsigaren, vilket medfor
synergier avseende savil forvaltning som uthyr-
ning. Veddesta industriomrdde i Jarfalla, Brunna i
Upplands-Bro nordvist om Stockholm, Stockholm-
Syd i Sodertilje och Nygérds industriomrade i
Upplands-Bro (”GreenHub Bro”) ir andra omraden
som Stendorren avser att vidareutveckla de ndrmaste
aren. I GreenHub Bro dger Stendorren cirka 1,4
miljoner kvadratmeter mark, vilken idag endast

ar bebyggd med Coops svenska centrallager for
kolonialvaror. Utover det existerande hyresavtalet
med Coop tecknade Stendorren under hosten 2017
ett hyresavtal med Dahl Sverige AB avseende upp-
forande och uthyrning av ett nytt centrallager for
Dahl Sverige AB om cirka 56 oo kvadratmeter.
Aven efter denna etablering aterstar ett betydande
markomrade i GreenHub Bro att exploatera for
kommande hyresgister.

Utover Storstockholmsomradet dr Bolaget
fastighetsdgare i ett fital andra orter i Milardalen
som bedomts ha ett bra ldge i forhédllande till storre
transportleder och Stockholms framtida tillvaxt.

I mars 2016 tilltradde Stendérren en portfolj med

fastigheter i Bolinderna i Uppsala, vilket var Bolagets
forsta forvirv pd denna marknad. Per 31 december
2017 hade Stendérren 1oo fastigheter varav 7o ligger
inom Storstockholmsomrédet och 6vriga 30 fordelar
sig over ett antal storre orter i Mélardalen enligt
nedan. Hyresintdkterna for perioden 1 januari-31
december 2017 delades geografiskt upp som foljer av
illustrationen nedan.

GEOGRAFISK FORDELNING, HYRESINTAKTER

Stockholm, 22%
Upplands-Bro, 16%
Jarfalla, 14%
Botkyrka, 8%
Enkoping, 6%
Sodertélje, 5%

B Taby, 4%

B Eskilstuna, 4%

. Flen, 3%

B Uppsala, 3%
Nacka, 3%
Ovrigt, 12%
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Tabellen nedan visar detaljer avseende den geografiska fordelningen av fastighetsbestdndet per 31 december

2017.
HYRESINTAKTER FASTIGHETSVARDE
GEOGRAFISK INDELNING ANTAL FASTIGHETER AREA (KVM)* (MSEK) (MSEK)**
Storstockholm 70 505 097 391 324 5429
Uppsala 12 193 15225 211
Eskilstuna 2 39998 17 958 197
Enkdping 11 34 479 28 451 336
Ovriga 9 58 605 28 805 321
Total 100 650 372 481 763 6 494

* Inklusive sammanlagt 47 546 kvadratmeter mark.
** Avser redovisat marknadsvarde per 31 december 2017.

Hyresgdster, hyresférluster och hyresavtal

Per 31 december 2017 forvaltade Stendorren totalt
cirka 603 ooo kvadratmeter uthyrbar yta (utéver
byggratter for upp till cirka 617 ooo kvadratmeter
bruttoarea), fordelat pa totalt 753 forhyrda hyres-
objekt och 661 hyresavtal. Den ytmissiga uthyr-
ningsgraden uppgick till 92 procent. Vakansvirdet
uppgick till cirka 43 miljoner kronor. Stendérren
stravar efter att teckna ldnga hyresavtal och bygga
langsiktiga hyresgastrelationer med sina hyresgaster
och den genomsnittliga dterstidende hyrestiden upp-
gick per 31 december 2017 till 4,9 ar (hyresviktat).
Hyresgasterna utgors till storsta delen av viletable-
rade sma till medelstora foretag och stora multi-
nationella foretag.

En betydande andel av de existerande hyres-
avtalen ar tecknade av tidigare fastighetsigare
och omforhandlas av Stendorren i takt med att
hyresavtalen forfaller. Stendorren tecknar vanligen
kallhyresavtal, innebarandes att hyresgisten betalar
kostnaderna for till exempel virme, el, fastighets-
skatt samt vatten och avlopp i tilligg till den 6ver-
enskomna hyran och fastighetsigaren ansvarar for
underhallet av fastigheten. Inom stocken av befintliga
hyresavtal finns en viss variation avseende hyres-
gistens betalningsansvar som stracker sig fran rena
sd kallade ”Triple-net” avtal (dar hyresgasten star
for alla l16pande fastighetskostnader samt hanterar
underhall och drift med undantag av underhéll av
yttertak och ytterviggar) till varmhyresavtal dar
varme och vatten ingdr i hyran. Majoriteten av
Stendorrens hyresavtal ar dock kallhyresavtal. Detta
ger en kostnadseffektiv forvaltning med lag operativ
risk. Stendorrens avtalsstrategi innefattar vidare att
Bolaget ska arbeta aktivt med kontraktsférhandling
med sdvil befintliga som potentiella hyresgister.
Detta bedoms vara fordelaktigt d4 det leder till
minskad risk for vakanser samt lagre uthyrnings- och
anpassningskostnader.

Den stora merparten av alla hyresavtal var per 31
december 2017 kopplade till KPI.

Hyresforlusterna i Stendorrens fastighetsbestand
har historiskt varit begransade. Till f6ljd av tre hyres-
gasters konkurser uppgick konstaterade och befarade
hyresforluster for rakenskapséret 2016 till cirka 1,75
procent av hyresintikterna. Under perioden 1 januari
- 31 december 2017 uppgick hyresforlusterna
(konstaterade och befarade) till cirka o,5 procent av
debiterad hyra.

Per 31 december 2017 svarade de tio storsta
hyresavtalen for cirka en tredjedel av den samlade
arshyran. Bolagets storsta hyresavtal med Coop
Sverige som hyresgast svarade for cirka 11 procent av
den samlade &rshyran.

STORSTA HYRESGASTERNA, HYRESINTAKTER

COOP Sverige Fastigheter AB, 11%
Silex Microsystems AB, 6%
Finisar Sweden AB, 3%
Exploria AB, 2%
Unilever Supply Chain Company AB, 2%
Atta.45 Tryckeri AB, 2%
. Alfa Laval Tumba AB, 2%
[l Bactiguard AB, 2%
B Fuchs Lubricants Sweden AB, 2%
. Satra Motorcenter AB, 2%
Ovrigt, 66%
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Nedan foljer en sammanstillning 6ver de tio storsta hyresavtalen per 31 december 2017:

HYRESGAST

Coop Sverige Fastig-
heter AB

Silex Microsystems AB

Finisar Sweden AB

Exploria AB

Unilever Europe B.V.

Atta.45 tryckeri AB

Alfa Laval Tumba AB

Bactiguard AB

Fuchs Lubricants
Sweden AB

Satra Motorcenter AB

BVERGRIPANDE BESKRIVNING

Coop Sverige Fastigheter AB stédjer dess moderbolag i lokal- och fastighetsfragor till daglig-
verksamheten inom Coop samt den &vriga kooperativa handeln i Sverige. | fastigheten Nygard
2:14 i Upplands-Bro hyr Coop totalt 128 632 kvadratmeter, omfattande huvudsakligen lageryta
samt kontor. Fastigheten har sedan den byggdes pa 1970-talet utgjort Coops svenska huvud-
lager for kolonialvaror och fungerar som ett nav i Coops logistiknat. Hyresavtalet for inneva-
rande hyresperiod I6per ut 2020-12-31.

Silex Microsystems AB &r ett internationellt teknikféretag specialiserat pa tillverkning och
utveckling av komplexa mekaniska och elektriska system i mikroskala. Silex hyr kontor och
laboratorielokaler (s.k. ”"Renrum?”) i fastigheten Veddesta 2:43 i Jarfalla om totalt 7 774 kva-
dratmeter. | fastigheten bedrivs den huvudsakliga tillverkningen av mikrosystem. Hyresavtalet
omférhandlades under 2016 och férlangdes med 15 ar till 2031-12-31.

Finisar Sverige AB &ar varldens stérsta leverantor av optiska produkter for kommunikation.
Finisar hyr kontor och renrumslokaler i fastigheten Veddesta 2:43, dar de bedriver hogtekno-
logisk forskning och tillverkning av optiska produkter fér routrar, internet och kommunikation.
Hyresavtalet omférhandlades under slutet av 2016 och innebér att Finisar utvidgade sin yta till
totalt 5 888 kvadratmeter, det nuvarande hyresavtalet |6per till och med 2027-02-28.

Exploria &r Nordens ledande leverantér av event och ndjescenter for barn. Den fastighet som
Exploria hyr huserar i linje harmed ett ndjes- och upplevelsecenter fér barn vilket utgor ett av
Europas storsta. Hyresavtalet for innevarande hyresperiod |6per till och med 2027-12-31.

Unilever ar ett handels- och livsmedelsféretag som tillverkar och saljer produkter under 400
olika varumarken runt om i varlden. Ett urval av de framsta varumarkena inkluderar Lipton, GB
Glace, Via, Axe, Ben & Jerry’s, och Dove m.fl. Unilever hyr en kontors- och lagerfastighet i Flen
om totalt 13 121 kvadratmeter. | fastigheten ryms frys- och varmlager samt kontor. Hyresav-
talet i fastigheten Talja 1:36 om dryga 13 000 kvadratmeter omférhandlades under 2016 och
forlangdes till 2027-12-31.

Atta.45 tryckeri AB &r ett tryckeri som vuxit till att bli ett av landets stérsta tryckerier. Atta.45
hyr kontors- och produktionslokaler i fastigheten Veddesta 2:53 i Jarfalla om totalt 8 963 kva-
dratmeter. Fastigheten huserar en del av maskinparken fér tryckeriet samt kontorsyta fér admi-
nistrativt arbete. Hyresavtalet for innevarande hyresperiod [6per ut 2030-09-30.

Alfa Laval &r en ledande global leverantér av produkter och |6sningar inom varmeledning och
vatskehantering via nyckelprodukter inom varmevaxling, separatorer och pumpar/ventiler.
Bolaget &r noterat pad Nasdaqg Stockholm. Alfa Laval hyr 19 607 kvadratmeter i fastigheten
Kalby 1:55 i Eskilstuna och hyresavtalet for innevarande hyresperiod |6per till 2022-12-31.

Bactiguard AB &r ett svenskt medicinteknikféretag listat pa Nasdag Stockholm. Fastigheten,
som byggdes 2014, inrymmer Bactiguards huvudkontor och huvudsakliga forskningsanléagg-
ning. Hyresavtalet for innevarande hyresperiod l6per till 2029-06-30.

FUCHS Lubricant Sweden AB, ar en del av den globala koncernen FUCHS som ar varldens
storsta oberoende leverantdr av smoérjmedel. Bolaget utvecklar, tillverkar och séljer smorj-
medel och relaterade specialprodukter fér de allra flesta anvdndningsomraden och branscher,
daribland féretag inom fordonsindustrin, OEM, brytning och prospektering, metallbearbetning,
jord- och skogsbruk, luftfart, kraftproduktion, maskinindustri, bygg och transport samt stal-,
metall- och cementindustrin, livsmedelsindustrin, glastillverkning och gjut- och smidesindu-
strin. Hyresavtalet i fastigheten Kalvd 1:24 16per till och med 2020-09-30.

Satra Motorcenter AB ar Nordens stérsta Peugeotanlaggning. Hyresavtalet omfattar 6 000
kvadratmeter forsaljnings-, kontors- och verkstadsyta och innevarande hyresperiod I6per till
2022-12-31.

Tabellen nedan visar Bolagets aktiva hyreskontrakt och forfallsostrukturen for dessa per 31 december 2017.

FORFALLOAR ANTAL AVTAL AREA, KVM ARSHYRA, MSEK ANDEL, %
2018 185 50 463 35 8,39%
2019 180 78 283 61 14,44%
2020 135 179581 94 22,21%
2021 56 31943 25 5,88%
2022 39 66 119 53 12,50%
>2022 50 135632 154 36,29%
Bostader 16 1357 1 0,29%
TOTAL 661 543 378 423 100,00%

Den genomsnittliga kontraktslingden i Bolagets befintliga hyresavtal uppgér per 31 december 2017 till 4,9 ar.
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Vakans

Stendorrens uthyrningsgrad for lager- och industri-
lokaler har den senaste 1o-drsperioden uppgatt till
cirka 9o procent. Stendorrens totala ekonomiska
uthyrningsgrad uppgick per 31 december 2017 till 91
procent.

Stendorren fokuserar pa att ha en aktiv forvalt-
ning och hitta och forvirva fastigheter med utveck-
lingspotential. Det kan betyda att fastigheterna har
potential for hyreshojning, viss vakans som kan
fyllas, befintliga och mojliga byggratter som kan
utvecklas eller andra forhéllanden som kan leda till
ett forbattrat driftnetto och ett 6kat fastighetsvarde.
Fastigheter som via aktiv forvaltning har hyrts ut pa
marknadsmaissiga villkor och med ldnga hyresavtal
erbjuder mindre potential for viardeokning och kan
antingen siljas for att frigora kapital for nya forvarv
eller behallas for sitt kassaflode.

Efterfragan p4 lager, industri och kontor bedéms
vara fortsatt god till f6ljd av den starka urbanise-
ringstakten i Stockholmsregionen. Befolknings-
okningen i staden skapar inte bara ett stort behov av
nya bostidder utan dven 6kande behov av effektiva
lokaler for foretag i olika servicebranscher och i
alla led av logistikkedjan. Dessa aktorer utgor i stor
utstrackning Stendorrens typiska hyresgister. Dartill
driver det ovan beskrivna starka omvandlingstrycket
ytterligare pa efterfrigan pd lokaler dir omraden
som tidigare nyttjats for kommersiella lokaler succes-
sivt trings undan i takt med dndrad anvindning och
bebyggs med bland annat bostader.

Uthyrningsarbete

Stendorren tillhandahaller lokaler pa ett kund-
fokuserat sitt, genom bade proaktiv bearbetning och
personlig service med hog nirvaro med korta besluts-
vigar. Mdlsattningen ar att finna och bibehalla nojda
hyresgaster med god kreditvirdighet. Detta sker
bland annat genom att mota dessa hyresgasters lokal-
behov samt utveckla fastigheterna och de omraden
som de verkar i.

Fastighetsférvarv

Som beskrivits ovan inledde Stendérren den nuva-
rande verksamheten genom forvirvet av Stendorren
Stockholm 1 AB fran Kvalitena AB i november 2014.
Detta forvirv avsdg en portfolj om 29 fastigheter
omfattande cirka 252 ooo kvadratmeter uthyrbar
lokalarea med ett bedomt arligt driftnetto” uppga-
ende till cirka 93 miljoner kronor. Forvirvsvirdet i
denna transaktion uppgick till knappt 2 miljarder

1) Se avsnitt ”Utvald finansiell information” for definitioner av finansiella och
icke-finansiella nyckeltal som inte ér reviderade eller definierade i enlighet
med IFRS.

kronor. Under perioden 2015-31 december 2017 har

Bolaget utokat fastighetsinnehavet ytterligare med

cirka 71 fastigheter omfattande cirka 3 50 ooo kva-

dratmeter uthyrbar lokalarea. Forvirven har skett

genom 39 separata forvirvstransaktioner medan 1o

fastigheter har sdlts i 8 separata transaktioner under

samma period. Det sammanlagda forvarvsvirdet i

dessa transaktioner uppgar till 3,33 miljarder kronor

och forsaljningsvirdet i de forsalda fastigheterna
uppgar till 652 miljoner kronor. Under avsnittet

” Legala fragor och kompletterande information —

Visentliga avtal” beskrivs visentliga avtal, vara vissa

avser forvarv. Samtliga forvarv ligger inom ramen for

Bolagets fastighetsstrategi och bidrar dels till Bola-

gets samlade intjaningsformaga och dels med icke

ovisentliga inslag av tillkommande virdepotential i

form av byggritter och pé vissa fastigheter mojlighet

till indrad anviandning av fastigheterna till handel
eller bostadsandamal.

Utover det ovan nimnda forvirvet av Stendorren
Stockholm 1 AB har foljande forviry varit av storst
betydelse for Bolaget:
¢ Den 17 oktober 2014 gjordes ett forvirv fran

Sofieberg Invest av fem fastigheter i Stockholm,
Tdby och Nacka till ett forvirvsvirde om 464 mil-
joner kronor och med ett bedémt arligt driftnetto”
om 32 miljoner kronor.

¢ Den 22 oktober 2014 gjordes ett forvirv av sju
fastigheter i Enkoping och Striangnas fran Pro-
perty Dynamics och Lantholmen f6r 262 miljoner
kronor med ett drligt bedéomt driftnetto” upp-
gdende till 19 miljoner kronor.

e Den 14 januari 2016 férvarvades drygt 6 ooo
kvadratmeter fullt uthyrda lokaler i Uppsala med
ett underliggande fastighetsvirde om 110 miljoner
kronor. Genom denna transaktion gjorde Bolaget
sin forsta transaktion i Uppsala.

Fastighetsférsdliningar

Bolaget har dven sedan den nuvarande verksamheten
inleddes under 2014, i dtta separata transaktioner,
salt tio stycken fastigheter med en total uthyrbar
area om cirka 52 ooo kvadratmeter. Efter ett ars
innehavstid saldes exempelvis fastigheten Valla 16:1
till DnB NOR. Motivet for denna forsiljning var att
fastigheten var firdigutvecklad med ett nytecknat
16-4rigt hyresavtal. I december 2016 sdldes dven

den vakanta kontorsfastigheten Veddesta 2:76 till
Fastighets AB Regio. I april 2017 silde Stendorren
genom forsiljningen av samtliga aktier i Stendorren
Metallviagen 30A AB och Stendorren Metallvigen 2.8
AB dven fastigheterna Rosersberg 11:101 0ch 11:92
till Kilenkrysset. Forsiljningen utgjorde en led i en
overenskommelse mellan Stendorren och Kilenkrys-
set, enligt vilken Stendorren sdlde namnda fastigheter
till Kilenkrysset samtidigt som Bolaget forvirvade
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Kilenkryssets aktier i Stockholm Vist Logistik AB.
Hirigenom kom Stendorren att 4ga 100 procent av
aktierna i Stockholm Vist Logistik AB, som tidigare
varit ett samarbetsbolag till hilften dgt av Stendérren
och till hilften dgt av Kilenkrysset.

Investeringar i befintligt bestand

Under perioden 1 januari — 31 december 2017 har
Bolaget investerat totalt 22 5 miljoner kronor i det
befintliga fastighetsbestdndet. Av dessa investeringar
avsdg 208 miljoner kronor pagdende projekt, 9 miljo-
ner kronor avsdg investering i mark och terstiende
8 miljoner kronor avsig till storre del av lagfarts- och
pantbrevskostnader. Hyresgidstsanpassningar syftar
till att anpassa lokalerna till hyresgésternas verksam-
het och investeringarna sker generellt mot hyres-
tilligg och/eller avtalsforlingning. Investeringar i
projektfastigheter och utveckling av byggritter syftar
till att hoja vardena pa fastigheterna. Investeringar

i befintligt bestand forknippas generellt med hogre
direktavkastning” dn vad som normalt kan stad-
kommas i samband med rena fastighetsforvirv.

Organisation och anstidllda

Bolaget har byggt upp en egen forvaltningsorganisa-
tion, indelad i fyra geografiska ansvarsomraden, och
hela Bolagets fastighetsbestdnd forvaltas med egen
personal. Forvaltningsorganisationen innefattar dven
egna fastighetstekniker och fastighetsskotare med en
successiv forstiarkning i syfte att stirka kundrelatio-
nerna genom att erbjuda en hog servicegrad till en for
Bolaget rimlig kostnad. Eftersom samtliga av Bola-

gets fastigheter ar beldgna inom samma geografiska
omrade blir forvaltning med egen personal mycket
kostnadseffektivt.

Per 31 december 2017 hade Stendorren 39
fulltidsanstillda. Bolagets ledningsgrupp bestar av
VD och vice VD (tillika CFO), och ledande befatt-
ningshavare inom funktionerna fastighetsforvalt-
ning, marknad/uthyrning, juridik och transaktion.
Stendorrens anstillda omfattas antingen av avgifts-
bestimda pensionsplaner, vilka bedéms vara i enlig-
het med ITP eller privata [6sningar. Stendorren dr
bundet av kollektivavtal.

1 Bolagets stab ingar funktioner for HR, IR, juri-
dik, transaktion och kontorsansvarig dir funktionen
for HR ir inhyrd pa deltid. Dessutom har Bolagets
IR-ansvariga stod av en extern IR-person som ar
inhyrd p4 deltid. Forutom fastighetschef bestar fas-
tighetsforvaltningen av en forvaltningschef, sex for-
valtare med ett geografiskt ansvarsomride vardera,
driftcontroller, driftingenjor, projektchef samt ett
antal fastighetstekniker. Marknad/uthyrningsfunktio-
nen bestér av en chef, tvd uthyrare, en hyresadminis-
trator, en affirscontroller och en marknadsassistent.
Ekonomifunktionen har utéver CFO en analytiker,
en ekonomichef, fem bolagsansvariga redovisnings-
ekonomer samt en leverantérsadministrator.

Miljé och hallbarhet

Stendorren ar ett relativt ungt foretag, som sedan
starten 2014 haft en ambition att etik och hallbarhet
ska vara en del av affiren. Under 2017 accelererades

STYRELSE

HR-KONSULT

MARKNADS- OCH
UTHYRNINGSCHEF

TRANSAKTIONS-
CHEF

MARKNADS- OCH
UTHYRNINGSAVD.

EKONOMIAVD.

1) Se avsnitt ” Utvald finansiell information” fér definitioner.

CFO, VVD

FASTIGHETSCHEF BOLAGSJURIST

FASTIGHETSAVD.

~ FORVALTNING OCH
FASTIGHETSSKOTSEL

i PROJEKTUTVECKLING
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detta arbete genom en omfattande intressentdialog
och materialitetsanalys.

Bolagets uppfattning ar att hdllbarhetsutmaning-
arna dr pd vég att fordndra hela fastighetssektorn.
Olika nivéer av miljocertifieringar av byggnader
har funnits i ett flertal r, framfor allt for nybyggda
kontors- och handelsfastigheter. Arbetet dr dock lika
viktigt for den typen av fastigheter som Stendorren
forvaltar, det vill siga befintliga fastigheter som
anvands for lager, logistik och ldtt industri. Fastig-
heter kraver mycket energi och resurser bade i
samband med dess uppforande, men dven under dess
forvaltning. Darutover kan en ineffektiv varuhante-
ring till f6ljd av fastighetens egenskaper kosta, bade i
termer av klimatpdverkan och i diligt utnyttjande av
minskliga resurser.

Sambhillsutvecklingen priglas av ett snabbt okat
fokus pa sdvil miljomaissigt som socialt hallbara 16s-
ningar. Okade krav pa snabba leveranser stiller krav
pa logistiklosningar som fungerar med hogre preci-
sion och kortare ledtider. Utvecklingen gar snabbt
och fastighetsdgare som kan mota denna efterfrigan
med ritt produkter bedoms kunna ta del av en stark
utveckling. Till f6ljd hirav ar hallbarhetsfragor av
stor betydelse for Bolaget.

Stendorren ska i alla delar av verksamheten
bedriva ett hillbart foretagande. For att minska
miljopaverkan arbetar Bolaget aktivt for att bland
annat effektivisera energianvandning, investera
i energieffektiva losningar samt vilja hdllbara
material.

Stendorrens overgripande miljomal dr att minska
fastigheternas miljobelastning genom att minska
energiforbrukningen och i mesta mojliga man nyttja
miljoanpassad och fornybar energi.

Enligt miljobalken dr det i forsta hand verksam-
hetsutovaren, det vill sdga hyresgisten, som ansvarar
for den eventuella miljopaverkan som verksamheten
orsakar. Om inte verksamhetsutovaren kan utfora
eller bekosta efterbehandling av en férorenad fastig-
het dr den som forvirvat fastigheten och som vid
forvarvet kant till eller da borde ha upptackt forore-
ningarna ansvarig. Stendorren bedriver inte ndgon
tillstdndspliktig verksamhet enligt miljobalken men
har 4nda ett miljoansvar vilket bestér i att genomfora
kontroller och rapportera till myndigheter.

Miljoarbetet inom Stendorren ar inte begransat
till att uppfylla ansvaret enligt miljobalken. Bolaget
tycker att ett hdllbart miljoarbete ar viktigt och att
det dartill finns finansiella fordelar med ett aktivt
miljoarbete.

Genom att minska fastigheternas energiforbruk-
ning via investeringar i exempelvis effektiva upp-
varmningskallor, optimerad ventilation och energi-
atervinning reduceras bade driftkostnaderna och
fastigheternas miljopaverkan. Aterbetalningstiden pa
dessa investeringar dr dessutom ofta forhéllandevis
kort. Detta bidrar till ett langsiktigt héallbart samhalle
samtidigt som det gor investeringsbeslutet rationellt
pa strikt finansiella grunder.
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Fastighetsforteckning FASTIGHETS- TOTAL BYGGRATT,

Nedan iterfi 6 Knine & Bol fasti BETECKNING KOMMUN AREA* BTA
edan aterfinns ?n orteckning over Bolagets fastig- Nygard 2:17 Upplands-Bro 0 110 000
heter per dagen for Prospekeet. Olhamra 1:60 Vallentuna 1943 0
FASTIGHETS- TOTAL BYGGRATT, Opalen 40 Huddinge 770 0
BETECKNING KOMMUN AREA* BTA b 1 s mpe— .
Almnas 5:20 Sodertalje 0 30000 assaren awye
Alrmnas 5:21 Sodertalie 0 0 Pilbagen 1 S?dertcalje 2482 6 000
Almnas 5:22 Sodertalje 10 357 0 Rapsbaggen 3 Vasteras 7674 0
Almnas 5:23 Sodertalje 14 681 0 Romberga 23-17 _ Enkdping 0 11729
Almnas 5:24 Sodertalje 7999 0 S.ankt lIlI|an 23:4 Enkoéping 1720 0
Almnas 5:25 sodertalie 0 0 z'd:aT” 127'3 ’;aﬁka 1: 541 0
Almnas 5:26 Sodertalje 0 0 T ollentuna %0 0
Armaturen 5 Kungsor 10476 0 zt'”:)ie 11‘23 Z'e” ol 21 g
Bergklacken 5 Stockholm 0 0 Sk'r'LIJb : 2' tocl c;m 35
Bergklacken 6 Stockholm 11275 0 aloy < U,F,)p ands
] Véasby 4852 0
Blixtlampan 1 Stockholm 5887 0 .
o Sotaren 1 Taby 10 005 0
Blixtljuset 14 Stockholm 1574 0 .
Stenskarven 4 Stockholm 8628 0
Bolméangen 1 Flen 8112 0 .
Stenskarven 5 Stockholm 2515 0
Boladnderna 35:4 Uppsala 1885 0 .
Stenvreten 5:68 Enkdping 1941 0
Boladnderna 35:5 Uppsala 994 0 .
. Stenvreten 6:1 Enkoping 14 449 0
Branberget 2 Stockholm 2551 1600 .
. Stenvreten 6:17 Enkdping 0 21000
Baglampan 25 Stockholm 1322 6678 e
. Stenvreten 7:51 Enkoping 1500 0
Baglampan 35 Stockholm 7770 0 L
Stenvreten 7:70 Enkodping 1992 0
Ballsta 5:133 Vallentuna 2008 0 .
. Stenvreten 7:87 Enkdping 5920 0
Centrum 26:7 Enkoping 5397 0 .
b Ks-Sib U | Stenvreten 7:94 Enkodping 1080 0
anmarks-Saby ppsala i .
14:2 1951 0 Stfen\{reten 8:37 Enkodping 480 7 400
Diamantsliparen2  Stockholm 1405 0 stillbilden 6 Stockholm 5558 0
Filmremsan 1 Stockholm 3810 0 Stréngnas 2:34 Strangnas 4289 0
Filmremsan 2 Stockholm 3846 0 S?garen 2 Fll'en" 1096 0
Filmremsan 9 Stockholm 7670 0 z?zy tl | Jarfélla j 220 g
Flygeleven 2 Stockholm 10 688 0 O_ erbymalm 7:35  Haninge 7
Fotocellen 2 Stockholm 4333 0 Talja 1:36 Flen 15281 0
Fotocellen 5 Stockholm 3150 0 Iegelbrukelt‘ll zoltlkyrka 27 :3; 70 85(7)
Fysikern 1 Botkyrka 2979 1750 raversen °”e”t“”a
Grimsta 60:2 Usieleels TraYersen 15 Sollentuna 1701 15 000
Vasby 2955 0 Tullinge 19:653 Botkyrka_ 4077 1500
Gradds 2 Stockholm 8226 0 Tunaéngen 10 Sodertélje 1842 0
Gradds 4 Stockholm 5672 0 Tunaédngen 6 Sodertélje 310 0
Groénsta 2:55 Eskilstuna 20 316 15 000 Uppsala Arsta 72:4  Uppsala 1997 0
Hangaren 1 Taby 3245 0 Uppsala Arsta 72:5 Uppsala 1304 0
Hofors 1 Spanga 2903 0 Varvet 1 Botkyrka 14 697 2000
Husbyborg 12:5 Uppsala 1226 0 Veddesta 2:43 Jarfalla 18983 4000
Husbyborg 12:6 Uppsala 1236 0 Veddesta 2:53 Jarfalla 11566 0
Hallsatra 1 Stockholm 9365 0 Veddesta 2:54 Jarfalla 1382 0
Jakobsberg 18:30  Jarfalla 1296 0 Viby 19:13 Upplands-Bro 7700 0
Jursta 3:8 Upplands-Bro 6300 3500 iz sy Jsplzies B 2 e o
Kalvsvik 16:17 Haninge 4120 0 Viby 19:28 Upplands-Bro 2707 0
Kalvés 1:24 Nynéshamn 13000 0 Viby 19:30 Upplands-Bro 2200 2700
Korsréaven 1 Stockholm 6662 0 Viby 19:66 Upplands-Bro 13789 13565
Kalby 1:55 Eskilstuna 19 682 0 Ymdkraften 2 Stockholm 6711 0
Libroback 18:1 Uppsala 2300 2300 Oja 1:65 Flen 8676 0
Linjalen 63 Taby 2338 ) ?rnas 1:14 Upplands-Bro 4783 4 000
Lunal Huddinge 6651 0 Osthamra 4:33 Knivsta 5000 0
Morts 7 Stockholm 2692 0 656672 620579
o . _ * Inklusive sammanlagt 47 546 kvm uthyrd mark.
Nygard 2:6 Upplands-Bro 0 140000 ** Byggratter fordelas pa flera av Almnasfastigheterna.
Nygard 2:14 Upplands-Bro 143 072 150 000
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VARDERINGSINTYG

Bakgrund

Alla Bolagets fastigheter varderas av extern varde-
ringsman med intervaller om maximalt tolv manader
och internvirderas kvartalsvis daremellan.

Bolaget vdrderar varje kvartal 100 procent av
fastighetsbestdndet, varav i genomsnitt 20-30 pro-
cent virderas externt i enlighet med IPD Svenskt
Fastighetsindex och resterande del virderas internt.
Detta innebir att varje fastighet i bestdndet extern-
virderas under en rullande tolvmanadersperiod.
Virderingsmodellen som anvinds av sdvil de externa
virderarna som Stendorren, dr avkastningsbaserad
enligt en kassaflodesmodell, vilket aven kompletteras
av ortsprisanalyser. Savil orealiserade som realise-
rade vardeforandringar redovisas i resultatrakningen.
Hyresintikter och intikter fran fastighetsforsalj-
ningar redovisas i enlighet med de principer som
beskrivs i not 1 till d&rsredovisningen for 2o016. Till-
kommande utgifter som ar virderingshojande aktive-
ras. Alla andra tillkommande utgifter redovisas som
kostnad i den period de uppkommer. Reparationer
och underhaillsatgirder kostnadsfors i samband med
att utgiften uppkommer. I storre projekt aktiveras
rantekostnaden under produktionstiden.

Av Stendorrens totala fastighetsbestdnd om 1ot
fastigheter per dagen for Prospektet har samtliga
externvarderats under de senaste tolv manaderna.
Vid en summering av samtliga externvarderingar,
vilka genomforts under 2017 eller 2018, uppgér
virdet pa Bolagets fastighetsbestdnd per dagen
for Prospektet till 6 605,4 miljoner kronor. Per 31
december 2017 var emellertid det samlade marknads-
virdet for bestdndet 6 494 miljoner kronor, vilket
baserades pa bade externa och interna virderingar
per samma datum. De externa fastighetsvirdering-
arna har utforts av auktoriserade varderingsman
hos Forum Fastighetsekonomi, Nordier Property
Advisors, Newsec Sweden, Cushman & Wake-
field, JLL, Savills, CBRE och Stockholmsbryggan
Fastighetsekonomi.

Varderingsmetodik

Stendorrens marknadsvirderingar (bdde de externa
och interna virderingarna) ar utférda som avkast-
ningsvarderingar enligt en kassaflodesmodell i linje
med IPD Svenskt Fastighetsindex virderingshand-
ledning. Virderingarna grundar sig pa kassaflodes-
analyser innebirande att fastighetens viarde baseras

pa nuvirdet av prognostiserade kassafloden jamte
restviarde under kalkylperioder som varierar for de
enskilda varderingsobjekten mellan 5-15 ar enligt
foljande princip.

Forvintat framtida kassaflode under vald kalkyl-
period beriknas enligt foljande.

+ Hyresinbetalningar
— Betalda driftkostnader
— Underhallskostnader

= Driftnetto
— Investeringar

= Kassaflode

Antaganden avseende de forvintade framtida kassa-

flodena gors utifran analys av:

¢ Marknadens/naromradets framtida utveckling;

e Fastighetens marknadsforutsittningar och
marknadsposition;

¢ Marknadsmaissiga hyresvillkor;

¢ Drift- och underhdllskostnader i likartade fastig-
heter i jamforelse med dem i den aktuella fastig-
heten; och

¢ Kint och bedomt investeringsbehov i fastigheten
(hyresgdstanpassningar och storre investeringsbe-
hov som inte omfattas av det [6pande underhillet)

De virdepaverkande parametrar som anvinds i vir-
deringen motsvarar den externa virderarens tolkning
av hur en presumtiv kopare pad marknaden skulle
resonera och summan av nuvirdet av driftnetton och
restvdarde kan dirmed tas som ett uttryck for mark-
nadsvirdet. Samtliga fastigheter besiktigas fysiskt

av virderingsman vid forsta virderingstillfille och
ombesiktigas vid behov (exempelvis efter om- eller
tillbyggnad eller efter storre hyresgistanpassningar).
Det ska dock aldrig gd mer dn 3 ar mellan besikt-
ningstillfillena. Byggritter och potentiella byggratter
har virderats utifrdn ortprisstudier, lige i planproces-
sen och faststdllda avyttringsvarden.

Varderingsintyg

Virderingsintygen avseende Stendorrens fastighets-
bestand, vilka infogats i Prospektet (”Varderings-
intygen”), har utfardats av oberoende sakkunniga
varderare pd uppdrag av Stendorren enligt godkanda
varderingsprinciper som motsvarar fullstindiga
bankvarderingar. Virderingsintygen omfattar hela
Stendorrens fastighetsportfolj och har upprittats
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under perioden 30 april 2017 till och med 19 mars
2018. Vid en summering av samtliga externvir-
deringar, vilka genomforts under 2017 och 2018,
uppgér virdet pd Bolagets fastighetsbestind per
dagen for Prospektet till 6 605,4 miljoner kronor.
Virderingsintygen har infogats i avsnittet ”Bilaga 1
— Virderingsintyg” pa annan plats i Prospektet. For
information om respektive viardering hanvisas till de
inforlivade Virderingsintygen.

De Oberoende Virderarna har inte nidgot visent-
ligt intresse i Stendorren och har samtyckt till att
Virderingsintygen tas in i Prospektet. Informationen
fran tredje man har atergivits korrekt i Prospektet
och inga uppgifter har utelimnats pa ett sitt som

skulle kunna gora den atergivna informationen felak-
tig eller missvisande. Inga materiella forandringar har

agt rum efter att respektive externvirdering genom-
forts och att respektive Virderingsintyg utfardats.
Den information som inkluderats i Prospektet

diribland de som behandlas under avsnittet ” Risk-
faktorer”. Virderingen av investeringar i fastigheter
och tillhorande tillgdngar foranleder ett visst matt av
uppskattningar och Bolaget och/eller de Oberoende
Virderarna kan komma att behova gora antaganden,
uppskattningar och bedomningar gillande flera antal
faktorer. Virderingar av fastigheter ar till sin natur
subjektiva och osikra, samt baseras pa antaganden
som kan visa sig vara missvisande eller pdverkas
av faktorer utanfor Bolagets kontroll, och Bolaget
kanske inte har mojlighet att realisera det upp-
skattade viardet vid en avyttring.

Sammanstdllning éver varderingar

Nedan f6ljer en tabell som utvisar virdet pa fastig-
heterna enligt de senaste genomforda externvirde-
ringarna med angivande av Oberoende Virderare
samt datum for virderingen. Forvirv eller extern-
virderingar som genomforts efter den 31 december

och som baserats pa Virderingsintygen kan medfora 2017 har saledes inte haft ndgon effekt pa den sam-

risker och osiakerhetsfaktorer samt vara foremal for lade marknadsvirderingen for bestandet om 6 494

andringar baserat pa en rad olika externa faktorer, miljoner kronor per 31 december 2017.

FASTIGHETSBETECKNING EXTERNVARDERING, MSEK OBEROENDE VARDERARE VARDERINGSDATUM
Baglampan 25 40,0 Bryggan 2017-05-31
Flygeleven 2 114,0 CBRE 2017-12-31
Skrubba 1:2 56,2 CBRE 2017-12-31
Sotaren 1 125,0 CBRE 2017-12-31
Varvet 1 134,0 CBRE 2017-12-31
Piloagen 1 36,0 Cushman & Wakefield 2017-06-30
Tullinge 19:653 117,0 Cushman & Wakefield 2017-06-30
Tunaangen 6 3,1 Cushman & Wakefield 2017-06-30
Mortd 7 26,0 Cushman & Wakefield 2017-11-30
Séderbymalm 7:35 59,0 Cushman & Wakefield 2017-11-30
Sickladn 107:3 166,0 Cushman & Wakefield 2017-12-31
Tunaangen 10 21,5 Cushman & Wakefield 2017-06-30
Centrum 26:7 72,0 Forum 2017-06-30
Rapsbaggen 3 41,0 Forum 2017-06-30
Sankt llian 23:4 15,3 Forum 2017-06-30
Stenvreten 5:68 18,0 Forum 2017-06-30
Stenvreten 6:1 91,0 Forum 2017-06-30
Stenvreten 6:17 19,0 Forum 2017-06-30
Stenvreten 7:51 37,0 Forum 2017-06-30
Stenvreten 7:70 18,5 Forum 2017-06-30
Stenvreten 7:87 28,5 Forum 2017-06-30
Stenvreten 7:94 7,9 Forum 2017-06-30
Stenvreten 8:37 19,5 Forum 2017-06-30
Strangnas 2:34 38,5 Forum 2017-06-30
Traversen 14 13,2 JLL 2017-04-30
Traversen 15 40,2 JLL 2017-04-30
Bergklacken 5 & 6 122,0 Newsec 2017-07-04
Baglampan 35 63,0 Newsec 2017-07-04
Graddo 2 85,0 Newsec 2017-07-04
Graddo 4 35,0 Newsec 2017-07-04
Korsraven 1 71,0 Newsec 2017-07-04
Lunal 77,0 Newsec 2017-07-04
Opalen 40 13,0 Newsec 2017-07-04
Sjohjalten 2 35,0 Newsec 2017-07-04
Stenskarven 4 79,0 Newsec 2017-07-04
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FASTIGHETSBETECKNING EXTERNVARDERING, MSEK OBEROENDE VARDERARE VARDERINGSDATUM

Stenskarven 5 20,0 Newsec 2017-07-04
Talja 1:36 133,0 Newsec 2017-07-04
Nygard 2:6 100,0 Newsec 2017-10-18
Nygard 2:14 1025,0 Newsec 2017-10-18
Nygard 2:17 165,0 Newsec 2017-10-18
Kalby 1:55 138,0 Newsec 2017-11-28
Hallsatra 1 135,0 Newsec 2017-12-22
Kalvsvik 16:17 83,0 Newsec 2017-12-22
Kalvé 1:24 105,0 Newsec 2018-01-31
Romberga 23:17 10,0 Nordier 2017-04-30
Almnas 5:2 157,0 Nordier 2017-12-31
Armaturen 5 22,0 Nordier 2017-12-31
Blixtlampan 1 62,0 Nordier 2017-09-30
Blixtljuset 14 20,0 Nordier 2017-09-30
Bolméangen 1 31,0 Nordier 2017-12-31
Bolanderna 35:4 32,0 Nordier 2017-06-30
Boladnderna 35:5 21,0 Nordier 2017-06-30
Branberget 2 36,0 Nordier 2017-09-30
Ballsta 5:133 29,5 Nordier 2017-06-30
Danmarks-Saby 14:2 24,5 Nordier 2017-06-30
Diamantsliparen 2 22,5 Nordier 2017-09-30
Filmremsan 1 33,0 Nordier 2017-09-30
Filmremsan 2 28,5 Nordier 2017-09-30
Filmremsan 9 79,0 Nordier 2017-09-30
Fotocellen 2 84,0 Nordier 2017-09-30
Fotocellen 5 31,0 Nordier 2017-09-30
Fysikern 1 37,4 Nordier 2017-12-31
Grimsta 60:2 56,0 Nordier 2017-12-31
Grénsta 2:55 64,0 Nordier 2017-12-21
Hangaren 1 37,0 Nordier 2017-06-30
Hofors 1 37,0 Nordier 2017-06-30
Husbyborg 12:5 31,0 Nordier 2017-06-30
Husbyborg 12:6* Nordier 2017-06-30
Jakobsberg 18:30 25,5 Nordier 2017-12-31
Jursta 3:8 69,0 Nordier 2018-01-31
Linjalen 63 40,0 Nordier 2017-06-30
Olhamra 1:60 21,5 Nordier 2017-06-30
Passaren 1 45,0 Nordier 2017-06-30
Stillbilden 6 32,0 Nordier 2017-09-30
Sagaren 2 59 Nordier 2017-12-31
Séby 4:1 40,0 Nordier 2017-12-31
Tegelbruket 1 400,0 Nordier 2017-12-31
Veddesta 2:43 325,0 Nordier 2017-11-30
Veddesta 2:53 182,0 Nordier 2017-06-30
Veddesta 2:54 34,0 Nordier 2017-06-30
Viby 19:13 38,0 Nordier 2017-06-30
Viby 19:27 27,0 Nordier 2017-06-30
Viby 19:28 26,0 Nordier 2017-06-30
Viby 19:30 49,0 Nordier 2017-06-30
Viby 19:66 40,0 Nordier 2017-06-30
Arsta 72:4 39,0 Nordier 2017-06-30
Arsta 72:5 27,0 Nordier 2017-06-30
Oja 1:65 22,0 Nordier 2017-12-31
Ornas 1:14 113,0 Nordier 2017-12-31
Osthamra 4:33 25,5 Nordier 2017-06-30
Vindkraften 2 75,3 Savills 2017-06-30
Skalby 2:2 39,5 Savills 2017-07-01
Libroback 18:1 37,4 Savills 2018-01-31
6 605,4

* Samvarderad med Husbyborg 12:5
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BEDOMD INTJANINGS-
FORMAGA

Foljande uppgifter dr endast Bolagets egen bedomning om den forevarande
intjaningsformdgan per 31 december 2017 utan hinsyn tagen till pagdende nyuthyrningar,
befarade vakanser eller indexrelaterade hyresforindringar, eller andra, dnnu ej
genomforda dtgarder som kan ha effekt pd driftnettot. Eventuella tillkommande

forvarv eller forsiljningar som bolaget meddelat men som dnnu ej har tilltritts eller
frantritts dr beller ej medriknade. Darfor ska dessa uppgifter inte ses som en prognos

av kommande resultatutveckling for Stendorren. Detta dr inte en prognos om forvantat
utfall utan Bolagets bedomning av lopande intjdningsformdga pd drsbasis baserat pd
rddande forutsdttningar per 31 december 2017. Bolagets bedomning av den l6pande
intjaningsformdgan sd som den beskrivits nedan har granskats av Bolagets revisorer.

Per 31 december 2017 omfattade Bolagets fastighetsportfolj 1oo heligda fastigheter med cirka 603 ooo
kvadratmeter uthyrbar yta. Enligt Bolagets bedomning uppgér den samlade hyresintikten (efter avdrag for
vakanser och rabatter) pa rullande r2-ménadersbasis till cirka 480 miljoner kronor. Bolaget bedomer dven att
lopande driftkostnader uppgar till cirka —1 51 miljoner kronor pa arsbasis, siledes forvintas portfoljen arligen
producera ett driftnetto om cirka 329 miljoner kronor.
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REVISORSRAPPORT
AVSEENDE BEDOMD
INTJANINGSFORMAGA

Till styrelsen i Stendorren Fastigheter AB (publ), org.nr 556825-4741

Revisors rapport avseende aktuell intjaningsférmaga
Vi har utfért en revision av hur den aktuella intjaningsférmagan som framgar pas. 55i
Stenddrren Fastigheter AB:s (publ) prospekt per den 29 mars 2018 har upprattats.

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar

Det ar styrelsens och verkstéallande direktdrens ansvar att uppratta den aktuella intjgningsférmagan och
faststélla de vasentliga antaganden som den aktuella intjaningsférmagan ar baserad p4, i enlighet med
kraven i prospektférordningen 809/2004/EG.

Revisorns ansvar

Det ar vart ansvar att lamna ett uttalande i enlighet med prospektférordningen 809/2004/EG, bilaga | p.
13.2. Vi har ingen skyldighet att lAmna och Iamnar inte heller nagot uttalande avseende méjligheten for
Stendorren Fastigheter AB (publ) att uppna den aktuella intjaningsférmagan eller de antaganden som
ligger till grund for upprattandet av den aktuella intjgningsférmagan. Vi tar inte nagot ansvar fér sadan
finansiell information som anvants i sammanstallningen av den aktuella intjaningsformagan utéver

det ansvar som vi har for de revisorsrapporter avseende historisk finansiell information som vi lamnat
tidigare.

Utfort arbete

Vi har utfort vart arbete i enlighet med FARs rekommendation RevR 5 Granskning av finansiell informa-
tion i prospekt. Det innebar att vi foljer FARs etiska regler och har planerat och genomfort revisionen fér
att med rimlig sékerhet forsakra oss om att de finansiella rapporterna inte innehaller nagra vasentliga
felaktigheter. Revisionsforetaget tilldampar ISQC 1 (International Standard on Quality Control) och har
darmed ett allsidigt system for kvalitetskontroll vilket innefattar dokumenterade riktlinjer och rutiner av-
seende efterlevnad av yrkesetiska krav, standarder for yrkesutévningen och tilldampliga krav i lagar och
andra forfattningar.

Vi &r oberoende i forhallande till Stendorren Fastigheter AB (publ) enligt god revisorssed i Sverige och har
i ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. Vart arbete har innefattat att bedéma styrelsens
och verkstallande direktérens tillvdgagangssatt och tillampade redovisningsprinciper vid upprattandet av
den aktuella intjaningsférmagan jamfort med de som normailt tillampas av bolaget.

Vi har planerat och utfort vart arbete for att fa den information och de férklaringar som vi bedémt nédvan-
diga for att med rimlig sékerhet férsékra oss om att den aktuella intjaningsférmagan har uppréattats i enlig-
het med de forutsattningar som anges pa s. 55.

Da den aktuella intjaningsférmagan och dess antaganden hanfor sig till framtiden och darfér kan
paverkas av oférutsebara handelser, kan vi inte uttala oss om att det verkliga resultatet kommer att
Overensstdamma med vad som redovisats i den aktuella intjaningsférmagan. Avvikelserna kan visa sig bli
vasentliga.

Uttalande

Enligt var uppfattning har den aktuella intjaningsformagan sammanstallts pa ett riktigt satt enligt de forut-
sattningar som anges pa s. 55 och dessa forutsattningar éverensstammer med de redovisningsprinciper
som tilldmpas av bolaget.

Stockholm den 29 mars 2018

Ernst & Young AB
Oskar Wall Ingemar Rindstig
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
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UTVALD FINANSIELL
INFORMATION

Den finansiella informationen i sammandrag omfattar perioden 5 november 2014—

31 december 2017. Den finansiella informationen i sammandrag som avser
rakenskapsdren 2014, 2015 och 2016 dr hdmtad fran Stendérrens reviderade
koncernredovisningar for motsvarande rikenskapsar, vilka upprittats i enlighet med
IFRS-EU. Den finansiella informationen i sammandrag som avser perioden 1 januari

till den 31 december for rakenskapsdret 2017 dr hidmtad fran Stendorrens oreviderade
bokslutskommuniké for rakenskapsdret 2017, vilken upprattats i enlighet med 1AS 34.
Presentationen och uppstillningen av finansiell information skiljer sig mellan de ovan
namnda rakenskapsdren, bland annat till foljd av att Bolaget endast bedrivit sin nuvarande
verksambet sedan den § november 2014. Tidigare bedrev Bolaget annan verksambet
vilken i jamforelsetal for 2014 redovisas som avvecklad verksambet. Vidare har Koncernen
presenterat ndgot mer detaljerad finansiell information i Koncernens reviderade finansiella
rapporter dn i dess oreviderade bokslutskommuniké. Mot bakgrund hédrav dr vissa poster

i de finansiella tabellerna nedan ej tillampliga, presenterbara eller jamforbara for samtliga
rakenskapsdr. De poster som ej dr tillimpliga, presenterbara eller jamforbara for ett

visst rakenskapsdr, eller del av rakenskapsadr, betecknas under den avsedda perioden med
forkortningen “e.t.”.

Prospektet presenterar vidare viss finansiell information som inte dr definierade
madtt enligt IFRS. Bolaget anser att dessa finansiella mdtt som inte dr IFRS-mdtt utgor
viktiga kompletterande mdtt avseende dess resultat och de anvinds i stor omfattning av
investerare for att jamfora resultat mellan olika bolag. For en beskrivning av berdkningen
av icke I[FRS-mdtt samt motiven f6r anvandningen av dessa se avsnitt ”— Finansiella och
icke-finansiella definitioner”.

Féljande information bor ldsas tillsammans med avsnittet ” Kommentar till den
finansiella utvecklingen” och Bolagets reviderade koncern- och drsredovisningar
inforlivade genom hinvisning. Lasaren bor vidare notera att Bolaget under perioden
januari— oktober 2014 bedrev verksambet av annat slag och att Bolaget endast under
perioden november — december 2014 bedrev fastighetsforvaltande verksambet varfor
jamforelser med det ekonomiska utfallet av 2014 inte bedoms meningsfulla.
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Rapport over Koncernens totalresultat

1 JANUARI - 31 DECEMBER

BELOPP | MILJONER KRONOR 2017 2016 2015 2014
Orevide-

rad Reviderad Reviderad Reviderad
Hyresintakter 453 440 356 22,2
Summa intakter 453 440 356 22,2
Driftskostnader -94 -105 -75 -6,8
Underhallskostnader -24 -17 -19 -1,3
Fastighetsskatt -13 -13 -11 -0,5
Tomtrattsavgald -6 -6 -5 -0,7
Driftnetto 316 299 246 12,8
Central administration -51 -55 -31 -3,2
Finansiella intakter 1 3 3 0,0
Finansiella kostnader -105 -109 -100 -12,4
Forvaltningsresultat 161 138 118 2,8
Vardeférandring férvaltningsfastigheter 353 653 260 34,6
Vardeférandring finansiella instrument 9 -46 -8 e.t.
Resultat fore skatt 523 745 370 31,8
Uppskjuten skatt -123 -134 -53 -9,3
Aktuell skatt -4 -2 -8 2,2
Arets resultat for kvarvarande verksamhet e.t. e.t. 309 24,7
Arets resultat fér avyttrad verksamhet (netto) e.t. e.t. e.t. 4,0
Arets resultat 396 609 309 28,7
Summa totalresultat fér aret 396 609 309 28,7
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 396 609 309 28,7
Resultat per aktie, SEK e.t. e.t. e.t. 9,21
Resultat per aktie kvarvarande verksamhet, SEK e.t. e.t. e.t. 7,92
Resultat per aktie, fore och efter utspadning, SEK e.t. e.t.
Resultat per aktie, fore utspadning, SEKV 14,3 22,06 11,96 e.t.
Resultat per aktie, efter utspadning, SEK® 14,2 22,06 11,96 e.t.
Genomsnittligt antal utestdende aktier under perioden,
miljoner 27,6 27,62 25,86 3,12
Genomesnittligt antal aktier under perioden efter utspadning 27,8 e.t. e.t. e.t.

1 Resultat per aktie, fére och efter utspddning rubricerades pa samma rad i arsredovisningen fér rékenskapsaret 2014 och 2015.
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Rapport éver Koncernens finansiella stdllning

1 JANUARI - 31 DECEMBER

BELOPP | MILJONER KRONOR 2017 2016 2015 2014
Oreviderad Reviderad Reviderad Reviderad

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar 1 1 e.t. e.t.

Forvaltningsfastigheter 6 494 5817 4 889 2186

Inventarier? 2 4 1 1,4

Langfristiga fordringar 0 0 0 0,5

Réantederivat 13 0 e.t. e.t.

Summa anldggningstillgangar 6 510 5823 4890 2187,9

Omsittningstillgangar

Hyresfordringar? e.t. 59 47 27,4
Fordringar hos koncernfoéretag e.t. e.t. e.t. 11,1
Skattefordran e.t. e.t. e.t. 0,2
Ovriga kortfristiga fordringar® 75 16 25 23,4
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter e.t. 23 12 7,6
Likvida medel® 38 51 50 31,5
Summa omséttningstillgangar 114 149 134 101,1
SUMMA TILLGANGAR 6624 5972 5024 2289,1
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Aktiekapital e.t. 17 17 11,4
Ovrigt tillskjutet kapital e.t. 1140 1139 784,3
Balanserad vinst inkl. arets resultat e.t. 897 333 23,7
Eget kapital 2399 2054 1489 819,4

Avsattningar

Uppskjuten skatteskuld 323 e.t. et. e.t.
Ovriga avsattningar 4 e.t. e.t. e.t.
Summa avséattningar 327 e.t. e.t. e.t.

Langfristiga skulder

Rantebdrande skulder 2721 2786 2129 1188,4
Ovriga langfristiga skulder 4 3 2 1,5
Uppskjuten skatteskuld e.t. 201 65 7,8
Réantederivat e.t. 54 8 e.t.
Summa langfristiga skulder 2725 3044 2204 1197,6

Kortfristiga skulder

Rantebdrande skulder 991 632 1056 156,4
Ovriga kortfristiga skulder 181 24 115 12,0
Leverantdrsskulder e.t. 32 17 27,3
Skulder till koncernféretag e.t. e.t. 0 14,4
Skatteskulder e.t. 5 14 8,0
Skulder till intresseféretag e.t. 42 et. e.t.
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter e.t. 139 129 54,0
Summa kortfristiga skulder 1172 874 1331 272,0
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 6624 5972 5024 2289,1
Stallda sakerheter® e.t. e.t. 3606 1950,7
Eventualforpliktelser® e.t. e.t. Inga Inga

Eget kapital hanforligt till
Moderbolagets &gare 2 399 2054 1489 819

1 larsredovisningen fér rakenskapsaret 2014 benamndes den finansiella posten istéllet Maskiner och inventarier.

2 | arsredovisningen foér rakenskapsaret 2014 benédmndes den finansiella posten istéllet Kundfordringar.

3 | arsredovisningen fér rakenskapsaret 2016 bendmndes den finansiella posten istallet Ovriga fordringar. | bokslutskommunikén fér 2017
inkluderades &ven en finansiell post, Kortfristiga fordringar, som fér denna presentations skull inkluderats i posten Ovriga kortfristiga
fordringar.

4 | arsredovisningen fér rékenskapsaret 2014 benamndes den finansiella posten istallet Kassa och bank.

5 Sedan 2016 redovisas Stallda sakerheter och eventualférpliktelser istéllet som not.

PROSPEKT AVSEENDE UPPTAGANDE TILL HANDEL AV B-AKTIERNA I STENDORREN FASTIGHETER AB (PUBL) PA NASDAQ STOCKHOLM | 59



Rapport éver Koncernens kassafléde
1 JANUARI - 31 DECEMBER
BELOPP | MILJONER KRONOR 2017 2016 2015 2014
Oreviderad Reviderad Reviderad Reviderad

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Forvaltningsresultat 161 138 119 -2,8
Justeringar fér poster som inte ingar i kassaflddet 11 4 17 0,6
Betald inkomstskatt 3 -25 -6 0,2
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fére féréndringar

av rorelsekapitalet 173 117 130 -2,0

Forandringar i rorelsekapital

Foérandring av rorelsefordringar 36 2 38 -22,0
Foérandring av rorelseskulder 6 -155 -79 -8,6
Kassafldde fran den I6pande verksamheten 215 -35 89 -32,5

Investeringsverksamheten

Investering i befintliga forvaltningsfastigheter® -232 -78 -136 26,3
Ovriga investeringar och avyttringar -1 -5 -1 e.t.
Férvarv av koncernféretag/fastigheter -436 -272 -623 e.t.
Foérsalining av koncernféretag/fastigheter 150 139 52 e.t.
Foérvarv av forvaltningsfastigheter via dotterféretag e.t. e.t. e.t. 4,7
Ovriga investeringar materiella anldggningstillgdngar e.t. e.t. e.t. -0,1
Foérvarv av andelar i dotterforetag e.t. e.t. e.t. -0,5
Utdelning av andelar i dotterféretag e.t. e.t. e.t. -10,5
Handpenning, forskott férvarv andelar i dotterféretag e.t. e.t. e.t. -0,5
Kassafldde fran investeringsverksamheten -518 =215 -708 -33,3

Finansieringsverksamheten

Nyemission e.t. e.t. e.t. 20,7
Tillskjutet kapital 1 e.t. e.t. e.t.
Upptagna réantebarande skulder 917 548 891 71,6
Amortering och I6sen av réntebarande skulder -519 -275 -253 -5,0
Rantederivat, netto -60 e.t. e.t. e.t.
Depositioner 1 1 e.t. e.t.
Utdelning -50 -22 e.t. e.t.
Kassafldde fran finansieringsverksamheten 290 252 638 87,3
Arets kassafléde for kvarvarande verksamhet e.t. e.t. 19 21,5
Arets kassaflode for avvecklad verksamhet e.t. e.t. e.t. 4,0
Arets kassafléde -13 1 19 25,5
Likvida medel vid arets ingang 51 50 31 6,0
Arets kassafléde -13 1 19 25,5
Likvida medel vid arets utgdng 38 51 50 31,5

1 | arsredovisningen fér 2014 var rubriken Investering i férvaltningsfastigheter.
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Flerarséversikt och nyckeltal

1 JANUARI - 31 DECEMBER

BELOPP | MILJONER KRONOR 2017 2016 2015 2014
Reviderat, om Reviderat, om Reviderat, om

inget annat inget annat inget annat

Oreviderat anges anges anges

Fastighetsrelaterade nyckeltal

Uthyrningsbar area, tusental kvm?® 603 612 585 275
Antal fastigheter och tomtratter® 100 95 81 31
Marknadsvéarde, MSEK® 6494 5817 4889 2186
Areamassig uthyrningsgrad, %V 92 20 90,7 93,5
Ekonomisk uthyrningsgrad, % 91 88 90,9 88,9
Direktavkastning total portfolj, %22 5,3 5,7 6,1 e.t.
Totalavkastning férvaltningsfastigheter i genomsnitt, %2 11 18 13 e.t.
Hyresduration, ar® 4,9 51 52 52
Snitthyra, SEK/kvm? 803 799 805 724

Finansiella nyckeltal

Hyresintakter, MSEK? 453 440 356 22
Driftnetto, MSEK? 316 299 246 13
Férvaltningsresultat, MSEK? 161 138 119 -3
Overskottsgrad, %22 70 68 69,2 e.t.
Balansomslutning, MSEK? 6 624 5972 5024 2289
Avkastning pa genomsnittligt eget kapital, %2 18 35 25 e.t.
Genomsnittlig ranta, %% 2,3 3,0 3,0 2,7
Genomsnittlig rantebindning vid periodens utgang, ar? 2,2 2,2 2,8 0,3
Genomesnittlig kapitalbindning, vid periodens utgang, ar? 2,4 3,5 3,1 2,8
Genomsnittlig rantetackningsgrad, ggr®? 2,5 2,3 2,2 e.t.
Soliditet vid periodens utgang, %2 36 34 29,6 35,8
Beldningsgrad vid periodens utgang, %2 56 57 63,4 58,7
Beldningsgrad pa fastighetsniva vid periodens utgang, %2 45 46 53 61,5

Aktierelaterade och 6vriga nyckeltal

Aktiekurs vid periodens utgang, SEK 68,0 68,5 50,0 43,5
Eget kapital per aktie, SEK2® 86,9 74,3 53,9 43,1
Langsiktigt substansvarde, EPRA NAV per aktie, SEK2® 98,5 83,6 56,6 43,5
Aktuellt substansvarde, EPRA NNNAV per aktie, SEK? 4 90,4 75,2 51,6 40,8
Borsvarde, MSEK® 1878 1892 1381 828
Langsiktigt substansvarde, EPRA NAV, MSEK?® 2719 2310 1563 827
Aktuellt substansvarde, EPRA NNNAYV, MSEK? 4 2 497 2078 1424 777
Resultat per genomsnittligt antal utestadende aktier, SEKV® 14,3 22,1 12,0 9,2
Kassafléde fran den I6pande verksamheten, per aktie, SEK?® 7,8 -1,3 3,5 -10,4
Antal aktier vid periodens utgang® 27 619 986 27 619 986 27 619 986 19 024 986
Genomsnittligt antal aktier under perioden®® 27 619 986 27 619 986 25841 000 3116 883
Utdelning per aktie, SEK?® 2,0 1,6 0 0
Antal anstallda vid periodens utgang® 39 30 17 2
Genomsnittligt antal anstallda under perioden® 35 24 10 4

1 Ejreviderad information hdmtad fran Bolagets arsredovisningar for rakenskapsaren 2014, 2015, 2016, respektive Bolagets bokslutskommu-
niké fér helaret 2017. Fér definitioner, se avsnitt ”- Finansiella och icke-finansiella definitioner” nedan.

2 Nyckeltalet &r ett sa kallat alternativt nyckeltal (Alternative Performance Measures, APM), vilket innebér att nyckeltalet inte &r upprattat
eller definierat i enlighet med IFRS. For harledning av vissa alternativa nyckeltal, se avsnitt ”- Avstdmningstabeller” nedan.

3 Ejreviderad information hdmtad fran Bolagets interna rapporteringssystem. Fér definitioner, se avsnitt "~ Finansiella och icke-finansiella
definitioner” nedan.

4 Bolaget presenterade nyckeltalet for férsta gangen i Bolagets bokslutskommuniké fér helaret 2017 och informationen avsag da rékenskaps-
aren 2017 och 2016. Fér tiden fére 2016 har nyckeltalen framré&knats endast i syfte att presenteras i detta Prospekt och de underliggande
uppgifterna har hdmtats fran Bolagets interna rapporteringssystem fér detta syfte. Fér definitioner, se avsnitt ”- Finansiella och icke-
finansiella definitioner’ nedan.

5 Justerat for split 1:2 under 2014 och omvand split 4:1 under 2014.

6 Nyckeltalet har upprattats och definierats i enlighet med IFRS.
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Avstamningstabeller
Foljande avsnitt visar avstimningstabeller av de s kallade alternativa nyckeltalen™ Direktavkastning pd total
portfolj, Totalavkastning forvaltningsfastigheter, Overskottsgrad, Avkastning pa genomsnittligt eget kapital,
Rintetackningsgrad, Soliditet, Beldningsgrad, Belaningsgrad pa fastighetsniva, Langsiktigt substansvarde
(EPRA NAV), samt Aktuellt substansviarde (EPRA NNNAV). Bolaget har bedrivit sin nuvarande verksam-
het sedan den § november 2014. Tidigare bedrev Bolaget annan verksamhet. Mot denna bakgrund kan inte
Bolaget presentera resultatbaserade finansiella nyckeltal for heldret 2014, eller avstimningstabeller for dessa.
Finansiella nyckeltal for heldret 2014, som baseras pa Koncernens finansiella stillning, och inte resultat, ar
emellertid relevanta och har sdledes presenterats nedan. De poster som ej r relevanta eller jimforbara for hel-
aret 2014 betecknas under den avsedda perioden med forkortningen “e.t.”.

For en beskrivning av icke IFRS-matt samt motiven for anvindningen av dessa, se avsnitt ”— Finansiella och
icke-finansiella definitioner” nedan. Sdvida inget annat anges har informationen nedan reviderats av Bolagets
revisorer.

Direktavkastning total portfélj

1 JANUARI - 31 DECEMBER

2017V 2016 2015 2014
Driftnetto 316 299 246 e.t.
-/- Férvaltningsfastigheter, genomsnitt? 5996 5290 4025 e.t.
Direktavkastning total portfélj (%)? 53% 57% 6,1 % e.t.

1 Informationen &r hdmtad fran Bolagets bokslutskommuniké, vilken ej har reviderats.
2 Ej reviderad information. For definitioner, se avsnitt "~ Finansiella och icke-finansiella definitioner”.

Totalavkastning férvaltningsfastigheter

1 JANUARI - 31 DECEMBER

2017v 2016 2015 2014
Driftnetto 316 299 246 e.t.
+ Vardeférandring forvaltningsfastigheter 353 653 260 e.t.
Totalavkastning 669 952 506 e.t.
-/- Férvaltningsfastigheter, genomsnitt? 5996 5290 4025 e.t.
Totalavkastning forvaltningsfastigheter (%)? 11,2 % 18,0 % 12,6 % e.t.

1 Informationen &r hdmtad fran Bolagets bokslutskommuniké, vilken ej har reviderats.
2 Ej reviderad information. For definitioner, se avsnitt "~ Finansiella och icke-finansiella definitioner”.

Overskottsgrad
1 JANUARI - 31 DECEMBER
2017v 2016 2015 2014
Driftnetto 316 299 246 e.t.
-/- Hyresintakter 453 440 356 e.t.
Overskottsgrad (%)? 69,6 % 68,1 % 69,2 % e.t.

1 Informationen &r hamtad fran Bolagets bokslutskommuniké, vilken ej har reviderats.
2 Ej reviderad information. For definitioner, se avsnitt "~ Finansiella och icke-finansiella definitioner”.

Avkastning pa genomsnittligt eget kapital

1 JANUARI - 31 DECEMBER

2017v 2016 2015 2014
Periodens resultat 396 609 309 e.t.
-/- Eget kapital (genomsnitt)? 2180 1753 1217 e.t.
Avkastning pa genomsnittligt eget kapital (%)? 18,1% 34,7 % 25,4 % e.t.

1 Informationen &r hdmtad fran Bolagets bokslutskommuniké, vilken ej har reviderats.
2 Ej reviderad information. For definitioner, se avsnitt "~ Finansiella och icke-finansiella definitioner”.

1) Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten (ESMA) har gett ut riktlinjer avseende anvindandet av sa kallade alternativa nyckeltal (Alternative Perfor-
mance Measures, APM) som omfattar foretag vars virdepapper ir noterade pa en reglerad marknad. Riktlinjerna idr framtagna i syfte att 6ka transparensen och
jimférbarheten i de nyckeltal (APM) som ofta presenteras i prospekt och obligatorisk information som limnas av noterade foretag.
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Réntetdckningsgrad

1 JANUARI - 31 DECEMBER

2017 2016 2015 2014
Finansiella intékter 1 3 3 e.t.
- Finansiella kostnader -105 -109 -100 e.t.
Rantenetto -104 -106 -97 e.t.
Forvaltningsresultat 161 138 118 e.t.
+ Rantenetto 104 106 97 e.t.
Forvaltningsresultat fore finansiella kostnader 265 244 215 e.t.
-/- Rantenetto 104 106 97 e.t.
Rédntetackningsgrad, ggr? 2,5 2,3 2,2 e.t.

1 Informationen & hamtad fran Bolagets bokslutskommuniké, vilken ej har reviderats.
2 Ej reviderad information. Fér definitioner, se avsnitt "~ Finansiella och icke-finansiella definitioner”.

Soliditet
31 DECEMBER
2017» 2016 2015 2014
Eget kapital 2 399 2 054 1489 819
-/- Summa tillgangar 6624 5972 5024 2288
Soliditet (%)? 36,2 % 34,4 % 29,6 % 35,8 %

1 Informationen &r hdmtad fran Bolagets bokslutskommuniké, vilken ej har reviderats.
2 Ej reviderad information. For definitioner, se avsnitt "~ Finansiella och icke-finansiella definitioner”.

Belaningsgrad
31 DECEMBER
2017V 2016 2015 2014
Langfristiga rantebarande skulder 2721 2786 2129 1188
+ Kortfristiga rantebérande skulder 991 632 1056 156
Réntebdrande skulder 3713 3418 3185 1344
-/- Summa tillgdngar 6624 5972 5024 2288
Belaningsgrad vid periodens utgang (%)? 56,0 % 57,2% 63,4% 58,7 %
1 Informationen &r hamtad fran Bolagets bokslutskommuniké, vilken ej har reviderats.
2 Ej reviderad information. For definitioner, se avsnitt "~ Finansiella och icke-finansiella definitioner”.
Belaningsgrad pa fastighetsniva
31 DECEMBER
2017% 2016 2015 2014
Langfristiga réntebarande skulder 2721 2786 2129 1188
+ Kortfristiga rantebédrande skulder 991 632 1056 156
- Skuld som ej ar sakerstalld med fastighetspant? -790 -750 -575 -
Fastighetslan 2921 2 668 2610 1344
-/- Férvaltningsfastigheter 6 494 5817 4889 2186
Beldningsgrad pa fastighetsniva vid periodens utgang (%)? 45,0 % 45,9 % 53,4% 61,5%

1 Informationen & hamtad fran Bolagets bokslutskommuniké, vilken ej har reviderats.
2 Ej reviderad information. For definitioner, se avsnitt "~ Finansiella och icke-finansiella definitioner”.
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Langsiktigt substansvdrde (EPRA NAV)

31 DECEMBER

2017v 2016 2015 2014
Eget kapital 2399 2054 1489 819
+ Uppskjuten skatteskuld 323 201 65 8
+/- Rantederivat? -3 54 8 -
Langsiktigt substansvirde, EPRA NAV? 2719 2310 1563 827

1 Informationen &r hdmtad fran Bolagets bokslutskommuniké, vilken ej har reviderats.
2 Ej reviderad information. For definitioner, se avsnitt "~ Finansiella och icke-finansiella definitioner”.

Aktuellt substansvdrde (EPRA NNNAV)

31 DECEMBER

2017v 2016 2015 2014
Uppskjuten skatteskuld 323 201 65 8
Underliggande varde? 1470 913 297 35
Underliggande varde? 1470 913 297 35
Ackumulerat férvarvat dvervarde vid tillgangsforvarv? 2023 2037 1854 755
Obeskattade reserver? -59 -41 -29 -5
Underskottsavdrag? 34 9 50 12
+ Rantederivat? 3 -54 -8 -
Underliggande varde hanforligt till fastighet 3472 2864 2164 798
Beddmd verklig uppskjuten skattesats fastighet? 6,33 % 6,33 % 6,33 % 6,33 %
Bedomd verklig uppskjuten skatt fastighet? 220 181 137 50
Langsiktigt substansvirde, EPRA NAV? 2719 2309 1563 827
+ Rantederivat? 3 -54 -8 -
- Beddmd verklig uppskjuten skatt fastighet? -220 -181 -137 -50
- Beddmd verklig uppskjuten skatt obeskattade reserver
(22 %)? -13 -9 -6 -1
+ Beddmd verklig uppskjuten skatt underskottsavdrag
(22 %)» 7 2 11 3
- Beddmd verklig uppskjuten skatt derivat (22 %)? -1 12 2 -
Aktuellt substansvdrde, EPRA NNNAV? 2497 2078 1424 778

1 Informationen &r hamtad fran Bolagets bokslutskommuniké, vilken ej har reviderats.
2 Ejreviderad information. For definitioner och férklaring, se avsnitt ”- Finansiella och icke-finansiella definitioner”.
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Finansiella och icke-finansiella definitioner

ICKE IFRS-MATT

Ackumulerat férvarvat
overvarde vid tillgangs-
forvarv

Aktiekurs vid periodens
utgang

Aktuellt substansvarde,
EPRA NNNAV

Aktuellt substansvarde,
EPRA NNNAV, per aktie

Antal aktier vid
periodens utgang

Antal anstéllda vid
periodens utgang

Antal fastigheter och
tomtratter

Areamassig uthyrnings-
grad

Avkastning pa genom-
snittligt eget kapital

Balansomslutning

Beddmd verklig uppskju-
ten skatt fastighet

Beddmd verklig upp-
skjuten skatt derivat

Beddmd verklig upp-
skjuten skatt obeskat-
tade reserver

Beddmd verklig upp-
skjuten skatt under-
skottsavdrag

Beddmd verklig upp-
skjuten skattesats
fastighet

Belaningsgrad pa
fastighetsniva vid
periodens utgdng

Belaningsgrad vid
periodens utgdng

DEFINITION

Fastigheternas éverenskomna for-
varvsvarde minskat med skatteméassigt
restvarde vid forvarvstidpunkten.

Stangningskurs pa Nasdaqg First North
for Bolagets B-aktie den sista handels-
dagen i perioden.

Redovisat eget kapital justerat med
beddmd verklig uppskjuten skatt.

EPRA NNNAV dividerat med antalet
utestdende aktier.

Antal emitterade och utestaende aktier
vid periodens utgang.

Antalet tillsvidareanstallda medarbe-
tare vid periodens utgang.

Antal fastigheter som innehas via
lagfart eller tomtratt vid periodens
utgang.

Uthyrd area dividerat med total uthyr-
bar area.

Periodens resultat dividerat med
genomsnittligt eget kapital under
samma period.

Summan av koncernbalansrakningens
alla tillgadngsposter.

Beddmt marknadsmassigt varde av
uppskjuten skatt pa skillnaden mellan
fastigheternas skatteméassiga restvarde
och dess marknadsvarde.

Det verkliga vardet av skatt pa varde-
forandring av derivat.

Det verkliga véardet av skatt pa obe-
skattade reserver.

Det verkliga vardet av skatt p& under-
skottsavdrag.

Beddmt marknadsmassigt skattesats
vid berékning av uppskjuten skatt pa
skillnaden mellan fastigheternas skat-
temassiga restvarde och dess mark-
nadsvarde.

Réntebarande skulder med sakerhet i
fastigheter i relation till fastigheternas
verkliga varde.

Réantebarande skulder i férhallande till
totala tillgangar.

MOTIV FOR ANVANDNING

Motsvarar den temporéra skillnaden i varde mellan
marknadsvarde och skatteméassigt varde vid forvarvs-
tidpunkten.

Borsvéarde per aktie vid rapportperiodens utgang.

Anger det aktuella vardet pa Bolagets egna kapital
med avdrag for det marknadsmassiga vardet av
uppskjuten skatt. Uppskjuten skatt beradknas pa skill-
naden mellan fastigheternas marknadsvéarde och dess
skattemassiga restvarde och Bolagets beddémning ar
att ett marknadsmassigt avdrag fér denna uppskjutna
skatt motsvarar en effektiv skattesats om 6,33 %.

Se motiv for anvandning av EPRA NNNAV.

Det samlade antalet emitterade aktier vid periodens
utgdng som sammantaget utgér 100 procent av
dgandet i Bolaget.

Det totala antalet medarbetare i bolaget som har fast
anstéallning vid periodens utgang.

Detta utgdr ett matt pa fastigheternas ytmassiga
utnyttjandegrad.

Ett relativt matt pa bolagets formaga att generera
avkastning pa det egna kapitalet, uttryckt i procent.
Ett av tre finansiella matt som styrelsen satt upp spe-
cifika mal for.

Utvisar det totala redovisade véardet av alla Koncer-
nens tillgdngar efter justering fér koncernelimine-
ringar.

Anger Bolagets bedémning av det marknadsmas-
siga vardet av avdrag for uppskjuten skatt som skulle
goras vid en forséaljning av Bolagets fastigheter.

Motsvarar Bolagets beddmning av verklig skatt pa
vardeférandringen av Bolagets derivatportfolj.

Motsvarar Bolagets beddmning av verklig skatt pa
obeskattade reserver.

Motsvarar Bolagets beddmning av verklig skatt pa
underskottsavdrag.

Anger Bolagets bedémning av genomsnittlig skatte-
sats som skulle anvandas vid marknadsmassig berak-
ning av det avdrag fér uppskjuten skatt som skulle
goras vid en forsaljning av Bolagets fastigheter.

Ett sndvare matt av beldningsgraden dar endast 1an
med sakerhet i fastigheter réknas med och satts i
relation till fastigheternas marknadsvérde. Ett matt
pa den finansiella risken for l1dngivaren.

Liksom soliditet ar detta ett matt pa féretagets kapi-
talstruktur som Bolagets styrelse satt specifika mal
fér. Beldningsgraden &r ett viktigt matt pa féretagets
finansiella risk och &r ett viktigt nyckeltal fér banker
och andra langivare.
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ICKE IFRS-MATT

Boérsvarde

Direktavkastning total
portfolj

Driftnetto

Eget kapital (genom-
snitt)

Eget kapital per aktie

Ekonomisk uthyrnings-

grad

Forvaltningsfastigheter,

genomsnitt

Forvaltningsresultat

Genomsnittlig
kapitalbindning

Genomesnittlig ranta

Genomesnittlig
rantebindning

Genomesnittlig rénte-
tackningsgrad

Genomesnittligt antal
anstallda

Hyresduration

Hyresintakter

Kassafldde fran den

|6pande verksamheten

per aktie

Langsiktigt substans-
varde, EPRA NAV

DEFINITION

Totalt antal utestdende aktier multipli-
cerat med bérskurs.

Fastigheternas driftnetto dividerat med
fastigheternas verkliga varde i genom-
snitt dver samma period.

Resultatet av intédkter minus summan
av Bolagets driftskostnader.

Det genomsnittliga vardet av redovisat
eget kapital de senaste 12 manaderna.

Det egna kapitalet dividerat med anta-
let utestaende aktier.

Debiterad hyresintakt dividerat med
majlig total hyresintakt vid full uthyr-
ning till marknadsmassig hyra.

Det genomsnittliga redovisade véardet
av Forvaltningsfastigheter de senaste
12 manaderna.

Driftnettot minskat med kostnader for
central administration samt nettot av
finansiella kostnader och intékter.

Ett viktat snitt av aterstaende kapital-
bindningstid avseende rantebarande
skulder.

Genomsnittlig ranta pa samtliga ran-
tebarande skulder, inklusive ranta som
betalas i rantederivat.

Ett viktat snitt av aterstdende rante-
bindningstid avseende rantebarande
skulder.

Férvaltningsresultatet efter aterlagg-
ning av finansiella kostnader i férhal-
lande till finansiella kostnader under
den senaste rullande 12 manadsperio-
den.

Antal heltidsanstallda medarbetare i
genomsnitt under perioden.

Viktat genomsnitt av fastigheternas
aterstdende kontrakterade hyrespe-
riod, uttryckt i antal ar.

Summan av periodens hyresintakter.

Kassafléde fran den I6pande verksam-
heten i relation till genomsnittligt antal
aktier.

Redovisat eget kapital med aterldgg-
ning av derivatskuld (+-) samt uppskju-
ten skatt.

MOTIV FOR ANVANDNING

Detta utgdér ett matt pa hur bdrsen varderar Bolagets
egna kapital. Har bor observeras att endast Bolagets
B-aktier ar borsnoterade men dven A-aktierna réknas
in i bérsvardet med samma bérskurs som de note-
rade B-aktierna.

Ett relativt matt pa fastigheternas ekonomiska
avkastningsféormaga uttryckt i procent.

Utvisar det samlade &verskottet fran fastighetsuthyr-
ningen efter avdrag for fastigheternas driftkostnader.

Anvands for att berédkna den genomsnittliga avkast-
ningen pa eget kapital éver den senaste 12 mana-
dersperioden.

Detta &r ett matt pa hur stor andel av Bolagets redo-
visade egna kapital varje aktie representerar.

Detta &r ett matt pa fastigheternas ekonomiska
utnyttjandegrad.

Anvands for att berdkna genomsnittlig direktavkast-
ning och genomsnittlig totalavkastning av fastig-
heterna 6ver den senaste 12 manadersperioden.

Utvisar dverskottet fran fastighetsuthyrningen efter
avdrag for driftkostnader, centrala administrations-
kostnader samt finansiella intdkter och kostnader.

Detta &r ett absolut matt pa langsiktigheten i de 1an
som bolaget tagit, uttryckt i ar av adterstdende kapi-
talbindning av lanen.

Ett matt pa den totala betalbara rantan fér alla
rantebéarande skulder inklusive ranta i rantesakrande
derivat.

Detta matt inkluderar &ven effekten av eventuella
rantederivat som Bolaget har. Detta ar ett absolut tal
pa langsiktigheten i den réntebindning Bolaget har
avseende alla sina réntebarande Ian, uttryckt i ar av
aterstaende rantebindning.

Ett matt pa foretagets férmaga att betala rantor pa
alla rdnteb&rande skulder, uttryckt i antal ganger som
det tillgangliga resultatet racker for att betala den
aktuella réntan.

Detta &r ett matt pa ldngsiktigheten i befintliga kon-
trakterade hyror.

Visar summan av periodens intékter fran fastighets-
uthyrningen.

Detta &r ett absolut matt pa Bolagets formaga att
producera kassafléde fran verksamheten, uttryckt i
kronor per aktie.

Ett matt pa féretagets egna kapital rensat for effek-
ten av att féretagets derivatportfolj redovisas till
marknadsvarde samt rensat fér den uppskjutna skatt
som bokas pa orealiserade vardeférandringar av deri-
vatportféljen och av fastigheterna samt pa eventuella
forlustavdrag.
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ICKE IFRS-MATT

Langsiktigt substans-
varde, EPRA NAV, per
aktie

Marknadsvarde

Obeskattade reserver

Resultat per genom-
snittligt antal
utestaende aktier

Rantederivat

Rantetackningsgrad

Skuld som ej ar saker-

stalld med fastighetspant

Snitthyra

Soliditet

Totalavkastning férvalt-
ningsfastigheter

Underliggande varde

Underskottsavdrag
Utdelning per aktie
Uthyrningsbar area,

tusental kvm

Overskottsgrad

DEFINITION

EPRA NAV dividerat med antalet ute-
staende aktier.

Bolagets beddmning av fastigheternas
marknadsvérde vid periodens utgang.

Summan av Koncernens avsattning till
obeskattade reserver.

Resultat efter skatt dividerat med
genomsnittligt antal aktier.

Vardefoérandring av rantederivat.

Férvaltningsresultatet efter aterlagg-
ning av finansiella kostnader i férhal-
lande till finansiella kostnader.

Beldning som inte &r sakerstalld med
pantbrev i fastigheterna.

Viktat genomsnitt av kontrakterad ars-
hyra per kvadratmeter.

Eget kapital i relation till totala till-
gangar.

Fastigheternas driftnetto ékat med
fastigheternas vardeférandring divide-
rat med fastigheternas genomsnittliga
varde under samma period.

Summa vardeférandring pa vilken upp-
skjuten skatt berdknas.

Outnyttjade skattemassiga underskott.

Aktieutdelning uttryckt i kronor per
aktie.

Samlad lokalarea som ar mojlig att
uthyra.

Fastigheternas driftnetto dividerat med
fastigheternas debiterade hyresintakt
under samma period.

MOTIV FOR ANVANDNING

Se motiv fér anvandning av EPRA NAV.

Uttrycker Bolagets beddmning av vardet som fastig-
heterna skulle kunna séljas fér pd marknaden vid
periodens utgang.

Overavskrivningar och avsattningar till periodise-
ringsfond.

Ett matt pa féretagets vinst per aktie under den redo-
visade perioden.

Ackumulerad vardeférandring av rantederivat. Ingar i
posten Rantederivat i Koncernens rapport éver finan-
siell stallning.

Ett matt pa foretagets férmaga att betala rantor pa
alla rdnteb&rande skulder, uttryckt i antal ganger som
det tillgangliga resultatet racker for att betala den
aktuella réntan. Ett av tre matt som styrelsen satt upp
specifika mal for.

Anvands for att kvantifiera icke sékerstallda 1an, vilka
huvudsakligen utgérs av obligationslan.

Detta &r ett matt pa fastigheternas ekonomiska intja-
ningsférmaga.

Ett matt pa féretagets kapitalstruktur och hur fére-
taget valt att finansiera sina tillgangar. Soliditeten
&r ett av tre finansiella matt som styrelsen foér Sten-
dorren valt att sétta specifika mal for.

Detta nyckeltal mater fastigheternas totala avkast-
ning under det senaste aret dar bade I6pande avkast-
ning (driftnetto) och férandringen av fastigheternas
marknadsvarde inkluderas.

Summan av den temporéra skillnaden mellan fastig-
heternas marknadsvéarde och dess skattemassiga
varde, derivatens vardeférandring, underskotts-
avdragen, samt obeskattade reserver.

Summan av Koncernens outnyttjade skattemassiga
underskott.

Det aktieutdelningsbelopp som innehavaren av varje
aktie ar berattigad till.

Den samlade lokalarean i Bolagets fastigheter som
kan hyras ut till extern hyresgast.

Ett relativt matt pa fastigheternas férmaga att
generera ekonomiskt dverskott fran driften, uttryckt
i procent.
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OPERATIONELL OCH
FINANSIELL OVERSIKT

Nedanstiende kommentarer till den finansiella utvecklingen avser perioden 1 januari
till 31 december for rikenskapsdren 2017, 2016, 2015 och 2014. Informationen for
rakenskapsdret 2017 har himtats fran Bolagets oreviderade bokslutskommuniké for
rakenskapsdret 2017, medan informationen for rdkenskapsdren 2016, 201 5 respektive
2014, hamtats fran Bolagets reviderade drsredovisningar for motsvarande perioder.
Informationen nedan ska ldsas tillsammans med avsnittet ” Utvald finansiell information™.
Stendorren skapades i sin nuvarande form den 5 november 2014. Tidigare bedrev
Bolaget annan verksambet, vilken i jamforelsetal for 2014 redovisas som avvecklad
verksambet. Mot denna bakgrund dr en jamforelse med rakenskapsdret 2014 i de flesta

avseenden ej meningsfull.

Trender

I Storstockholmsregionen och Milardalen paverkas
efterfrdgan pd lager- och industrilokaler i storstads-
regionerna pdtagligt av den demografiska och
ekonomiska utvecklingen i Sverige. Tillviaxten i den
svenska ekonomin har varit stark de senaste dren
och tillvixten vintas, enligt Konjunkturinstitutets
bedémning, ta ny fart under 2018. I takt med den
starka tillvixt som Stockholm erfar, 6kar efterfragan
for moderna kontorslokaler och bostider. En hog
befolknings- sysselsattnings- och ekonomisk tillvaxt
péverkar efterfrigan och omvandlingstryck pd mark-
anvindningen och den pagdende konverteringen
och foradlingen av markanvindningen i stadens mer
centrala lagen till anvindning med hogre betalnings-
vilja (sdsom kontor, bostider och handel) forvintas
fortsitta. Den 6kade betydelsen for mer perifera
omraden forvintas dven den fortsitta i takt med att
verksamheter som flyttar ut behover nya lokaler for
sin verksamhet.

Stendorrens utveckling for tiden sedan 31 decem-
ber 2017 beskrivs nedan i avsnittet - Visentliga
héindelser efter den 31 december 2017”. Dirutover
beskrivs ytterligare forhallanden av intresse for
Stendorrens resultat under ”— Faktorer som pdverkar
resultatet” samt ”— Forvirv och investeringar —
Huvudsakliga pdgdende och framtida investeringar”
nedan.

I 6vrigt kinner Stendorren inte till ndgra ten-
denser, osakerhetsfaktorer, potentiella fordringar
eller andra krav, dtaganden eller hindelser sedan 31
december 2017 som kan forvintas ha en visentlig
inverkan pa Stendorrens affarsutsikter.

Faktorer som paverkar resultatet

Makroekonomiska férhallanden och andra
externa faktorer

Bolagets verksamhet paverkas av makroekonomiska
faktorer vilka i sin tur paverkar efterfragan pd litt
industri- och lagerfastigheter i Sverige. Makroeko-
nomiska faktorer som paverkar Bolagets verksamhet
inkluderar, men ar inte begransade till, BNP-tillvaxt,
inflation, ranteniva, befolkningstillvaxt och syssel-
sattningsgrad. Den ekonomiska situationen i Sverige
har betydelse for Bolagets resultat eftersom den
paverkar efterfrdgan pa hyresfastigheter i allmdnhet
och darigenom dven Bolagets uthyrningsgrad, hyres-
nivder, fastighetsvarden samt tillgdng till och kostnad
for finansiering. Makroekonomiska faktorer har en
direkt inverkan pa Bolagets hyresintikter eftersom de
paverkar Bolagets fastigheters direktavkastningskrav
och verkliga virde samt i férlingningen deras 16n-
samhet. Efterfrdgan pa lokaler paverkas dven i stor
utstrackning av lokala och regionala faktorer (vilket
utforligt beskrivits under avsnitten ” Marknads-
oversikt” och ” Verksambetsbeskrivning”). Makro-
ekonomiska faktorer paverkar ocksd tillgdngen till
och kostnaden for Bolagets finansiering. Eftersom
fastighetsmarknaden ar mycket kapitalintensiv
paverkas den ocksa positivt av ligre rintor, eftersom
finansieringskostnaderna tenderar att minska och
kapital frigors. Storre delen av Bolagets langfristiga
skulder l6per med rorlig ranta. Bolaget anvinder sig
av derivat, sdsom rantetak for att uppnd stabila rian-
tenivéer. Varje fordndring i det ekonomiska klimatet,
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och i synnerhet rintedndringar 6ver tid, har en effekt
pa Bolagets kostnader och resultat.

Hyresintékter och fastighetsbestand

Utover fortlopande underhall av befintliga fastigheter
deltar Bolaget dven i utvecklingsprojekt, forvirv och
avyttringar. Forandringar i storleken pa Bolagets fas-
tighetsbestand har en visentlig inverkan pd Bolagets
resultat. Ndr nya byggprojekt eller forvirv slutfors,
genererar de mer hyresintakter. P4 motsvarande sitt
minskar hyresintikterna vid avyttringar. Bolagets
hyresintikter paverkas vidare direkt av hyran per
kvadratmeter, uthyrningsbar yta och uthyrningsgrad.

For perioden 1 januari — 31 december 2017
uppgick Koncernens hyresintikter till 453 miljoner
kronor vilket motsvarar debiterade hyror for uthyrda
lokaler. I hyresintakten ingér tilligg som debiterats
till hyresgast sdsom kostnader for varme, el, fastig-
hetsskatt och indexupprikning av grundhyran. Kon-
cernens storsta hyresgast, Coop Sverige Fastigheter
AB svarade for cirka 11 procent av den samlade &rs-
hyran. Den genomsnittliga hyran per kvadratmeter
har varit relativt konstant kring 803 kronor per kva-
dratmeter under 2017 och uthyrningsgraden cirka
92 procent. Att uppnd 1oo procent uthyrningsgrad
ar i praktiken svart dd vissa omflyttningsvakanser
uppstdr i alla konjunkturlagen. Bolagets malsatt-
ning dr dock att via aktivt forvaltningsarbete hoja
den genomsnittliga uthyrningsgraden i Bolagets
forvaltningsfastigheter. Vakanta lokaler motsvarar en
teoretisk potential till okade hyresintiakter om cirka
43 miljoner kronor pd drsbasis (berdknat som den
bedomda marknadshyran for vakanta lokaler).

Justeringar av virdet pa forvaltningsfastigheter
paverkar Bolagets resultat. Samtliga Bolagets fastig-
heter virderas av extern varderare med intervaller
om maximalt tolv manader och internvirderas kvar-
talsvis daremellan. Varje kvartal virderar Stendorren
100 procent av fastighetsbestandet, varav i genom-
snitt 20-30 procent virderas externt och resterande
del internt. Detta innebir att varje fastighet i bestan-
det ska ha externvirderats minst en gidng under en
rullande tolvmanaders period. Virderingsmodellen
som anvands av sdvil de externa virderarna som
Stendorren, ar avkastningsbaserad enligt kassaflodes-
modell, vilka dven kompletteras av ortsprisanalyser.
Virderingarna grundar sig pa kassaflodesanalyser
innebdrande att fastighetens varde baseras pa nuvir-
det av prognostiserade kassafloden jamte restvarde
under kalkylperioder som varierar mellan 5—15 ar for
de enskilda virderingsobjekten.

Savil orealiserade som realiserade virdeforand-
ringar redovisas i resultatrakningen. Alla andra
tillkommande utgifter redovisas som kostnad f6r den
period de uppkommer. Reparationer och underhalls-
atgarder kostnadsfors i samband med att utgiften

uppkommer. I storre projekt aktiveras rantekostna-
den under produktionstiden. Av Stendorrens totala
fastighetsbestdnd om o1 fastigheter per dagen for
Prospektet ar samtliga externviarderade under 2017
och 2018. Den samlade marknadsvirderingen for
bestandet uppgick vid periodens utgang till 6 494
miljoner. Stendorren hade vidare per dagen for Pro-
spektet 21 fastigheter med materiella inslag av bygg-
ratter. Dessa byggratter var per 31 december 2017
redovisade till ett bedomt marknadsvarde om 876
miljoner kronor utifrin analyser av jaimforelseobjekt
och ortsprisanalyser.

De externa fastighetsviarderingarna har utforts
av de Oberoende Virderarna, det vill siga Forum
Fastighetsekonomi, Nordier Property Advisors,
Newsec Sweden, Cushman & Wakefield, JLL, Savills,
CBRE och Stockholmsbryggan Fastighetsekonomi,
och virderingsintyg har infogats i Prospektet under
avsnittet ”Bilaga 1 — Varderingsintyg”.

Bolagets portfolj av rantederivat marknadsvarde-
ras vid varje kvartalsbokslut. Per 31 december 2017
uppgick virdeforandringen av derivatskulden till
3 miljoner kronor mitt frin derivatens startdatum.

Fastighetskostnader

Bolagets fastighetskostnader ir beroende av vilken
typ av hyresavtal som ingds med hyresgisterna.
Variationer i fastighetskostnader som inte fors
vidare till hyresgisterna kan fi en mindre inverkan
pd Bolagets fastighetskostnader och driftsoverskott.
I flertalet av Stendorrens hyreskontrakt avtalas

att hyresgasten stdr for vissa fastighetskostnader.
Stendorren har dven i vissa fall tecknat sé kallade
”triple net-avtal” vilket innebar att hyresgasten sjalv
ar avtalspart och stdr for alla drift- och underhalls-
kostnader. I de fall Stendérren tecknar avtal for drift-
och underhillskostnader (sdsom el, uppvarmning,
vatten, fastighetsskotsel, forsiakringar och underhall)
vidaredebiteras i de flesta fall hyresgasten i form av
tillagg till hyran.

Bolaget debiterar koncernens fastighetsigande
bolag kostnader for teknisk fastighetsskotsel som
utfors av egen anstalld personal. P4 motsvarande
satt debiteras kostnader for projektledning utford av
egen anstilld personal (vid ny-/ombyggnationer eller
storre hyresgidstanpassningar). All sddan debitering
frdn moderbolaget sker till marknadsmassiga villkor.

Vidare, i takt med att antalet fastigheter i Bolagets
fastighetsportfolj okar forviantas dven Bolagets fastig-
hetskostnader 6ka.

Kostnader relaterade till forvary av fastigheter
eller fastighetsigande bolag aktiveras normalt pa det
forvarvande Bolagets balansrikning och far dirmed
ingen paverkan pd det redovisade driftnettot.
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Central administration

All personal i Stendorren ar anstillda i moderbolaget.

Efter avdrag for utdebitering av fastighetsskotsel
och projektledning som beskrivs ovan ingdr samtliga
personalrelaterade kostnader i den centrala admi-
nistrationskostnaden. Har ingdr dven kostnader for
all administration (sdsom IT, transporter, ekonomisk
forvaltning), revision, styrelsearbete samt hyreskost-
nader for egennyttjade lokaler.

Jamforelsestérande poster

Bolaget har bedrivit sin nuvarande verksamhet sedan
den 5 november 2014. Tidigare bedrev Bolaget tek-
nologiverksamhet genom davarande dotterbolaget
Effnetplattformen, vilket forandrades i ett omvint
forvirv, dd en extra bolagsstimma i Bolaget, den 5
november 2014, beslutade om forvirv av det tidi-
gare holdingbolaget for Stendorren-verksamheten,
Stendorren Stockholm 1 AB, samt utdelning av
Effnetplattformen till Bolagets aktieigare. For
rakenskapséret 2014 redovisas darfor den tidigare
verksambheten, vilken bedrevs genom Effnetplattfor-
men, som avyttrad verksamhet. Samtliga resultatpa-
verkande poster, det vill sdga intiakter och kostnader,
for rakenskapsdret 2014 forknippade med den nuva-
rande fastighetsverksamheten ar dirmed hianforliga
till perioden november — december 2014. Mot denna
bakgrund ir en jamforelse av intikter och kostnader
med rikenskapsaret 2014 inte meningsfull. Finan-
siella poster som ar hanforliga till koncernbalansrak-
ningen ar emellertid jamforbara da dessa upprattats
per 31 december 2014, 2015 respektive 2016.

Kommentar till den finansiella
utvecklingen foér rakenskapsaret
2017 jamfort med riakenskapsaret
2016

Koncernens resultat

Driftnettot uppgick till 3 16 miljoner kronor (299),
vilket motsvarar en 6kning med cirka 6 procent. Viss
variation mellan arets kvartal finns vilket huvud-
sakligen forklaras av sisongsvariationer avseende
driftkostnader.

Resultatet for rakenskapsaret 2017 uppgick till
396 miljoner kronor (609) motsvarande 14,3 kronor
per aktie (22,0), vilket motsvarar en minskning med
cirka 35,0 procent. Resultatforandringen jamfort
med motsvarande period 2016 forklaras huvudsakli-
gen av den stora virdeforandringen av forvaltnings-
fastigheter som redovisades i jamforelseperioden.

Hyresintakter

Hyresintiakterna okade under rikenskapsaret 2017
med cirka 3 procent till 453 miljoner kronor (440).
Utan beaktande av jamforelsestorande poster om

cirka 15 miljoner kronor, vilka huvudsakligen hin-
forde sig till vidaredebiterade kostnader under 2016
for elcertifikat vilka upphorde under 2017 efter
beslut frin skatteverket, okade hyresintikterna med
cirka 6 procent jamfort med rikenskapsiret 2016.
De 6kade hyresintikterna drivs dels av att fastighets-
bestindet utokats med cirka 2 procent (exklusive
virdeforandringar), dels av indexuppriakning av
hyror om cirka 1 procent, men dven forbattrade
hyresfloden om cirka 3 procent dir den dkade uthyr-
ningsgraden har paverkat hyresflodet under del av
aret och forvintas ge full effekt under kommande
perioder.

Fastighetskostnader

Fastighetskostnaderna sjonk till 138 miljoner kronor
(141). Fastighetskostnaderna innehdller konstaterade
och befarade hyresforluster om cirka 2 miljoner
kronor, vilket motsvarar cirka o,§5 procent av arets
hyresintikter (1,8). Jaimfort med foregdende ar 6kade
underhillskostnaderna med cirka 7 miljoner kronor
avseende eftersatt underhall vilket kompenserades av
sankta driftkostnader om 11 miljoner kronor. Utan
beaktande av jamforelsestorande poster om cirka 12
miljoner kronor, vilka huvudsakligen hianforde sig till
kostnader under 2016 for elcertifikat vilka upphorde
under 2017 efter beslut fran skatteverket, 6kade
emellertid driftkostnaderna med cirka 6 procent jim-
fort med rikenskapsaret 2016.

Central administration

Kostnaderna for central administration uppgick
under riakenskapsaret 2017 till 51 miljoner kronor
(55) och utgors av kostnader for central forvaltning
och administration samt kostnader for bolagsled-
ning, styrelse och revisorer.

Finansnetto

Finansnettot uppgick till —-to4 miljoner kronor
(~106). Trots att den rintebirande skulden okade
var rantenettot ndgot bittre jimfort med samma
period 2016. Okningen forklarades huvudsakligen
av omldggningen av derivatportfoljen under forsta
kvartalet 2017. Finansnettot belastades dven under
aret av en engdngskostnad om § miljoner kronor for
fortidslosen av obligationsldn samt periodiserade
upplidggnings- och ldneavgifter om cirka § miljoner
kronor som i enlighet med Bolagets redovisningsprin-
ciper redovisats som forutbetald rantekostnad och
periodiseras 6ver respektive lans 16ptid.

Foérvaltningsresultat

Forvaltningsresultatet 6kade till 161 miljoner kronor
(138), vilket motsvarar en 6kning med 17 procent i
jamforelse med foregdende ar.
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Vardeférandringar

Alla fastigheter marknadsvirderades per 31 decem-
ber 2017. For rikenskapsdret 2017 redovisade Bola-
get en virdeuppgdng av forvaltningsfastigheterna om
353 miljoner kronor (653), vilket 4r en minskning
med 46 procent i jimforelse med foregdende &r.

Av den samlade virdeforindringen under riken-
skapsdret 2017 avsdg —10 miljoner kronor (42) reali-
serade virdeforiandringar vid fastighetsforsiljningar
(vdsentligen bestiende av forsiljningsomkostnader
och avdrag for latent skatteskuld i silda bolag).
Virdeforandringen under rikenskapsdret 2017
hirleddes i ovrigt huvudsakligen till justerade avkast-
ningskrav under drets tva forsta kvartal, forandrade
kassafloden och ett okat byggrittsvarde i Nygards
industriomrade i Upplands-Bro kommun. Rinte-
derivaten marknadsvirderades per 31 december
2017 med en positiv virdeforindring om 9 miljoner
kronor (—46).

Skatt

Skattekostnaden i resultatrakningen utgjordes av
aktuell skatt om —4 miljoner kronor (—2) och upp-
skjuten skatt om —123 miljoner kronor (-134). Den
effektiva skatten var 24 procent, vilket dr ndgot
hogre dn den nominella skattesatsen 22 procent,
huvudsakligen forklarat av icke avdragsgilla forsilj-
ningskostnader samt justering av uppskjuten skatt,
huvudsakligen till foljd av en omlaggning av avskriv-
ningsmodell for inventarier. Omladggningen innebar
en overgdng fran restvardesmetod till rikenskaps-
enlig metod for tillgdngar som omklassificerats fran
byggnader till inventarier.

Koncernens finansiella stallning

Per 31 december 2017 uppgick Bolagets balansom-
slutning till 6 624 miljoner kronor (5 972). Okningen
uppgdr till 11 procent och forklaras av foljande.

Anldggningstillgdngar

Stendorrens anldggningstillgdngar bestér i allt
visentligt av forvaltningsfastigheter. Per 31 december
2017 uppgick virdet pa forvaltningsfastigheterna till
6 494 miljoner kronor (5 817). Okningen forklaras
av fastighetsforvarv om 436 miljoner kronor, fastig-
hetsforsiljningar om —3 47, investeringar i befintligt
bestdnd om 225 miljoner kronor samt virdeforiand-
ringar om totalt 363 miljoner kronor. Samtliga fastig-
heter har forvirvats under perioden 5 november
2014 till 31 december 2017.

Omséttningstillgdngar

Omsittningstillgdngarna uppgick per 31 december
2017 till 114 miljoner kronor (149) bestdende av lik-
vida medel om 38 miljoner kronor (51) samt hyres-

fordringar och 6vriga kortfristiga fordringar om 75
miljoner kronor (98).

Eget kapital
Per 31 december 2017 uppgick koncernens egna
kapital till 2 399 miljoner kronor (2 054).

Réantebarande skulder

Det redovisade virdet av koncernens rintebirande
skulder uppgick per 31 december 2017 till 3 713
miljoner kronor (3 418). I enlighet med Bolagets
redovisningsprinciper periodiseras vissa upplagg-
ningsavgifter och ldneavgifter 6ver lnets loptid.
Verklig rantebarande skuld var dirfor 3 724 miljoner
kronor, motsvarande en beldningsgrad om 56 pro-
cent (57). Rintebdrande skulder bestod av skulder till
kreditinstitut om 2 914 miljoner kronor, obligations-
lan om 790 miljoner kronor samt siljarreverser om
20 miljoner kronor.

Rante- och kapitalbindning

Per 31 december 2017 uppgick den genomsnittliga
kapitalbindningen pé de rintebarande skulderna till
kreditinstitut till 2,7 4r (2,4 ar for total rintebirande
skuld). Under perioden strukturerade Bolaget om

sin ridntesakringsportfolj som tidigare bestod av
ranteswappar till en portfolj av rintetak med en
genomsnittlig takniva for Stibor om 2,33 procent och
ett sammanlagt nominellt virde uppgdende till 1 8oo
miljoner kronor. Inklusive effekten av rintetaken
uppgick den genomsnittliga rintebindningen pa
rantebirande skulder till 2,2 r (2,2) 4r.

Den genomsnittliga rantan pd Bolagets lan i
kreditinstitut uppgick per 31 december till 1,74 pro-
cent och genomsnittlig rinta pa total rintebirande
skuld uppgick till 2,34 procent. Bolaget hade vid
perio-dens utgdng tvd utestidende obligationsldn. Det
forsta obligationsldnet (som emitterades i februari
2015 med forfallodatum i februari 2018) hade ett
utestdende skuldbelopp om 430 miljoner kronor
med en rinta om Stibor 9o + § procentenheter. Detta
obligationslan har dterbetalats efter den 31 december
2017. Det andra obligationslanet (som emitterades
ijuli 2017 med forfallodatum under 2020) hade
per 31 december 2017 ett utestdende skuldbelopp
om 360 miljoner kronor och l6per med en rinta om
Stibor 9o + 4 procentenheter. Detta obligationslan
utokades via en tilliggsemission i januari 2018 till
totalt 710 miljoner kronor. Rintan pd siljarrever-
serna uppgick till i genomsnitt 2,11 procent.

Uppskjuten skatteskuld

Uppskjuten skatteskuld uppgick per 31 december
2017 till 323 miljoner kronor (201) och avsig
huvudsakligen skatten pa den temporira skillnaden
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mellan fastigheternas verkliga virde och deras skatte-
massiga restvarde samt vardeforandringar av derivat.

Ovriga kortfristiga skulder

Utover kortfristig del av rintebarande skulder bestar
kortfristiga skulder av leverantorsskulder, upplupna
kostnader och forutbetalda intikter, skatteskulder
samt ovriga kortfristiga skulder, tillsammans upp-
gdende till 181 miljoner kronor (242).

Kassafléde

Kassafloéde fran den I6pande verksamheten
Kassaflodet fran den 16pande verksamheten fore
forandring i rorelsekapital uppgick under riken-
skapsaret 2017 till 173 miljoner kronor (117). Efter
en nettoférandring av rorelsekapitalet pd 42 miljoner
kronor (-153) uppgick kassaflodet frin den lopande
verksambheten till 21§ miljoner kronor (-3 5).

Kassafloéde fran investeringsverksamheten
Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick
under rikenskapsdret 2017 till —518 miljoner kronor
(—215) och utgjordes primirt av likviditetseffekten
vid forvirv av aktier och fastigheter i koncernbolag
uppgdende till =436 miljoner kronor (-272), inves-
teringar i befintliga fastigheter om —232 miljoner
kronor (—78) samt likvideffekten vid forsiljning

av fastigheteter och aktier i koncernbolag under
perioden som tillsammans medforde ett kassaflodes-
tillskott om 150 miljoner kronor (139).

Kassafldéde fran finansieringsverksamheten
Kassaflodet fran finansieringsverksamheten uppgick
under perioden till 290 miljoner kronor (252) be-
stdende av upptagande av fastighetskrediter om

917 miljoner kronor (548) med det nyupptagna
obligationsldnet om 360 miljoner kronor (vilket emit-
terades i juli 2017) samt upptagande av en revolve-
rande kreditfacilitet om 2 50 miljoner kronor som de
enskilt storsta posterna. Amorteringar och losen av
befintliga krediter uppgick till —5 19 miljoner kronor
(—275) med fortidslésen uppgdende till 320 miljoner
kronor av obligationsldn som storsta post. Under
rakenskapsdret 2017 loste vidare Bolaget portfoljen
av ranteswappar i fortid for —48 miljoner kronor och
forviarvade en portfolj av rantetak vars forbetalda
premieavgift uppgick till =12 miljoner kronor, sdledes
en samlad likviditetspd-verkan om —60 miljoner
kronor. Aktieutdelning utbetalades kvartalsvis och
under rakenskapsperioden genomfordes fyra utbetal-
ningar om sammanlagt —5o miljoner kronor.

Periodens kassafléde

Kassaflodet for rikenskapsaret 2017 uppgick till
—13 miljoner kronor (1) och likvida medel uppgick
till 38 miljoner kronor (51).

Kommentarer till den finansiella
utvecklingen fér rikenskapsaret 2016
jamfoért med rikenskapsaret 2015
Koncernens resultat

Driftnettot uppgick till 299 miljoner kronor (246),
vilket motsvarade en 6kning med 21,55 procent. Viss
variation mellan drets kvartal forekommer vilket
huvudsakligen kan forklaras av sdsongsvariationer
avseende driftkostnader. P4 drsbasis hirleds dock i
allt visentligt férdndringen till 6kningen av Bolagets
fastighetsportfolj.

Periodens resultat uppgick till 609 miljoner kronor
(309) motsvarande 22,06 kronor per aktie (11,96).

Hyresintakter

Hyresintakterna for verksamhetsaret 2016 uppgick
till 440 miljoner kronor vilket representerade en
okning pa 24 procent jimfoért med verksamhetsdret
2015. Under 2016 investerade Bolaget 497 miljoner
kronor i férvirv av och investeringar i existerande
fastigheter medan fastigheter for 221 miljoner kronor
avyttrades. Netto motsvarade detta en 6kning pa
cirka 5 procent. Att de redovisade hyresintikterna for
aret vixte procentuellt snabbare dn balansriakningen
forklaras av att cirka hilften av de fastigheter som
dgdes vid utgdngen av 201§ hade forvirvats vid

olika tidpunkter under forsta och andra kvartalet
2015 och dirmed inte bidrog med hyresintikter
under hela detta verksamhetsar. Justerat for detta lig
Okningstakten under 2016 vil i linje med 6kningen
av fastighetsportfoljen.

Fastighetskostnader

I denna finansiella post ingdr direkta fastighets-
kostnader, sisom kostnader for drift, underhall,
fastighetsskatt, tomtrattsavgild samt indirekta fastig-
hetskostnader for fastighetsadministration sisom
hyresadministration, forvaltningskostnader och
uthyrningskostnader.

De samlade fastighetskostnaderna uppgick for
riakenskapsdret 2016 till 141 miljoner kronor vilket
motsvarade en 6kning pd 28 procent jamfort med
foregiende ar. Okningen kan hirledas dels till att
de konstaterade hyresforlusterna steg med cirka
5 miljoner kronor, dels till den kraftiga tillvaxt under
2015 som beskrivs ovan. Sisongsvariationer av-
seende driftskostnader forekommer mellan sommar
och vinter vilket framfor allt paverkar jamforbar-
heten mellan enskilda kvartal. Pa arsbasis har dock
sdsongsvariationer endast haft en mindre paverkan
pé jamforbarheten mellan 2015 och 2016.

Central administration

Kostnaderna for central administration uppgick for
2016 till 55 miljoner kronor (31) och utgjordes av
kostnader for central forvaltning och administration
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samt kostnader for bolagsledning, styrelse och revi-
sorer. Denna post inkluderar dven vissa kostnader av
engdngskaraktir, sisom kostnader hinforliga till det
pagdende arbetet med listbyte till Nasdags huvudlista
(externa kostnader bland annat for legal och skatte-
massig granskning, prospektskrivning, starkande

av ekonomifunktion och andra rutiner, etc.) samt
kostnader hinforliga till extrainsatser under drets
forsta kvartal, med inhyrda konsulter under Bola-
gets uppbyggnadsskede i samband med drsbokslut,
deklarationer och drsredovisningar for Bolagets dot-
terbolag. Kostnader av engéngskaraktir bedomdes
for dret uppga till cirka 9 miljoner kronor. Férutom
ovanstiende forklaras 6kningen av de centrala
administrationskostnaderna jimfoért med 2015 i allt
visentligt av den under dret utbyggda organisationen
dir antalet anstillda vid &rets utgéng (30) var 76
procent hogre dn aret innan (17).

Finansnetto

Finansnetto utgors av skillnaden mellan finansiella
intikter och finansiella kostnader. Okningen av
finansnettot till 106 miljoner kronor (97), vilket mot-
svarar en 6kning med 9,28 procent, forklarades av
okningen av de rintebirande skulderna samt en viss
6kning av den genomsnittliga rantan (se vidare under
avsnitt ”— Koncernens finansiella stillning”).

Forvaltningsresultat

Forvaltningsresultatet 6kade under 2016 till 138
miljoner kronor (118) vilket procentuellt 4r ndgot
mindre dn motsvarande okning av driftnettot.

Detta berodde till storsta delen pa de kostnader av
engdngskaraktir som infoll under 2016 (se kommen-
tar under ”— Central administration”) samt att orga-
nisationen byggdes ut for att kunna hantera bade
kommande tillvaxt och 6kande krav pa Bolagets
administration i samband med listbyte till borsens
huvudlista.

Vardeférandringar

For perioden redovisade Bolaget en virdeuppgéing
av forvaltningsfastigheterna om 653 miljoner kronor
(260). Av den samlade virdefoérindringen under
perioden avsig 42 miljoner kronor (9) realiserade
virdeforandringar vid fastighetsforsdljningar.
Virdeforandringen under dret drevs av ett flertal
faktorer. Bolaget bedrev detaljplanearbete i olika sta-
dier pa fem fastigheter vilket till stor del paverkade
marknadsvirderingen av dessa fastigheter. Flera av
arets forvirv skedde dven till 6verenskomna viarden
som understeg dess marknadsvirde enligt externa
virderingar. Utover detta paverkades marknads-
virderingen av forvaltningsitgirder i fastigheterna,
sasom forlingda hyresavtal, héjda hyror och drift-
optimerande investeringar, vilket kan ha paverkan

bade pa fastighetens lopande kassaflode och dess
marknadsmaissiga avkastningskrav. Dartill paver-
kade dven den generella sinkningen av marknadens
avkastningskrav marknadsvirderingarna. Riknat
over hela dret medforde rantederivatens marknads-
virdering en negativ viardeforandring om 46 miljoner
kronor (-8). Forandringar av derivatens virde for-
klarades av marknadsrintans forandring over tid i
forhallande till derivatens inldsta ranteniva.

Skatt

Skattekostnaden i resultatrikningen utgjordes

av aktuell skatt om —2 miljoner kronor (-8) och
uppskjuten skatt om —134 miljoner kronor (-53).
Den effektiva skatten var 18,3 procent, vilket dr
ndgot lagre dn 22 procent till f6ljd av férsaljningar i
bolagsform.

Koncernens finansiella stillning

Anldggningstillgangar

Stendorrens anlaggningstillgdngar bestér i allt viasent-
ligt av forvaltningsfastigheter. Per 31 december 2016
uppgick virdet pa forvaltningsfastigheterna till 5 817
miljoner kronor (4 889 per 31 december 2015).
Samtliga fastigheter forviarvades under perioden

5 november 2014 till 31 december 2016.

Omsaéttningstillgdngar

Omsittningstillgdngar uppgick per 31 december
2016 till 149 miljoner kronor (133), Omsittnings-
tillgdngarna bestod visentligen av hyresfordringar
och 6vriga kundfordringar, 59 miljoner kronor (47),
forutbetalda kostnader, upplupna intikter samt
ovriga kortfristiga fordringar om 39 miljoner kronor
(37), samt likvida medel vilka per 31 december 2016
uppgick till 51 miljoner kronor (50).

Eget kapital

Per 31 december 2016 uppgick koncernens egna
kapital till 2 052 miljoner kronor (1 489) och solidi-
teten till 34 procent (30).

Réntebarande skulder

Det redovisade virdet av Koncernens rintebarande
skulder uppgick den 31 december 2016 till 3 418 mil-
joner kronor (3 185). I enlighet med Bolagets redo-
visningsprinciper periodiseras uppliaggningsavgifter
och laneavgifter 6ver upptaget lans loptid. Verklig
rantebirande skuld var dirfor 3 426 miljoner kronor,
motsvarande en beldningsgrad om 57 procent (64).
Rintebarande skulder bestod av skulder till kredit-
institut om 2 653 miljoner kronor, obligationslan

om 750 miljoner kronor samt siljarreverser om 23
miljoner kronor.
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Rante- och kapitalbindning

Per 31 december 2016 uppgick den genomsnittliga
kapitalbindningen pé de rintebarande skulderna till
kreditinstitut till 3,5 ar. Vid ett flertal tillfallen under
2015 ingicks rdnteswapavtal med bade Swedbank
och Danske Bank. Portféljen av rainteswappar omfat-
tade 23 rinteswappar med ett samlat nominellt virde
om 1 451 miljoner kronor vilket motsvarar cirka 42
procent av de dd samlade riantebdrande skulderna.
Genomsnittlig rinta i swapportfoljen (inklusive kost-
naden av negativ ranta i den korta dnden av swap-
parna) uppgick till 1,55 procent. Inklusive effekten
av ingdngna rintederivat uppgick den genomsnittliga
rantebindningen pa rantebarande skulder till 2,2 ar.
Den genomsnittliga rantan pd Bolagets lan i kredit-
institut uppgick per 31 december till 1,66 procent.
Rintan pa obligationsldnet uppgick till Stibor 9o
plus 5,0 procentenheter och rintan pd siljarrever-
serna till i genomsnitt 2,01 procent. Efter periodens
utgdng fortidsloste Bolaget alla ranteswappar och
forviarvade en portfolj av rantetak uppgéende till

1,8 miljarder kronor med genomsnittlig 16ptid om

5 &r och genomsnittlig takniva for Stibor om 2,33
procent.

Uppskjuten skatteskuld

Uppskjuten skatteskuld uppgick per 31 december
2016 till 201 miljoner kronor (65) och avsig huvud-
sakligen skatten pd den temporira skillnaden mellan
fastigheternas verkliga virde och deras skattemds-
siga restvirde samt virdeforiandringar av finansiella
instrument.

Ovriga kortfristiga skulder

Utover kortfristig del av rantebarande skulder om
632 miljoner kronor, bestod kortfristiga skulder av
leverantorsskulder, upplupna kostnader och forutbe-
talda intikter, skatteskulder samt 6vriga kortfristiga
skulder, tillsammans uppgéende till 242 miljoner
kronor.

Kassafléde

Kassafléde fran den I6pande verksamheten
Kassaflodet fran den 16pande verksamheten fore
forandring i rorelsekapital uppgick under 1 januari
till 31 december 2016 till 117 miljoner kronor (130).
Efter en nettoforandring av rorelsekapitalet pd —153
miljoner kronor (—41) uppgick kassaflodet fran den
lopande verksamheten till —3 § miljoner kronor (89).
Forandringen av rorelsekapitalet forklaras huvud-
sakligen av losen av kortfristiga skulder och 16sen av
koncerninterna lan i forviarvade bolag.

Kassaflode fran investeringsverksamhet
Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick
till =21 § miljoner kronor (—708) och utgjordes

primirt av forviry och investeringar i forvaltnings-
fastigheter for —3 50 miljoner kronor samt forsalj-
ningar av fastigheter for 139 miljoner kronor.

Kassafléde fran finansieringsverksamheten
Kassaflodet fran finansieringsverksamheten upp-
gick under perioden till 252 miljoner kronor (637)
bestdende av utokning av obligationslan om 175
miljoner kronor, upptagande av fastighetskrediter om
373 miljoner kronor samt amorteringar pa och losen
av befintliga krediter uppgdende till —275 miljoner
kronor. Utdelning som beslutades av drsstimman i
maj 2016 utbetalades kvartalsvis med 11 miljoner
kronor efter utgingen av det andra, tredje och fjarde
kvartalet. Den sista kvartalsvisa utbetalningen
skedde i borjan av april 2017.

Periodens kassafléde

Periodens kassaflode uppgick till 1 miljon kronor
(18) och likvida medel uppgick vid periodens utging
till 51 miljoner kronor (50).

Kommentarer till den finansiella
utvecklingen for rikenskapsaret
2015 jamfort med rékenskapsaret
2014

Koncernens resultat

Hyresintakter

Hyresintikterna for 1 januari-31 december 2015
uppgick till 3 56 miljoner kronor, vilket motsvarar en
okning om 334 miljoner kronor jamfort med mot-
svarande period 2014, d& hyresintikterna uppgick
till 22 miljoner kronor. D4 Bolaget under perioden
januari—oktober 2014 bedrev verksamhet av annat
slag och endast under perioden november—december
2014 bedrev fastighetsforvaltande verksamhet ar
jamforelser med det ekonomiska utfallet av 2014 inte
meningsfulla.

Fastighetskostnader

I denna finansiella post ingdr direkta fastighets-
kostnader, sdsom kostnader for drift, underhall,
fastighetsskatt, tomtrittsavgild samt indirekta fastig-
hetskostnader for fastighetsadministration sisom
hyresadministration, forvaltningskostnader och
uthyrningskostnader.

Driftskostnader for 1 januari—3 1 december 2015
uppgick till 75 miljoner kronor, vilket motsvarar en
okning om 68 miljoner kronor jamfoért med motsva-
rande period 2014, d4 driftskostnader uppgick till
7 miljoner kronor.

Underhaéllskostnader for 1 januari—3 1 december
2015 uppgick till 19 miljoner kronor, vilket motsva-
rar en okning om 18 miljoner kronor jamfort med
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motsvarande period 2014, dd underhallskostnader
uppgick till T miljon kronor.

Fastighetsskatten for 1 januari-3 1 december 2015
uppgick till t1 miljoner kronor, vilket motsvarar en
Okning om 10 miljoner kronor jimfért med motsva-
rande period 2014, di fastighetsskatten uppgick till
1 miljon kronor.

Tomtrittsavgild for 1 januari-3 1 december 2015
uppgick till 5 miljoner kronor, vilket motsvarar en
Okning om 4 miljoner kronor jamfort med motsva-
rande period 2014, dd tomtrittsavgald uppgick till
1 miljon kronor.

Driftnetto

Driftnettot fér 1 januari—31 december 201 5 uppgick
till 246 miljoner kronor, vilket motsvarar en 6kning
om 234 miljoner kronor jamfort med motsvarande
period 2014, d& driftnettot uppgick till 12 miljoner
kronor.

Central administration

Kostnaderna for central administration for 1 janu-
ari-31 december 2015 uppgick till 31 miljoner
kronor, vilket motsvarar en 6kning om 28 miljoner
kronor jamfért med motsvarande period 2015, da
kostnaderna for central administration uppgick till
3 miljoner kronor. Forindringen berodde framst pa
ett antal kostnadsposter av engdngskaraktir bland
annat hinforliga till den redan d& planerade flytten
till Nasdags Stockholms huvudlista. Kostnader for
central administration under 2014 avser moder-
bolagskostnader nir Bolaget under storre delen av
aret bedrev annan verksamhet under firman HCS
Holding.

Finansiella intakter

Finansiella intikter for 1 januari-31 december 2015
uppgick till 3 miljoner kronor, vilket motsvarar en
6kning om 3 miljoner kronor jamfoért med motsva-
rande period 2014, d4 finansiella intdkter uppgick till
o miljoner kronor.

Finansiella kostnader

Finansiella kostnader for 1 januari—3 1 december
2015 uppgick till too miljoner kronor, vilket mot-
svarar en okning om 88 miljoner kronor jamfort med
motsvarande period 2014, da de finansiella kostna-
derna uppgick till 12 miljoner kronor.

Forvaltningsresultat

Forvaltningsresultatet for 1 januari-31 december
2015 uppgick till 118 miljoner kronor, vilket motsva-
rar en okning om 121 miljoner kronor jaimfort med
motsvarande period 2014, d4 forvaltningsresultatet
uppgick till -3 miljoner kronor.

Vardeférandring forvaltningsfastigheter
Virdeforandringar pa forvaltningsfastigheter for 1
januari-3 1 december 2015 uppgick till 260 miljoner
kronor, vilket motsvarar en 6kning om 22§ miljoner
kronor jamfort med motsvarande period 2014, dd
vardefoérandringarna uppgick till 35 miljoner kronor.

Vardeférandring finansiella instrument
Virdeforandringar pa finansiella instrument for

1 januari—-3 1 december 2015 uppgick till =8 miljoner
kronor, vilket motsvarar en minskning om 8 miljoner
kronor jamfort med motsvarande period 2014, dd
vardefoérandringarna uppgick till o kronor.

Resultat fore skatt

Resultatet fore skatt for 1 januari-3 1 december 2015
uppgick till 370 miljoner kronor, vilket motsvarar en
6kning om 338 miljoner kronor jamfort med motsva-
rande period 2014, dd resultatet fore skatt uppgick
till 32 miljoner kronor.

Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt definieras som skatt beriknad

pa tillfilliga (temporira) skillnader i virden av
tillgdngar och skulder vilka i koncernredovisningen
redovisas till marknadsvirden. Uppskjuten skatt for
1 januari-31 december 2015 uppgick till 53 miljoner
kronor, vilket motsvarar en 6kning om 44 miljoner
kronor jamfort med motsvarande period 2014, dd
uppskjuten skatt uppgick till 9 miljoner kronor.

Aktuell skatt

Aktuell skatt definieras som betalbar skatt pa perio-
dens beskattningsbara resultat. Aktuell skatt for

1 januari-31 december 2015 uppgick till -8 miljoner
kronor, vilket motsvarar en 6kning om 1o miljoner
kronor jamfort med motsvarande period 2014, dd
aktuell skatt uppgick till 2 miljoner kronor.

Periodens resultat fér kvarvarande verksamhet
Periodens resultat for kvarvarande verksamhet for 1
januari-3 1 december 2015 uppgick till 309 miljoner
kronor, vilket motsvarar en 6kning om 284 miljoner
kronor jamfort med motsvarande period 2014, dd
periodens resultat for kvarvarande verksamhet upp-
gick till 25 miljoner kronor.

Periodens resultat fér avvecklad

verksamhet (netto)

Periodens resultat for avvecklad verksamhet (netto)
for 1 januari—-31 december 2015 uppgick till o
miljoner kronor, vilket motsvarar en minskning om

4 miljoner kronor jamfért med motsvarande period
2014, da periodens resultat for avvecklad verksamhet
(netto) uppgick till 4 miljoner kronor.
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Periodens resultat

Periodens resultat for 1 januari-31 december 2015
uppgick till 309 miljoner kronor, vilket motsvarar en
6kning om 280 miljoner kronor jimfort med motsva-
rande period 2014, dd periodens resultat uppgick till
29 miljoner kronor.

Summa totalresultat fér perioden

Summa totalresultat for perioden for 1 januari-31
december 2015 uppgick till 309 miljoner kronor,
vilket motsvarar en 6kning om 280 miljoner kronor
jamfort med motsvarande period 2014, dd summa
totalresultat for perioden uppgick till 29 miljoner
kronor.

Kassafléden

Kassaflodet fran den 16pande verksamheten under 1
januari—31 december 201§ uppgick till 130 miljoner
kronor. Under motsvarande period 2014 uppgick
kassaflodet fran den lopande verksamheten till —2
miljoner kronor, och efter forandring i rorelsekapital
till =3 3 miljoner kronor. Efter en nettoférandring

av rorelsekapitalet pd —41 miljoner kronor uppgick
kassaflodet fran den lopande verksamheten till -89
miljoner kronor.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten upp-
gick under 1 januari-3 1 december 20715 till =708
miljoner kronor och utgjordes till storsta delen av
forvarv uppgdende till 623 miljoner kronor. Under
motsvarande period 2014 uppgick kassaflodet fran
investeringsverksamheten till —33 miljoner kronor.

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten
under 1 januari—3 1 december 2015 uppgick till 638
miljoner kronor. Under motsvarande period 2014
uppgick kassaflodet fran finansieringsverksamheten
till 87 miljoner kronor. Férandringen berodde framst
pd upptagande av nya krediter (huvudsakligen obli-
gationsldn om 565 miljoner kronor efter avdrag for
finansieringskostnader).

Sammantaget uppgick de likvida medlen till 50
miljoner kronor under perioden 1 januari—3 1 decem-
ber 2015 medan de likvida medlen under motsva-
rande period 2014 uppgick till 31 miljoner kronor.

Materiella anldggningstillgangar och
leasing

Per 31 december 2015 uppgick Bolagets materiella
anliggningstillgangar till 4 890 miljoner kronor. Av
dessa utgjorde forvaltningsfastigheter 4 889 miljoner
kronor och inventarier T miljon kronor. Detta mot-
svarar en 6kning om 2 703 miljoner kronor jimfort
med motsvarande balansdag 2014, d& Bolagets
materiella anliggningskostnader uppgick till 2 187
miljoner kronor. Av dessa utgjorde forvaltningsfastig-
heter 2 186 miljoner kronor och inventarier T miljon
kronor.

Foérvarv och investeringar

Stendorren investerade 661 miljoner kronor i
fastighetsbestdndet under 1 januari—31 december
2017, varav 436 miljoner kronor avsdg forvirv

och 225 miljoner kronor avsig investeringar i det
befintliga bestdndet. Under motsvarande period
2016 investerade Stendorren 497 miljoner kronor i
fastighetsbestdndet, varav 419 miljoner kronor avsig
forvarv och 78 miljoner kronor avsig investeringar i
det befintliga bestandet. Under motsvarande period
2015 investerade Stendorren 2 §26 miljoner kronor

i fastighetsbestandet, varav 2 390 miljoner kronor
avsag forvarv och 136 miljoner kronor avsag investe-
ringar i det befintliga bestandet. Under motsvarande
period 2014 investerade Stendorren 2 151 miljoner
kronor i fastighetsbestindet, varav 2 125 miljoner
kronor avsdg forvirv och 26 miljoner kronor avsag
investeringar i det befintliga bestandet.

Sedan 31 december 2017 har Bolaget gjort inves-
teringar motsvarande cirka 82 miljoner kronor, varav
62 miljoner kronor avsdg forvarv och 20 miljoner
kronor avsdg investeringar i det befintliga bestandet.

Huvudsakliga pagaende och framtida investeringar

Nedan beskrivs Bolagets huvudsakliga pagdende utvecklingsprojekt per dagen for Prospektet.

NEDLAGD

BUDGETE- KOSTNAD EXKL BEDOMT AR

RAD KOST- PROJEKT- ATER- FOR FARDIG-
FASTIGHET ORT NAD, MSEK LEDNING, MSEK STAENDE AVSER STALLANDE
Skalby 2:2 Upplands Vasby 38,0 0,1 37,9 Ritningar & utredningsmaterial Q2 2019
Sicklabn 107:3  Nacka 31,0 21,9 9,1 Nacka Energi Kontor Q4 2018
Lunal Huddinge 19,9 2,6 17,3 Medivir HG Q4 2018
Sicklabn 107:3  Nacka 19,0 3,4 15,6 Nacka Energi Garage Q4 2018

73,7 55,4 18,3 Ovriga projekt

Totalt 181,6 83,4 98,2

Samtliga tillaggsinvesteringar i befintliga fastigheter finansieras dels via internt genererade medel samt genom

upptagande av extern finansiering. For storre projekt upphandlas byggnadskreditiv som nyttjas under bygg-

nadsfasen, vilka efter firdigstallande normalt omvandlas till sedvanliga fastighetskrediter.
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Nedan beskrivs Bolagets huvudsakliga framtida investeringar per dagen for Prospektet.

KOPESKILLING/

INVESTERINGSTYP FASTIGHET INVESTERINGSBELOPP, MSEK FASTIGHETSTYP
Forvéarv Ulvsattra 1:90, Jarfalla 410 Lager, Kontor
Hyresgastanpassningar och fastighets- Sickladn 107:3 100 Kontor
forbattringar

Ovriga huvudsakliga hyresgastanpassningar, Flera 60 Flera

total portfolj

Totalt

Forvirvet av Ulvsittra 1:90 ar forenat med villkor.
For det fall forviarvet genomfors och villkoren i
forvarvsavtalet uppfylls, forvintas fastigheten till-
tradas under mitten av 2019. Bolagets avsikt ar att
finansiera forvarvet till 6verviagande del (cirka 6o
procent) genom upptagande av extern finansiering
och resterande del via interna medel och eget kapi-
tal. Fordelningen vid den faktiska tidpunkten for
genomforande av forvarvet kan emellertid komma
att vasentligt avvika fran den av Bolaget presenterade
fordelningen per dagen for Prospektet. Investeringen
avseende fastigheten Sickladn 1o07:3 uppgar till sam-
manlagt cirka 100 miljoner kronor under dren 2018
och 2019. Bolaget avser att finansiera denna inves-
tering via upptagande av byggnadskreditiv. Ovriga
lopande huvudsakliga hyresgidstanpassningarna vilka
Bolaget gjort klara dtaganden om avser cirka 15
olika fastigheter och kommer att investeras l[6pande
under 2018. Den samlade investeringen uppgér till
cirka 60 miljoner kronor och forvintas finansieras
uteslutande genom interna medel och upptagande av
extern finansiering.

Utover de ovan namnda pagaende investering-
arna och framtida investeringarna, har Bolaget
gjort vissa ytterligare dtaganden avseende framtida
investeringar gentemot Dahl Sverige AB. Bolaget har
ingatt ett hyresavtal med Dahl Sverige AB avseende
uppforande och uthyrning av ett nytt centrallager till
Dahl Sverige AB om cirka §6 500 kvadratmeter. Upp-
forandet av lagerbyggnaden ska enligt avtalet ombe-
sorjas och bekostas av Koncernen. Hyresavtalet ar
forenat med villkor, sisom erhallandet av erforderligt
bygglov och andra myndighetsbeslut, vilka dnnu inte
uppfyllts. Avtalet dr vidare villkorat av att Koncernen
uppfor centrallagret i enlighet med avtalet. Prelimi-
nér tilltradesdag ar berdknad till den 1 januari 2021.
Bolaget bedomer att marknadspriset for uppforandet
av denna typ av lagerlokal i det aktuella omradet,
per dagen for Prospektet, uppgdr till omkring 8 500
kronor per kvadratmeter. Marknadspriset vid den
faktiska tidpunkten for uppfoérandet kan komma att
vasentligt avvika fran det av Bolaget beddmda mark-
nadspriset per dagen for Prospektet. For ytterligare
information, se avsnittet ” Legala fragor och komplet-
terande information — Visentliga avtal — Hyresavial”.

570

Finansiering
Bakgrund och sammanfattning

Bolagets verksamhet finansieras med eget kapital,
rantebdrande skulder och 6vriga skulder. Det egna
kapitalet och de rdntebarande skulderna utgor de
tva viktigaste kapitalkdllorna och svarade per 31
december 2017 for 36 procent respektive 56 procent
av Bolagets finansiering.

Stendorrens finansiella struktur ar utformad med
tydligt fokus pd lopande kassafloden fran verksam-
heten och rdntetidckningsgrad. Detta bedoms skapa
goda forutsittningar for sdvil expansion som attrak-
tiv avkastning pa aktiedgarnas kapital.

Bolaget strivar efter relativt lang rante- och
kapitalbindning med jamn fordelning av forfall 6ver
flera ar. Rantebindningen minskar riantekinsligheten
samtidigt som kapitalbindningen minskar refinan-
sieringsrisken. Per 31 december 2017 uppgick den
genomsnittliga kapitalbindningen pd Koncernens
rantebdrande skulder till kreditinstitut till 2,7 &r och
till 2,4 4r berdknat for all rintebarande skuld. Per
samma datum uppgick den genomsnittliga rintebind-
ningen pé rantebarande skulder, inklusive effekten av
ingdngna rintederivat, till 2,2 4r.

Finansiella risker och finanspolicy

Koncernen ir genom sin verksamhet exponerad for
olika slag av finansiella risker. Med finansiella risker
avses fluktuationer i Bolagets resultat och kassaflode
till foljd av férandringar i rantenivder, valutakurser
och finansierings- och kreditrisker. Stendorrens
finanspolicy for hantering av finansiella risker bildar
ett ramverk av riktlinjer och regler i form av mandat
och begrinsningar for finansverksamheten for att
eliminera eller reducera exponeringen mot finansiella
risker till 6nskad niva. Genom Finanspolicyn och
andra styrande dokument (sdsom VD-instruktion,
Arbetsordning for styrelsen med dess bilagor och
Ekonomihandboken med dess bilagor) definierar sty-
relsen ansvar och befogenheter for VD och CFO.
Finanspolicyn innehéller riktlinjer och regler
for hur Stendorren ska hantera sina finansiella
risker. Styrelsen ansvarar for att riktlinjerna och
reglerna halls uppdaterade och VD ansvarar for
att riktlinjerna och reglerna foljs. Finanspolicyn
giller alla bolag i Koncernen och anger bland annat

PROSPEKT AVSEENDE UPPTAGANDE TILL HANDEL AV B-AKTIERNA I STENDORREN FASTIGHETER AB (I’UBL) PA NASDAQ STOCKHOLM | 77



att ranterisker ska hanteras genom anvindning av
fastrantesikringar. Styrelsen har beslutat att vid var
tid minst 40 procent och maximalt 70 procent av
Stendorrens samlade rantebiarande 1dn ska sikras pa
langre loptider med hjilp av rantederivat eller annan
typ av fastrantesikring, innebarande att 1optiden for
individuella rantederivat ska vara minst tre ar och
maximalt tolv 4r. Vidare ska refinansieringsrisker
hanteras p4 sé sitt att banklan tas med 46 ars
kapitalbindning dir Bolaget stravar efter att uppnd
en forfallostruktur med minst 2,5 ars genomsnittlig
aterstdende kredittid och hogst 33 procent av lane-
stocken ska forfalla till forlingning under ett &r.

Rantebdrande skulder och skulder till
kreditinstitut

Det redovisade virdet av Koncernens rintebirande
skulder uppgick per 31 december 2017 till 3 713
miljoner kronor. I enlighet med Bolagets redovis-
ningsprinciper periodiseras vissa uppliggnings- och
laneavgifter vilket medfor att r1 miljoner kronor av
skulden redovisas som forutbetald rianta. I foljande
sammanstillning redogors for den faktiska rante-
barande skulden som per 31 december 2017 uppgick
till 3 724 miljoner kronor, motsvarande en belénings-
grad om 56 procent (57). Rintebarande skulder
bestod av skulder till kreditinstitut om 2 914 miljo-
ner kronor, obligationsldn om 790 miljoner kronor
samt siljarreverser om 20 miljoner kronor.
Stendorrens rantebarande skulder till kreditinsti-
tut bestar av bilaterala bankldn som upptagits med
sikerhet i bland annat pantbrev i dotterbolagens
fastigheter. Per 31 december 2017 tillhandaholls
bankldnen av Swedbank, Danske Bank, Handels-
banken, Sormlands Sparbank samt Sparbanken
i Enkoping. Som sikerhet for Bolagets rante-
barande skulder hade pantbrev om sammanlagt
3 435 309 854 kronor pantsatts per 31 december
2017. Harutover lamnas pant i form av aktier och
andelar i de fastighetsigande dotterbolagen. Den
genomsnittliga ldnemarginalen pa lan i kreditinstitut
uppgick per 31 december 2017 till 1,86 procent och
den faktiska rantan till 1,74 procent. Faktisk ranta ar
lagre dn genomsnittlig marginal d& basrantan (Stibor)
varit negativ under perioden och cirka en tredjedel
av l&nen vid ingéngen av 2017 l6pt utan Stibor golv
(efter omlaggning av vissa ldn under 2017 16per per
dagen for Prospektet cirka 84 procent av Bolagets
lan med Stiborgolv vid noll procent, se avsnitt ” Risk-
faktorer — Risker relaterade till Bolaget — Bolagets
verksambet paverkas av makroekonomiska forut-
sdttningar och fordndringar i dessa kan leda till hogre
vakansgrad och rantor, ett 6kat omvandlingstryck
samt ldgre hyresnivder” for ytterligare information).
Léanekovenanterna i banklanen bestdr bland annat
av max-/miniminivder avseende rantetackningsgrad,

beldningsgrad och soliditet. Utfallsrapportering
avseende kovenanter gors till bankerna kvartalsvis i
efterskott.

Efter den 31 december 2017 har kortfristig del av
obligationsskuld, uppgdende till 430 miljoner kronor
aterbetalats. Dartill har huvudsakligen kortfristiga,
bankkrediter uppgdende till 194 miljoner kronor
aterbetalats. Nya krediter om totalt 822 miljoner
kronor har upptagits (fordelat pa 3 50 miljoner
kronor utokat obligationslan med aterbetalning
2020, samt 472 miljoner kronor bankkrediter med
fem ars 16ptid). Efter dessa atgdrder och per dagen
for Prospektet tillhandahalls bankl&nen i Koncernen
av Swedbank, Danske Bank, Sormlands Sparbank
samt Sparbanken i Enkoping. Utover ovan har
Bolaget erhallit bindande kreditl6ften, vilka dnnu
ej utnyttjats av Bolaget, om forlangning av totalt
sex krediter med forfallodatum under 2018. Kredit-
l6ftena uppgar sammanlagt till 164 miljoner kronor
och har lamnats med femdriga 16ptider. Bolaget har
vidare erhallit ett bindande kreditl6fte om cirka 43
miljoner kronor for att finansiera forvirvet av fastig-
heten Jursta 3:8 som tilltrdddes i mars 2018.

For ytterligare information om Bolagets finan-
sieringsavtal, se avsnittet ” Legala fragor och
kompletterande information — Visentliga avtal
— Finansieringsavtal”.

Obligationslan

Den 5 juli 2017 emitterade Bolaget ett tredrigt, icke-
sakerstillt, obligationsldn om totalt 360 miljoner
kronor inom ett rambelopp om 1 miljard kronor.
Obligationslénet l6per over tre ar med forfall i juli
2020. Obligationslanet loper med en rorlig kupong
om tre manaders Stibor plus 4 procentenheter, dar
Stibor aldrig tilldts gd under noll (s.k. Stibor-golv).
Ijanuari 2018 utokades obligationslinet genom en
tilliggsemission om ytterligare 3 5o miljoner kronor
inom rambeloppet om 1 miljard kronor. Den ytterli-
gare emissionen gjordes till oforandrade villkor och
emitterades till oo procent av det nominella vardet.
Per dagen for Prospektet har Bolaget emitterat
totalt 710 miljoner kronor under obligationslanet.
Obligationslénet ar noterat pd Nasdaq Stockholm.
Villkoren for obligationsldnet innehéller bland annat
finansiella kovenanter innebarande att Bolaget,
kvartalsvis i efterskott, utfallsrapporterar Bolagets
samlade soliditet och rantetickningsgrad.

Kapitalbindning

Langfristiga rantebarande skulder uppgick per 31
december 20717 till 2 721 miljoner kronor, motsva-
rande cirka 73 procent av de totala rintebarande
skulderna. Kortfristiga rantebarande skulder uppgick
till 991 miljoner kronor.
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Kortfristiga rantebdrande skulder uttrycker Kon-
cernens finansieringsbehov pd kort sikt och paverkar
Bolagets refinansieringsrisk. Lopande amortering och
byggnadskreditiv utgor, i tillagg till vanliga banklin
som avtalsenligt ska dterbetalas inom tolv manader,
typiska kortfristiga rintebdrande skulder i balans-
rakningen. De kortfristiga rantebirande skulderna
aterbetalas genom Bolagets kassaflode, genom att
omstrukturera linetypen frin exempelvis ett bygg-
nadskreditiv till ett bottenldn eller genom nyupp-
laning for refinansiering av 14n som loper ut.

Bolagets verksamhet finansieras férutom av eget
kapital av externt tillhandahallet kapital. Kapital-
kostnaden utgor Stendorrens enskilt storsta kostnad.
Som en f6ljd av detta dr Bolaget exponerat for
finansierings-, rante- och kreditrisker. Koncernens
huvudsakliga finansiering bestar av bilaterala finan-
sieringsavtal med svenska banker och kreditinstitut. I
normalfallet [6per dessa avtal med dtaganden om att
uppratthalla miniminivder avseende ranteticknings-
grad och beldningsgrad (sd kallade ldnekovenanter).
Det innebir att kreditgivare kan ges ritt att pikalla
aterbetalning av limnade krediter i fortid eller att
begira dndrade villkor for det fall dessa sarskilda
ataganden ej uppfyllts av ldntagaren. Vid rikenskaps-
arets utgang uppfyller Bolaget med god marginal
samtliga finansiella dtaganden i befintliga kredit-
avtal. For att minimera risker att ingdngna ldneavtal
ej fornyas pa skiliga villkor striavar Stendorren efter
att teckna ldneavtal med ldnga kapitalbindningstider.

RANTEBINDNING

Per 31 december 2017 uppgick den genomsnittliga
kapitalbindningen pé de rantebarande skulderna till
kreditinstitut till 2,7 ar och pa totala rantebarande
skulder till 2,4 &r. Dartill stravar Bolaget efter att
sprida de olika l&nefaciliteternas forfallodatum jamnt
Over tiden sd att endast en mindre del av kredit-
stocken forfaller till omforhandling varje ar. Av de
totala rantebarande skulderna forfaller som mest 27
procent till refinansiering under ett enskilt &r. Forfal-
lostrukturen pd Bolagets rantebarande skulder per
31 december 2017 framgar av tabellen nedan. Det
ar vidare sannolikt att huvuddelen av erforderligt
kapital for finansieringen av saval utvecklingen av
befintliga fastigheter som tillkommande forvarv
kommer att tillhandahdllas av banker, kreditinstitut
eller andra langivare.

Efter den 31 december 2017 har nya krediter
upptagits och andra aterbetalats (som beskrivs
narmare under avsnitt ”— Rantebdrande skulder och
skulder till kreditinstitut” och ”— Obligationslan”).
Atgirderna har medfort en forlingd genomsnittlig
kapitalbindning till cirka 3,0 dr samt en sdnkning av
snittrantan till cirka 2,16 procent.

Rinte- och kapitalforfall for alla rantebarande
skulder per 31 december 2017 fordelar sig over ar
enligt nedanstiende tabell. Notera att Bolaget vid
denna tidpunkt hade en portfolj av rantetak som
paverkar den genomsnittliga rantebindningen. Inklu-
sive effekten av rintetaken var den genomsnittliga
rantebindningen cirka 2,2 ar per 31 december 2017.

KAPITALBINDNING

FORFALLOAR MSEK ANDEL MSEK ANDEL
2018V 1886 51% 938 25%
2019 0 0% 829 22%
2020 0 0% 988 27%
2021 600 16% 374 10%
2022 610 16% 563 15%
>2022 628 17% 32 1%
Summa/ genomshnitt 3724 100% 3724 100%

1) Rantebindningen fér 2018 inkluderar alla 1&n som |&per med Stiborbas och som inte motsvaras av rantebindning via derivat.
2) Utdver ovan har Bolaget erhallit bindande kreditléften, vilka &nnu ej utnyttjats av Bolaget, om férlangning av totalt sex krediter med
forfallodatum under 2018. Kreditléftena uppgar sammanlagt till 164 miljoner kronor och har l&mnats med femariga I6ptider.

Réntebindning

Bolagets ldneavtal 16per i huvudsak med tre méana-
ders Stibor som rantebas. Sedan forsta kvartalet 2015
har Stibor 9o varit negativ vilket har medfort att de
flesta kreditinstitut infort ett golv vid noll for Stibor-
basen i lanevillkoren, sé att Stibor aldrig berdknas
som mindre 4dn noll. Detta giller 4ven Bolagets line-
stock vilken per 31 december 2017 till 6vervigande
del bestod av 14n med réntevillkor dar Stibor inte

tilldts gd under noll. Bolaget tecknade i februari 2017
ett antal rintederivatavtal (si kallade rintetak) med
tva av sina huvudbanker varigenom lan uppgéende
till 1,8 miljarder kronor (motsvarande cirka 48 pro-
cent av Bolagets totala rantebirande skuld) och har
dirmed en forsikring som trader in om Stibor skulle
Overstiga en viss nivd. Rantetaken har en genomsnitt-
lig [6ptid om fem &r fran tecknandet.

PROSPEKT AVSEENDE UPPTAGANDE TILL HANDEL AV B-AKTIERNA I STENDORREN FASTIGHETER AB (I’UBL) PA NASDAQ STOCKHOLM | 79



I tabellen nedan redogors for Bolagets rantederivat i form av riantetak.

MOTPART NOMINELLT, MSEK VARDE, MSEK TAKNIVA ATERSTAENDE LOPTID, AR
Danske Bank 300 0,1 2,0% 3,1
Danske Bank 300 0,4 2,5% 4,1
Danske Bank 300 0,1 2,0% 3,1
Swedbank 300 0,4 2,5% 4,1
Swedbank 300 1,0 2,5% 51
Swedbank 300 1,0 2,5% 51
Summa/genomsnitt 1800 3,1 2,3% 4,1

Fastighetsinteckningar

Summan av uttagna pantbrev i Bolagets fastig-
hetsbestdnd uppgick per 31 december 2017 till
3 566 858 537 kronor.

Rorelsekapital

Det ir Stendorrens beddomning att det befint-
liga rorelsekapitalet ar tillrackligt for att till-

godose Bolagets behov under den kommande
tolvmanadersperioden.

Kanslighetsanalys

Ett antal viktiga faktorer som paverkar Bolagets
resultat presenteras i en kinslighetsanalys nedan.
Den bedomda effekten av fordndringarna dr base-
rade pa Bolagets utfall for rakenskapséret 2017 och
forutsitter for varje enskild faktor att alla andra fak-
torer dr oforandrade. Kinslighetsanalysen illustrerar
effekterna pa Bolagets totalresultat for perioden
som om fordndringarna hade skett under raken-
skapsdret 2017, och ir inte en prognos for framtida

resultateffekter.
RESULTATEFFEKT, MSEK

FAKTOR VID OKNING  VID MINSKNING
Uthyrningsgrad, +/- 5% 19 -19
Driftskostnader, +/- 5% -5 5
Stibor, +/- 2 %-enheter -46 9
Stibor, +/- 1 %-enhet -18

Lanemarginal, +/- 1% -46 46
Fastighetsvéarden,

+/- 5 %-enheter 239 -239

Nya och &ndrade standarder och
tolkningar som dnnu ej tratt i kraft
Ett antal nya och dndrade IFRS har dnnu inte tritt i
kraft och har inte fortidstillimpats vid upprattandet
av koncernens och moderforetagets finansiella rap-
porter. Nedan beskrivs de IFRS som kan komma att
péaverka koncernens eller moderforetagets finansiella
rapporter. Inga av de 6vriga nya standarder, dndrade
standarder eller IFRIC-tolkningar som IASB har
publicerat, forvantas ha ndgon paverkan pa koncer-
nens eller Stendorrens finansiella rapporter.

IFRS 9 Financial Instruments. Standarden antogs
av EU i november 2016 och trider i kraft for riken-

skapsar som inleds den 1 januari 2018 eller senare
och ersitter da IAS 39 Finansiella instrument. Stan-
darden innehéller nya principer for klassificering

och virdering av finansiella tillgdngar. Varderingen
baseras pd bolagets syfte med innehavet av tillgdngen
samt pa det kassaflode den genererar. Vidare innebar
standarden dndrade principer for nedskrivning och
reservering av kreditforluster dar utgdngspunkten

ar de forvantade forlusterna istillet for intriffade
forluster som i IAS 39. Historiskt har Stendorren
paverkats i begransad omfattning av kreditforluster
och det finns for narvarande inte ndgra finansiella
instrument som ska redovisas pd ndgot annat sitt an
enligt IAS 39. Stendorren gor darfor bedomningen
att standarden far en begransad effekt pa koncernens
redovisning och finansiella rapporter.

IFRS 15 Revenue from Contracts with Customers.
Standarden trader i kraft for rikenskapsar som inleds
den 1 januari 2018 eller senare och ska tillimpas
retroaktivt. Standarden ersitter dagens standarder
som hanterar intdkter (IAS 11 Entreprenadavtal, IAS
18 Intidkter) och tillhorande tolkningar. Standarden
bygger pa principen att en intdkt ska redovisas nar
en utlovad vara eller tjanst 6verforts till kund, det vill
sdga nar kunden erhdllit kontroll 6ver denna, vilket
kan ske 6ver tid eller vid en viss tidpunkt. Intikten
ska utgoras av det belopp som bolaget forvantar
sig bli ersatt i utbyte for de levererade varorna eller
tjansterna. Stendorren har intaktsstrommar fran
hyresavtal och tilliggsdebiteringar i enlighet med
dessa hyresavtal. Inga andra intaktsstrommar finns.
Enligt IFRS 15 utgor vissa tilliggsdebiteringar ser-
viceintdkter. Stendorrens bedomning ar att IFRS 15
inte kommer fa ndgon, eller endast marginell, paver-
kan p& Koncernens redovisning av intikter. Bolaget
kommer i not till drsredovisningen for 2018 upplysa
om fordelningen av intakter pa hyresintikter och
serviceintdkter.

IFRS 16 Leases. Under 2016 presenterades den
nya leasingstandarden IFRS 16 som ersitter nuva-
rande TAS 17. Standarden innebir férandringar
framforallt for leasetagaren medan redovisningen for
leasegivaren i allt visentligt dr oforandrad. Standar-
den ir tillimplig for rakenskapsar som paborjas den
1 januari 2019 eller senare. For leasetagare innebar
IFRS 16 att begreppen finansiell respektive operatio-
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nell leasing forsvinner, i stillet ska en ”right-of-use
asset” och en leasingskuld redovisas for i princip

alla leasingavtal. Denna redovisning baseras pa syn-
sdttet att leasetagaren har en rittighet att anvinda
en tillgdng under en specifik tidsperiod och samtidigt
en skyldighet att betala for denna rattighet. Undan-
tag kan aktualiseras for avtal som ar kortare dn 12
manader och de som avser tillgdngar uppgdende till
mindre belopp. For leasegivaren kvarstar begrep-
pen finansiell respektive operationell leasing vilket
innebir att dagens redovisning kvarstar i princip
oforandrad. I och med IFRS 16 sd infors emellertid
ny vigledning kring vad som utgor ett leasingavtal,
vilket kan komma att f4 en paverkan pé leasegivaren,
exempelvis for avtal som innehéller servicetjinster.
Stendorren gor den preliminira bedomningen att
Bolagets redovisning av hyresintikter ej kommer
paverkas av inforandet av IFRS 16 medan redo-
visningen av kostnaden for tomtrittsavgild kan
komma att paverkas. Per 31 december 2017 dger
Stendorren 20 fastigheter som dr uppldtna med tomt-
rittsavtal. Den samlade avgalden for 2018 uppgar
till 6,3 miljoner kronor. Frdn och med 1 januari
2019 kommer tomtrittsavgilden, som per dagen

for Prospektet redovisas som en fastighetskostnad,
delas upp pd en avskrivningskomponent (redovisas
som fastighetskostnad) och en rantekomponent (som
kommer inkluderas bland finansiella kostnader).
Redovisningsrekommendationer for exakt hur denna
uppdelning skall beriaknas och redovisas finns dnnu
inte men Bolaget avser folja och utvirdera fragan
under 2018.

Vasentliga handelser under perioden
5 november 2014 - 31 december
2017

¢ Vid extra bolagsstimma den 5 november 2014
beslutades att Bolaget skulle forvirva Stendorren
Stockholm 1 AB fran Kvalitena AB samt dndra
namn fran HCS Holding AB till Stendérren
Fastigheter AB. Utover forvarvet av Stendorren
Stockholm 1 AB i november 2014 genomfordes
ytterligare fastighetsforvarv om cirka 2 miljarder
kronor, vilka tilltraddes 16pande under forsta och
andra kvartalet 2015.

e Stendorren togs upp till handel pd Nasdaq First
North den 6 november 2014.

e I februari 2015 emitterade Bolaget ett tredrigt, icke
sakerstillt, obligationslan om 575 miljoner kronor
med en total ldneram uppgdende till 750 miljoner
kronor.

o Stendorren godkindes for handel pd Nasdaq First
North Premier den 7 maj 2015.

e Under 2016 utokades obligationsldnet vid tva till-
fillen med totalt 175 miljoner kronor till det fulla
rambeloppet om 750 miljoner kronor.

¢ Den 20 juni 2017 offentliggjorde Bolaget ett ter-
kopserbjudande for det utestdende obligationslinet
om 750 miljoner kronor, som emitterades i februari
2015, med rorlig rinta och forfall i februari 2018.

¢ Den 5 juli 2017 emitterade Bolaget ett tredrigt,
icke-sikerstillt, obligationsldn om totalt 360
miljoner kronor inom ett rambelopp om 1 miljard
kronor.

¢ Under det fjirde kvartalet 2017 ingick Bolaget
ett laineavtal med en av Bolagets huvudbanker
avseende en revolverande kreditfacilitet om totalt
250 miljoner kronor.

¢ Den 30 oktober 2017 ingick Koncernen ett hyres-
avtal med en ny storre hyresgast, Dahl Sverige
AB. Den forhyrda lokalen ska enligt avtalet ocksa
uppforas for hyresgistens verksamhet, vilket ska
ombesorjas och bekostas av Koncernen. Preliminir
tilltradesdag ar berdknad till den 1 januari 2021.
Hyresavtalet ar forenat med ett antal villkor, sdsom
erhdllandet av erforderligt bygglov och andra myn-
dighetsbeslut, vilka dnnu inte uppfyllts.

Vasentliga handelser efter den
31 december 2017

¢ Ijanuari 2018 utokades obligationslénet fran den
5 juli 2017 med ett belopp om 3 50 miljoner kronor
under den befintliga lineramen om 1 miljard
kronor.

e [ februari 2018 forfoll obligationsldnet som emit-
terades i februari 2015, vilket per dagen for inlosen
uppgick till ett nominellt varde om 323 miljoner
kronor.

e I februari 2018 ingick Bolaget ett 1 5-drigt hyres-
avtal med Eskilstuna kommunfastigheter avseende
drygt 4 400 kvadratmeter lager i fastigheten
Gronsta 2:55 i Svista industriomrade, Eskilstuna.
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KAPITALISERING, SKULD-
SATTNING OCH ANNAN
FINANSIELL INFORMATION

Tabellerna i detta avsnitt redovisar Bolagets kapi-
talisering och skuldsittning pa koncernniva per 31
december 2017. Se avsnittet ” Aktiekapital och dgar-
forbdllanden” for ytterligare information om Bola-
gets aktiekapital och aktier. Tabellerna i detta avsnitt
bor lasas tillsammans med avsnittet ”Operationell
och finansiell 6versikt” och Bolagets finansiella
information, med tillhérande noter, som terfinns pa
annan plats i detta Prospekt.

Kapitalisering

BELOPP | MILJONER KRONOR PER 31 DECEMBER 2017
Kortfristiga skulder

Mot borgen 430
Mot sdkerhet 561
Blancokrediter 181
Summa kortfristiga skulder 1172
Langfristiga skulder

Mot borgen 360
Mot sdkerhet 2361
Blancokrediter 331
Summa langfristiga skulder

(exklusive kortfristiga del av

langfristiga skulder 3052
Eget kapital

Aktiekapital 17
Reservfond -
Andra reserver 2382
Summa eget kapital 2 399
Total kapitalisering 6 623

Nettoskuldsdttning

Stendorrens nettoskuldsittning per 31 december
2017 presenteras i tabellen nedan. Tabellen omfat-
tar endast rantebarande skulder. Bolaget har per 31
december 2017 indirekta skulder om cirka 503 mil-
joner kronor, huvudsakligen bestdende av uppskjuten
skatt om 323 miljoner kronor, samt upplupna kost-
nader och forutbetalda intikter om cirka 181 miljo-
ner kronor. Bolaget har inga eventualforpliktelser.

BELOPP | MILJONER KRONOR PER 31 DECEMBER 2017
(A) Kassa -
(B) Likvida medel 38
(C) Latt realiserbara vardepapper -
(D) Likviditet (A)+(B)+(C) 38
(E) Kortfristiga fodringar 76
(F) Kortfristiga banklan 561
(G) Kortfristig del av langfristiga

skulder 430
(H) Andra kortfristiga skulder 181
(1) Kortfristiga skulder

(F)+(G)+(H) 1172
(J) Netto kortfristiga skuld-

sattningar (1)-(E)-(D) 1058
(K) Langfristiga banklan 2361
(L) Emitterade obligationer 360
(M) Andra langfristiga lan 4
(N) Langfristiga skulder

(K)+(L)+(M) 2725
(O) Nettoskuldsattning (J)+(N) 3783
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Kapitalstruktur och nettoskuldsattning efter den 31 december 2017

Efter den 31 december 2017 har Koncernen genom- har kortfristiga bankkrediter om 238 miljoner

fort flera forandringar i sin kapitalstruktur, vilka kronor dterbetalats eller forlangts pa femariga
redogjorts for under avsnittet ” Operationell och l6ptider och Koncernen har darutéver upptagit nya
finansiell 6versikt — Visentliga handelser efter den 31 kreditfaciliteter om cirka 472 miljoner kronor. Om
december 20177 .1 februari 2018 forfoll exempelvis dessa hiandelser istéllet skulle ha intriffat fore den
obligationsldnet som emitterades i februari 2015 31 december 2017 skulle det inneburit vissa effekter
till betalning. I enlighet harmed har kortfristig del pa Bolagets kapitalstruktur och nettoskuldsattning.
av obligationsskuld, uppgdende till 430 miljoner Tabellen nedan visar Bolagets nettoskuldsattning pa
kronor dterbetalats. Bolaget genomforde vidare en koncernniva per 31 december 2017 justerat som om
utokning av obligationsldnet frin den 5 juli 2017 handelserna som beskrivits ovan hade intriffat fore
med ett belopp om 3 50 miljoner kronor under den 31 december 2017.

befintliga ldneramen om 1 miljard kronor. Dartill

JUSTERINGAR FOR HANDELSER
PER 31 DECEMBER  SOM INTRAFFAT EFTER DEN 31 JUSTERAT PER 31 DECEMBER

BELOPP | MILJONER KRONOR 2017 DECEMBER 2017 2017
(A) Kassa - - -
(B) Likvida medel 38 198 236
(C) Latt realiserbara vardepapper - - -
(D) Likviditet (A)+(B)+(C) 38 198 236
(E) Kortfristiga fodringar 76 - 76
(F) Kortfristiga banklan 561 -174 387
(G) Kortfristig del av langfristiga skulder 430 -430 0
(H) Andra kortfristiga skulder 181 - 181
(1) Kortfristiga skulder (F)+(G)+(H) 1172 -604 568
(J) Netto kortfristiga skuldsattningar

(H-(E)-(D) 1058 -802 256
(K) Langfristiga banklan 2361 452 2813
(L) Emitterade obligationer 360 350 710
(M) Andra langfristiga 1an 4 - 4
(N) Langfristiga skulder (K)+(L)+(M) 2725 802 3527
(O) Nettoskuldsattning (J)+(N) 3783 0 3783
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STYRELSE, LEDANDE BEFATT-
NINGSHAVARE OCH REVISOR

Stendorrens styrelse bestdr av sju ordinarie ledamoter, inklusive styrelseordféranden, utan suppleanter, vilka

valts for tiden intill slutet av drsstimman 2018. Tabellen nedan visar ledaméterna i styrelsen, nar de forst

valdes in i styrelsen och om de dr oberoende i férhdllande till Bolaget och/eller Bolagets storre aktiedgare.

OBEROENDE | FORHALLANDE TILL
BOLAGET OCH BOLAGETS STORRE

NAMN BEFATTNING STYRELSELEDAMOT SEDAN BOLAGSLEDNINGEN AKTIEAGARE
Seth Lieberman Styrelseordférande 2014 Ja Nej
Helena Levander Styrelseledamot 2017 Ja Ja
Knut Pousette Styrelseledamot 2014 Ja Nej
Hans Runesten Styrelseledamot 2014 Ja Ja
Jenny Warmé Styrelseledamot 2016 Nej Ja
Andreas Philipson Styrelseledamot 2016 Ja Ja
Carl Moérk Styrelseledamot 2016 Ja Nej

SETH LIEBERMAN

Fodd 19671. Styrelseordforanden sedan 2014.
Utbildning: Kandidatexamen i ekonomi fran Tufts
University, USA.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseordforande
for IFLY 7x III AB.

Styrelseledamot for Kvalitena AB (publ), Svenskt
Industriflyg AB, Stend6rren Option AB, Samhills-
byggnadsbolaget i Norden AB, Svenskt Industriflyg
C300 AB och Svenskt Industriflyg A1o9S AB.
Tidigare befattningar (senaste fem dren): Inga.
Aktiedgande i Bolaget: Seth Lieberman dger 564 615
B-aktier i Bolaget.

HELENA LEVANDER

Fodd 1957. Styrelseledamot sedan 2017.
Utbildning: Civilekonom fran Handelshogskolan i
Stockholm.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseordforande
for Nordic Investor Services AB. Styrelseledamot for
Recipharm AB, Medivir AB, Pensare Grande AB och
Concordia Maritime AB.

Tidigare befatiningar (senaste fem dren): VD for
Nordic Investor Services AB. Styrelseledamot for
Erik Penser Bank AB, SBAB Bank AB, Collector Bank
AB, Veolia Recycling Solutions Nordic AB, Erik
Penser AB, Allba Holding AB, Stampen AB, Uniflex
AB, Tidningsboxen pa Soludden AB, Collector AB,
NeuroVive Pharmaceutical AB, Wiborg Kapitalfor-
valtning AB, Nordic Investor Services AB, Skireleja

AB, Klofveron Forvaltnings AB och Styrelsekollegiet
Aktiva Foretagsradgivare Ekonomisk forening. Inne-
havare av Topas Finanskonsult.

Aktiedgande i Bolaget: Helena Levander dger inga
aktier i Bolaget.

KNUT POUSETTE

Fodd 1972. Styrelseledamot sedan 2014.
Utbildning: Civilekonomexamen fran Lunds
universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: VD for Kvalitena
AB (publ).

Styrelseordférande for Fastighetsaktiebolaget
Tingsryd Oz, Kvalitena Industrier Aktiebolag,
Sveavalvet Hirngsand AB, Handelsbygg Saffle AB,
Sveavalvet Luled 2 AB, Sveavalvet Torp AB, Svea-
valvet Vist AB, Sveavalvet Luled AB, Sveavalvet
Skellefted AB, Sveavalvet Skovde AB, Sveavalvet
Umed AB, Kvalitena Danmark AB, Sveavalvet Flen
AB, Beyond Clean Water AB, BK Givle AB, Stenhus
Kungens Kurva Forvaltning AB, A Group of Retail
Assets Sweden AB, DS Gislaved AB, DS Ljungby AB,
D] Nybro AB, Sveavalvet AB (publ), Sveavalvet Har-
nosand 2 AB, Sveavalvet Sundsvall AB, Fastighets AB
Torslunda, Fastighets AB Lerum, Fastighets AB Led-
gripen, Fastighets AB Brynis, Fastighets AB Genera-
torn, Fastighets AB Halla, Fastighets AB Torrekulla,
Ebba Braheskolan AB, Sveavalvet 1 AB, Sveavalvet 2
AB, Sveavalvet 3 AB, Sveavalvet 4 AB, Sveavalvet 5
AB och Sveavalvet 7 AB.
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Styrelseledamot och VD for Slottsfabriken Egen-
domsforvaltning AB, Broadgate & Stendorren Fastig-
heter Aktiebolag, Broadgate & Stendorren Retail
Holding Aktiebolag, StenCap Holding AB och Nacka
Skarpnis Fastigheter AB.

Styrelseledamot for Skokloster Service AB
Biskopsuddens fastighetsforvaltning AB, Stendérren
Intressenter Aktiebolag, Broadstrand AB, EDA 15
Foretagsservice AB, Fastighets AB Bodarne 11, Skor-
demannen Fastighets AB, Hjdarnegatan Fastighets
AB, Kartongdykaren AB, Kvalitena Exportzonen AB,
Kvalitena Sutaren 14 AB, Hedvig Eleonora Fastighets
AB, LKF Fastigheter AB, Envoyéns Forvaltnings AB,
Beyond Clean Water AB, Bla Dykaren Bostadsut-
veckling AB, Barken Bostadsutveckling AB, Kvalitena
Kvarnholmen AB, Fastighetsaktiebolaget EDA 15,
Barken Bostadsutveckling Fastighets AB, Barken
Bostadsutveckling Forvaltning AB, Allmannahem
Sverige AB, Fastighetsaktiebolaget Valis 14, Fastig-
hetsaktiebolaget Falkis 6, Glauc 4 Fastighets AB,
Glauc 5 Fastighets AB, Hedvig Eleonora Holding AB,
Hedvig Eleonora Forvaltning AB, Hedvig Eleonora
Invest AB, Svenska samhallsfastigheter AB och Barkis
128 ekonomisk férening.

Styrelsesuppleant for Fastighets AB Trands Norra
Missionen 13, Fastighets AB Troden, Butiksfastig-
heter i Nissjo AB, Fastighets AB Risfiltet, Fastighets
AB Ciseloren, Fastighets AB Carolus 32, Fastighets
AB Fjardholmsgrind, Fastighets AB Municipet,
Fastighets AB Akvarium, Fastighets AB Lennart 17,
Fastighets AB Orebro Kitteln 11, BOX Bygg AB,
Fendea AB, Carolus Retail AB, A Group of Retail
Assets Holding Ett AB, A Group of Retail Assets
Holding Tva AB, A Group of Retail Assets Holding
Tre AB, A Group of Retail Assets Holding Fyra AB,
Fastighets AB Knallerian, A Group of Retail Assets
Sweden Holding AB, XOB Fastighetsutveckling AB,
Box Bygg Fastighetsutveckling AB, KVL Sverige AB
och Box Holding AB.

Tidigare befattningar (senaste fem dren): VD for
Rikshem Solnanord AB, Storholmen Parkering AB,
Fastighets AB Tenrij, Fastighets AB Idbacken, Fastig-
hets AB Kungsgripen, Ostgotaporten AB och SP
Tidningshuset Nykoping AB.

Styrelseordforande for Sveavalvet 6 AB, Fastighets
AB Tranas Norra Missionen 13, D. Carnegie & Co
Aktiebolag (publ), Fastighets AB Troden, Butiks-
fastigheter i Ndssjo AB, Fastighets AB Risfiltet,
Fastighets AB Ciseloren, Fastighets AB Carolus 32,
Fastighets AB Fjardholmsgrand, Fastighets AB Muni-
cipet, Fastighets AB Akvarium, Fastighets AB Len-
nart 17, Fastighets AB Orebro Kitteln 11, Campus
Manilla Utbildning AB, Fastighets AB Turdus,
Carolus Retail AB, Nya Spira Fastigheter i Bollnds
AB, Nya Skidvagen fastigheter AB, A Group of Retail
Assets Holding Ett AB, A Group of Retail Assets

Holding Tva AB, A Group of Retail Assets Holding
Tre AB, A Group of Retail Assets Holding Fyra AB,
Fastighets AB Knallerian, Sveavalvet Gavle AB och A
Group of Retail Assets Sweden Holding AB.

Styrelseledamot och VD f6r Sérmlandsporten
Norrkopingsbostider AB, Sormlandsporten AB,
Trojeborgsfastigheter i Sverige AB, Storholmen Par-
kering AB, Kilen 120 Strangnis AB, SP Guldsmeden
10 AB, TTF Invest AB, Fastighets AB Risfiltet,
Fastighets AB Fjardholmsgriand, SP Westerlingska
Gaérden AB, SP Skolden 1 AB, SP Minuthandlaren 17
AB, NF Jarnhandlaren 3 AB, SP Jirnhandlaren 6 AB,
SP Grytan 6 AB, SP Tillbringaren 2 AB, Nykvarn Till-
bringaren 2 Fastighets AB, SP EK9g AB, Vinterklasen
Liljan AB, Vinterklasen Sippan AB, Kilen 119 String-
nds AB och Heureka Gnesta 32:8 AB.

Styrelseledamot for FUCHS LUBRICANTS REAL
ESTATE AB, Fastighetsforvaltningsaktiebolaget Fri-
heten 11 Eskilstuna, Fastighets AB Kvalitena F-alken
6, EDA 15 Propco AB, Fredrikhovs Slott AB, Provins-
fastigheter I Visdttrahem AB, Provinsfastigheter I
Stallet 3 AB, Provinsfastigheter I Magasinet 4 AB,
Provinsfastigheter I Vedboden 1 AB, Spanga Forvalt-
ning AB, Kvalitena Industrier Aktiebolag, SWOG.
AB, Kista Fastighetsforvaltning AB, Kista Kom-
manditdeldgare AB, Fastighets AB Tenrij, Fastighets
AB Idbicken, Kuststaden Holding AB, Fastighets
AB V-fisken 14, Flemingsberg Fastighetsforvaltning
AB, IB Mitt AB, Nitton Tretton AB, Optineo Fastig-
hetsforvaltning AB, Bostader Rinkeby AB, Bromsten
Fastighetsforvaltning AB, Holmiensis Bostidder AB,
Ostgotaporten AB, Oiger Veddesta I AB, SP Tidnings-
huset Nykoping AB, SP Grytan 6 AB, ME 18:30 AB,
Hedvig Eleonora Fastighets AB, Kvalitena Danmark
AB, Sveavalvet Flen AB, Campus Jirfilla AB, Ebba
Braheskolan, Internationella Skolan Kvarnholmen
AB, Nya Gimmel AB och Montessoriforskolan
Lilla Kvikkjokk ek. for., samt for vissa dotterbolag i
koncernen.

Styrelsesuppleant for Rikshem Solnanord AB,
Flemingsberg Fastighetsforvaltning AB, FUCHS
LUBRICANTS REAL ESTATE AB, Graflunds
Fastigheter Aktiebolag, Graflunds Byggnads Aktie-
bolag, Graflunds Kommersiella Fastigheter AB,
Graflunds Holding AB, Kattgun Aktiebolag, Bronseri
Aktiebolag, Markarydsbostider i Stockholm Aktie-
bolag, Markarydsbostader i Sodertilje Aktiebolag,
Markarydsbostider Holding AB, Fastighetsbolaget
Nyfors City AB, Trojeborgsfastigheter i Sverige
AB, Fastighets AB Vingdkersvigen 73, Fastighets
AB Tiby Linjalen 63, Akalla Centrumfastigheter
AB, Fastighetsbolaget Anelk AB, Fastighetsbolaget
Sagenvigen AB, Kilen 119 Stringnds AB, Fastighets-
bolaget Kullerstensviagen AB, Fastighetsbolaget
Bredfjall AB, Provinsfastigheter I Visittrahem AB,
Provinsfastigheter I Stallet 3 AB, Provinsfastigheter
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I Magasinet 4 AB, Oiger Veddesta I AB, Provins-
fastigheter I Vedboden 1 AB, Ostgotafastigheter
Gavotten 1 AB, Ostgotafastigheter Kadriljen 1 AB,
Ostgotafastigheter Mazurkan 1, Ostgétafastigheter
Menuetten 1, Ostgotafastigheter Hambon 1 AB,
Ostgotafastigheter Hambon 2 AB, Ostgotafastigheter
Tangon 1 AB, Spanga Forvaltning AB, Ostgota-
tornen AB, Fastighets AB Linrepan, Kungskatten
Holding AB, Topia Fastigheter Hiarngsand 3 AB,
Sormlandsporten AB, Fastighetsbolaget Erganten AB,
Fastighetsbolaget Vaksam 8 AB, Fastighetsbolaget
Lirdom AB, SP Westerlingska Garden AB, Sveavalvet
Hirnosand AB, Botkyrka Vixthuset 1 AB, Kilen 120
Strangnis AB, Jordbroforvaltnings AB, Veningen C
AB, Ostgotafastigheter i Norrképing AB, Veningen

C AB, Veningen D AB, Vacse Hibo AB, Mirtuna I
AB, Fastighetsuthyrning Trands AB, Fastighets AB
Turemalm, SP Skolden 1 AB, Kista Fastighetsforvalt-
ning AB, Kista Kommanditdeligare AB, Sveavalvet
Luled 2 AB, Sveavalvet Vist AB, Sveavalvet Luled
AB, Hyresbostiader i Katrineholm 2 AB, BOX Bygg
AB, SP BV i Nykoping AB, SP Minuthandlaren 17
AB, SP Guldsmeden 10 AB, NF Jarnhandlaren 3

AB, SP Jarnhandlaren 6 AB, Bostider Rinkeby AB,
Motala Odonet 1 AB, Bromsten Fastighetsforvalt-
ning AB, Ostgotaporten AB, SP Tidningshuset
Nykoping AB, ME 18:30 AB, Bredbykvarn Fastighets
AB, Bredbykvarn Garage AB, Topia Fastigheter
Sundsvall T AB, Sveavalvet Skellefted AB, Fastighets
AB Skoldinge-Valla 16:1, Wallenstam Jarnet 7 AB,
Hedvig Eleonora Fastighets AB, Holmiensis Hud-
dinge Fyra AB, Fotkvarnsfastigheten AB, Tenrij Pro-
ject Development AB, Fastighets AB Haninge Arsta
1:87, Sveavalvet AB (publ), Sveavalvet Hirnosand 2
AB, Sveavalvet Sundsvall AB, Holmiensis Duvholmen
1 AB, Valsitra Galaxen AB, Tomtritts AB Varbergs-
torget, Stendorren Romberga AB, Volymelement AB,
Hyresbostader i Katrineholm AB, Hyresfastigheter i
Strangnis AB, Fastighets AB Bonden, Fastighets AB
Brunteglet, Fastighets AB Lararen i Strangnds, Fastig-
hets AB Trabalkongen, Sveavalvet 2 AB, Sveavalvet

1 AB, Holmiensis Bostader AB och Hyresbostader i
Sverige II AB, samt for vissa dotterbolag i koncernen.
Aktiedgande i Bolaget: Knut Pousette dger 587 949
B-aktier i Bolaget genom bolag.

HANS RUNESTEN

Fodd 1956. Styrelseledamot sedan 2014.
Utbildning: Civilekonom fran Stockholms
universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseordférande
for EffNet AB, Axxonen Holding AB, Axxonen
Properties AB, Effnetplattformen AB, Ironbridge AB,
Twicebasic AB och ScanBaltic Ltd. Styrelseledamot
for Samhaillsbyggnadsbolaget i Norden AB.

Tidigare befattningar (senaste fem dren): Styrelse-
ordfoérande for Samhillsbyggnadsbolaget i Norden
AB, Header Compression Sweden Holding AB (nuva-
rande Stendorren Fastigheter AB), Winzent Technolo-
gies AB, CasinoWilds Holding AB, GoldBlueAB och
Mars Capital Ltd.

Aktiedgande i Bolaget: Hans Runesten dger 201 380
B-aktier i Bolaget, delvis genom bolag.

JENNY WARME

Fodd 1978. Styrelseledamot sedan 2016.

Utbildning: Jur. kand. fran Stockholms universitet.
Ovriga nuvarande befattningar: Bolagsjurist pa D.
Carnegie & Co AB (publ). Ledamot i valberedningen
for Amasten Fastighets AB (publ).

Tidigare befatiningar (senaste fem aren): Inga.
Aktiedgande i Bolaget: Jenny Warmé dger inga aktier
i Bolaget.

ANDREAS PHILIPSON

Fodd 1958. Styrelseledamot sedan 2016.
Utbildning: Civilingenjor i vig och vatten frin
Chalmers Tekniska Hogskola.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseordforande
for T.A.M. Asset Management AB, T.A.M. Retail
AB, T.A.M. Hood Consulting AB och T.A.M. Retail
Malmo AB.

Styrelseledamot och VD for T.A.M. Group AB och
Fastighets AB Glaskronan 1.

Styrelseledamot for Veg Tech AB (publ), Besqab
AB (publ), Temaplan Asset Management Holding
AB, Philipson Capital AB, Norrboda Handelsomrade
i Upplands Bro AB, Urbe et Orbe Real Estate AB,
Norrboda Exploatering AB, Norrboda Projektfastig-
het B AB och Norrboda Projektfastighet C AB.

Styrelsesuppleant for Nacka 13:79 JV AB, Nacka
13:79 AB och Nacka 13:79 Holding AB.

Tidigare befattningar (senaste fem dren): VD for
Catena AB.

Styrelseledamot for Catena AB, T.A.M. Asset
Management AB, Tibblemarken 3 AB, Nacka 13:79
JV AB, Nacka 369:32 AB, Nacka 369:32 Holding
AB, Nacka 369:32 Topco AB, Nacka 13:79 AB,
Nacka 13:79 Holding AB, Bostadslotten Norrboda
AB och Nacka 369:32 Ostra AB.

Styrelsesuppleant for Catena Byggnads AB, Fabege
Stora Frosunda AB, Catena i Stenungssund, Catena
Fastigheter AB, Catena i Vinsta AB och Catena i Taby
AB.

Aktiedgande i Bolaget: Andreas Philipson dger 2 ooo
B-aktier i Bolaget genom bolag.
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CARL MORK

Fodd 1969. Styrelseledamot sedan 2016.

Utbildning: Civilingenjor fran Kungliga Tekniska
Hogskolan och Master of Science i fastighetsfinansie-
ring fran London School of Economics.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseordférande
for Altira AB, Altira Fastighetsutveckling AB och
Ankarhagen AB.

Styrelseledamot for Aktiebolaget Kreditforvalt-
ning, AB OPACUS, Altira Magasinet AB, Opacus
Advisory AB, Altira Forvaltning AB, Altira Visby AB,
Ankarhagen TL4 AB, Ankarhagen Jordbromalm AB,
Ankarhagen soderjarnet AB, Altira BLN AB, Ankar-
hagen Likstrommen AB, Ankarhagen Vintergatan
AB, Ankarhagen Ostanvinden 4 AB och Ankarhagen
Fastigheter AB.

Styrelsesuppleant for Ankarhagen Telefonen AB,
Ankarhagen BP AB, Altira Foresta AB, Vrenen Fastig-
heter AB, Ankarhagen BP3 AB, Altira Salem AB,
Ankarhagen Sandaker AB, Ankarhagen Teknikern
AB, Ankarhagen Lunstavigen AB, Ankarhagen VV2
AB och Ankarhagen Tunbytorp AB.

Tidigare befattningar (senaste fem dren): Styrelse-
ordforande for LC 3 Infanteriet Fastigheter AB och
LC 3 Valpebo Fastigheter AB.

Styrelseledamot for Restore Invest Aktiebolag,
Altira Holding AB, Altira FDAB AB, Altira Bostad
AB, Altira Bostad Ett AB, DaRoG Fastigheter AB,
RetReal NSF 1 Nisby Jagaren AB, HIUA AB, Apach
AB, Fastighetsbolaget Svegon AB, Melonkalvill AB,
Ankarhagen Ulvsunda AB, Ankarhagen Jordbro-
malm 2 AB, Ankarhagen TL4-2 AB, Ankarhagen
Soderjdrnet 2 AB, Ankarhagen Ulvsunda AB, Vinter-
vikens Fastighets AB, Ankarhagen Tunet AB, Brom-
maplanshéjden Ekonomisk forening, Stendorren
Baglampan 25 AB och Dragarbrunn 3:2 3:3 3:4
Ekonomisk forening.

Styrelsesuppleant for Altira BPH AB, Ankarhagen
BP2 AB, Balder i Kristianstad AB, Vacse Hibo AB,
Fastighets AB Bergklacken 6 och KMobile AB.
Aktiedgande i Bolaget: Carl Mork dger 100 0oo
B-aktier i Bolaget. Carl Mork dger vidare 500 ooo
A-aktier och 2 501 720 B-aktier i Bolaget genom
Altira AB.

Ledande befattningshavare

FREDRIK BRODIN

Fodd 1967. Verkstallande direktor sedan 2014.
Utbildning: Civilingenjor fran Kungliga Tekniska
Hogskolan.
Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseordférande
for LKF Fastigheter AB, XOB Fastighetsutveckling
AB och Agev Fastighetsutveckling.

Styrelseledamot for D. Carnegie & Co AB (publ),
Broville AB, Broville Holding AB, BOX bygg AB,

Broville Viken AB, Box Bygg Fastighetsutveckling
AB, Box Holding AB, Broville Viken 2 AB, Oy
Broville AB, Stendérren Morto AB, Stendorren

GHB AB, Fastighets AB Soderbymalm 7:3 5 och
Stendoérren Romberga AB, samt for vissa dotterbolag
i koncernen.

Tidigare befattningar (senaste fem dren): Styrelse-
ordférande for vissa dotterbolag i koncernen.

Styrelseledamot for FUCHS LUBRICANTS REAL
ESTATE AB, Kvalitena Danmark AB, Fastighets AB
Vingdkersvigen 73, Kilen 119 Strangnis AB, Kilen
120 Stringnis AB, Angby Backe Parkerings Aktiebo-
lag, Vacse Hibo AB, Oiger Veddesta I AB, ME 18:30
AB, Fastighets AB Skoldinge-Valla 16:1, Tenrij Pro-
ject Development AB, Volymelement AB och Fastig-
hets AB Haninge Arsta 1:87.

Styrelsesuppleant fér Bosystem Nordic AB,
Niksam AB, Kilen 119 Stringnis AB, Kilen 120
Striangnis AB, Skageshusets Parkering AB och
Kvalitena Danmark AB, samt for vissa dotterbolag i
koncernen.

Aktiedgande i Bolaget: Fredrik Brodin dger 564 615
B-aktier samt 145 ooo optioner i Bolaget.

MAGNUS SUNDELL

Fodd 1967. Vice verkstillande direktor och CFO
sedan 2014.

Utbildning: Civilekonom fran Uppsala Universitet.
Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseledamot for
CJM Sundell AB.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Inga.
Aktiedgande i Bolaget: Magnus Sundell dger 128 292
B-aktier, delvis genom bolag, samt 95 ooo optioner i
Bolaget.

MARIA MASTEJ

Fodd 1982. Marknads- och uthyrningschef sedan
2016.

Utbildning: Jur.kand., Uppsala Universitet

Ovriga nuvarande befattningar: Inga.

Tidigare befattningar (senaste fem dren): Tillforord-
nad Uthyrningschef, Savills Sweden AB.

Aktiedgande i Bolaget: Maria Mastej dger inga aktier
men dger 9o 0oo optioner i Bolaget.

FREJ ADOLPH

Fodd 1974. Fastighetschef sedan 2016.

Utbildning: Civilingenjor Lantmateri, Kungliga Tek-
niska Hogskolan. Medlem i RICS.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseledamot for
Frwrd Asset Management AB.

Tidigare befattningar (senaste fem dren): Styrelse-
ledamot for CMNRE Solberga AB, Forvaltnings AB
Bjarnum, Forvaltnings AB Fjilkinge, NAPF Vixjo
AB, Fastighetsbolaget Flaket i Ahus Aktiebolag,
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FastPartner Bagaren 7 AB, NAPF Astorps Téackare-
hus 2 AB, Fastighets AB Nitverket, Fastighets AB
Utforskaren, NAPF Borgmalmen AB, Konstsmeden
4 Fastighets AB, Noret 88:51 Fastighets AB, Hemso
Trikolet AB, NAPF Sollenta AB, Genova Lillsitra

2 AB, Corem Elektra 27 AB, FastPartner Syllen 4
AB, Niam V SIC AB, NAPF Gjut-m AB, NAPF Alter
Ego Fastigheter AB, FastPartner Ekplantan 2 AB,
FastPartner Centrum 13 AB, Sollentuna Reglaget 1
AB, FastPartner Ritmallen 1 AB, Granen i Uddevalla
AB, Lirande Hus i Jarfilla AB, Granen Logistik AB,
Granen Alva 6 AB, NAPF Landskrona AB, Granen
RE 1 AB, NAPF Malm¢ II AB, NAPF Sweden AB,
Cromwell Sweden AB, NAPF Malmo I AB, NAPF
Matildehem AB, NAPF Sweden II AB, NAPF Gutuda
AB, Stenungsund Strandplan AB, NAPF AXE Goter-
borg Holding AB, FastPartner Sporren 4 AB, Granen
Alva 1 AB, NAPF Kirra AB, NAPF Sisjon AB, NAPF
Linkoping Samigt AB, Fastighets AB Gnidlih, NA

2 Sweden AB, NA 2 Alvsjo AB, NA 2 Mixed AB,
Tensor Arlov AB, NA 2 Kylhuset AB, NA 2 Nord-
staden AB, LW Mistaren AB, NA 2 Linkoping Resi-
dential AB, Vara Affarsfastigheter AB, Slutblecket AB,
Fastighetsbolaget Tekram AB, Mdnviolen Fastighets
AB, Norrondellen Fastighets AB, Granen Handels-
fastigheter AB (publ), Granen Forvaltning Holding

I AB, Manviolen Holding t AB, Granen Alva 2 AB,
Granen Alva 5 AB, Granen Alva 3 AB, FastPartner
Vistra Hindebyvigen 12 AB, FastPartner Mélaren 14
AB, FastPartner Kirra 78:3 AB, Broriacket AB, Plit-
skruven AB, Bdgbron AB, Rosenbusken AB, Granit-
plattan AB och Cementplattan AB.

Aktiedgande i Bolaget: Frej Adolph idger inga aktier
men dger 25 ooo optioner i Bolaget.

CAROLINE GEBAUER

Fodd 1980. Bolagsjurist sedan 2017.

Utbildning: Jur.kand., Uppsala Universitet

Ovriga nuvarande befattningar: Inga.

Tidigare befattningar (senaste fem aren): Inga.
Aktiedgande i Bolaget: Caroline Gebauer dger inga
aktier men dger 30 ooo optioner i Bolaget.

JOHAN BRAKENHIELM

Fodd 1973. Transaktionschef sedan 2017.
Utbildning: Civilingenjor med inriktning Bygg &
Fastighetsekonomi pd Lantmaterilinjen, Kungliga
Tekniska Hogskolan.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseledamot i
MBJB INVEST AB och styrelsesuppleant i Mijodent
AB.

Tidigare befattningar (senaste fem dren): Styrelse-
suppleant for Aevs Grocery Stores Sweden AB, Alfab
Valutan 13 AB, Falkenberg Bostad Utvecklings AB,
GenJarn Bords Fastighet AB, Genova Gordelmakaren
5 AB, Genova Viby Fastighet AB, Klockarbacken

Fastighets AB, Lillin Center AB, Oiger Baronen AB,
Power Gate Property AB, PUMORI CENTER AB,
SHF Sodertala-Sund AB, Sollentuna Stinsen Property
1 AB, Tyreso Centrum Holding AB, Tyreso Kopcen-
trum AB, NPF Sweden Holding AB, NPF Sweden
Holding 2 AB, NPF Sweden 3 AB, NPF Sweden 5
AB, NPF Sweden 16 AB, NPF Sweden 20 AB, Trophi
Daily 1 AB, Trophi Daily 2 AB, Trophi Daily 3 AB,
Trophi Daily 4 AB, Trophi Daily 5 AB, Trophi Daily
6, Trophi Daily 7, Trophi Daily 8 och Trophi Daily ¢
AB, samt for vissa dotterbolag i Koncernen.
Aktiedgande i Bolaget: Johan Briakenhielm dger inga
aktier men dger 30 ooo optioner i Bolaget.

Ovriga upplysningar avseende
styrelse och ledande
befattningshavare

Det férekommer inga familjeband mellan nigra
styrelseledamoter eller ledande befattningshavare.

Det foreligger inga intressekonflikter eller poten-
tiella intressekonflikter mellan styrelseledamoternas
och ledande befattningshavarnas dtaganden gent-
emot Bolagets och deras privata intressen och/eller
andra dtaganden (dock har flera styrelseledamoter
och ledande befattningshavare finansiella intressen i
Bolaget till f6ljd av deras aktieinnehav i Bolaget eller
uppdrag for ndgon av Bolagets aktiedgare). Det bor
noteras att Knut Pousette dr VD for Kvalitena AB
(publ), Bolagets storsta aktiedgare. Vidare bor det
noteras att Bolagets VD Fredrik Brodin dr styrelse-
ledamot i D. Carnegie & Co AB (publ), i vilket bolag
Jenny Warmé ar anstilld som bolagsjurist och ingar i
foretagsledningen.

Helena Levander har under 2016 erlagt straff-
avgift till Finansinspektionen avseende forsenad
transaktionsrapportering for insynspersoner. Knut
Pousette var styrelseledamot i Optineo Fastighets-
forvaltning AB vid tiden for bolagets likvidation.
Harutover har, under de senaste fem aren, ingen
styrelseledamot eller ledande befattningshavare (i)
domts i bedragerirelaterade mal, (ii) representerat
ett foretag som forsatts i konkurs eller likvidation,
(iii) varit foremal for sanktioner eller anklagats av
myndighet eller organisation som foretrider en viss
yrkesgrupp och ir offentligrittsligt reglerad eller (iv)
fatt naringsforbud.

Alla styrelseledamoter och ledande befattnings-
havare kan nas via Bolagets adress, Strandvigen sA,
114 51 Stockholm.
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Revisor

Fore det att Bolaget dndrade verksamhetsinriktning
den 5 november 2014, varigenom Bolaget forvarvade
Stendorren, vilket redogors for under avsnittet ” Bak-
grund och motiv”, var Mazars SET Revision AB revi-
sorer for Bolaget. Sedan den 5 november 2014 har
emellertid Stendérrens verksamhet bedrivits i Bola-
get, organisationsnummer 556825-4741. Vid extra
bolagsstimma samma dag nyvaldes Ingemar Rindstig
och Mikael Ikonen, bdda verksamma vid Ernst &
Young AB. Vid arsstimman 2016 omvaldes Ingemar
Rindstig medan revisorerna Ernst & Young AB, med
huvudansvarig revisor Oskar Wall, nyvaldes. Vid
arsstimman 2017 omvaldes Ingemar Rindstig och
revisorerna Ernst & Young AB, med huvudansvarig
revisor Oskar Wall.

Under perioden 1 januari 2014 — § november
2014 bedrevs Stendorrens verksamhet i Stendorren
Stockholm 1 AB, organisationsnummer §56942-
1679, med revisor Ernst & Young AB och huvud-
ansvariga revisorer Mikael Ikonen och Ingemar
Rindstig.

Mikael Ikonen (f6dd 1963), Ingemar Rindstig
(fodd 1949) och Oskar Wall (fodd 1975) dr aukto-

riserade revisorer och medlemmar i FAR (bransch-
organisationen for auktoriserade revisorer). Ernst
& Young AB:s, Ingemar Rindstig, Oskar Walls och
Mikael Ikonens kontorsadresser ar Jakobsbergsgatan
24, T1T 44 Stockholm. Mazars Set Revisionsbyra
AB:s kontorsadress 4r Mister Samuelsgatan 56,
1171 83 Stockholm.

Revisionsberittelsen for rakenskapsaret 2014
for Fastighets AB Kvartsgatan 11, Fastighets AB
Taljavdgen 6, Fastighets AB Annelundsgatan 18,
Stendorren Stockholm 1 AB, Fastighets AB Rabacks-
vagen 1, Stendorren Metallvagen m.fl AB, Stendorren
Metallvagen 30A AB, Hogdalen Industrifastigheter
AB, TB Fastighets AB Viby 19:66, Stendorren
Veddesta 2:43 AB, Fastighets AB Bberg, Bruttohus
Holding AB, Fastighets AB Bruttohus, Industridorren
Fotocellen 2 AB, Industriporten Viggbyholm AB,
Fastighets AB Diamantsliparen, Stendorren Saby 4:1
AB, ME 4:1 AB, Stendorren Jakobsberg 18:30 AB,
samtliga dotterbolag till Stendorren, avviker fran
standardformuleringen men koncernens revisions-
berittelse for samma period var dock ren. Anmark-
ningarna hanforde sig till sent inlimnande av ars-
redovisningar eller att skatter betalats for sent.

YAVAVAY
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BOLAGSSTYRNING

Bolagsstyrning

Stendorren ir ett svenskt publikt aktiebolag. Fore
noteringen pd Nasdaq Stockholm grundades bolags-
styrningen i Bolaget pad svensk lag, interna regler
och foreskrifter samt Nasdaq First Norths regelverk
for emittenter. Nir Bolaget har upptagits till handel
pa Nasdaq Stockholm kommer Bolaget, forutom
svensk lag, interna regler och foreskrifter, ven

att folja Nasdaq Stockholms regelverk for emit-
tenter och tillimpa Svensk kod for bolagsstyrning
(”Koden”). Koden giller for alla svenska bolag vars
aktier 4r noterade pa en reglerad marknad i Sverige.
Bolaget behover inte folja alla regler i Koden da
Koden i sig sjdlv medger mojlighet till avvikelse

fran reglerna, under forutsittning att sidana even-
tuella avvikelser och den valda alternativa 16sningen
beskrivs och orsakerna harfor forklaras i bolags-
styrningsrapporten (enligt den sd kallade ”folj eller
forklara-principen”™).

Bolaget har sedan noteringen pa Nasdaq First
North Premier stravat efter att tillimpa Koden och
fran det att aktierna upptas till handel pa Nasdaq
Stockholm kommer Koden att tillimpas fullt ut.
Eventuella avvikelser frin Koden kommer att redo-
visas i Bolagets bolagsstyrningsrapport. I den forsta
bolagsstyrningsrapporten behover Bolaget emellertid
inte forklara avvikelse till foljd av bristande upp-
fyllelse av regler vars tillimpning inte aktualiserats
under den tidsperiod som bolagsstyrningsrapporten
omfattar. Bolaget forvintar sig for narvarande inte
att rapportera ndgon avvikelse frdn Koden i bolags-
styrningsrapporten utover vad giller 6ptiden for
Bolagets teckningsoptionsprogram for anstillda,
vilken understiger tre dr. Teckningsoptionsprogram-
met beskrivs nirmare under avsnitt ” Aktiekapital
och dgarforbadllanden — Incitamentsprogram”.

Bolagsstamma

Enligt aktiebolagslagen (2005:551) ar bolags-
stimman Bolagets hogsta beslutsfattande organ.

P4 bolagsstimma utovar aktiedgarna sin rostratt i
nyckelfragor, till exempel faststillande av resultat-
och balansrikningar, disposition av Bolagets resultat,
beviljande av ansvarsfrihet for styrelsens ledamoter
och verkstillande direktor, val av styrelseledamoter
och revisorer samt ersittning till styrelsen och
revisorerna.

Arsstimma maste hallas inom sex manader fran
utgdngen av rikenskapsdret. Utover drsstimman kan
det kallas till extra bolagsstimma. Enligt bolagsord-
ningen sker kallelse till bolagsstimma genom annon-
sering i Post- och Inrikes Tidningar och genom att
kallelsen halls tillganglig pd Bolagets webbplats. Att
kallelse har skett ska samtidigt annonseras i Svenska
Dagpbladet.

R&tt att delta i bolagstdmma

Aktiedgare som vill delta i forhandlingarna pa
bolagsstimma ska dels vara inford i den av Euroclear
Sweden forda aktieboken fem vardagar fore stim-
man, dels anmila sig hos Bolaget for deltagande i
bolagsstimman senast den dag som anges i kallelsen
till stimman. Aktiedgare kan nirvara vid bolagsstim-
mor personligen eller genom ombud och kan dven
bitrddas av hogst tva personer. Vanligtvis dar det moj-
ligt for aktiedgare att anmala sig till bolagsstimman
pa flera olika sitt, vilka nirmare anges i kallelsen

till stamman. Aktiedgare ar berittigade att rosta for
samtliga aktier som aktieidgaren innehar i Bolaget.

Initiativ frén aktiedgarna

Aktiedgare som onskar fa ett drende behandlat pa
bolagsstimman maste skicka en skriftlig begdran
hirom till styrelsen. Begdran ska normalt vara styrel-
sen tillhanda senast sju veckor fore bolagsstimman.

Valberedning

Bolag som f6ljer Koden ska ha en valberedning.
Enligt Koden ska bolagsstimman utse valberedning-
ens ledamoter eller ange hur ledaméterna ska utses.
Valberedningen ska enligt Koden bestd av minst tre
ledamoéter och en majoritet av dessa ska vara obero-
ende i forhallande till bolaget och koncernledningen.
Minst en ledamot i valberedningen ska dirutover
vara oberoende i forhéllande till den rostmaissigt
storsta dgaren eller den grupp av aktiedgare som
samverkar om bolagets forvaltning.

Enligt beslut av drsstimman i Bolaget den 23 maj
2017 ska Stendorrens valberedning besta av repre-
sentanter for de per 31 augusti direkt foregdende
ar tre storsta aktiedgarna enligt den av Euroclear
Sweden forda aktieboken samt styrelsens ordforande.
Om en eller flera av dessa tre aktiedgare viljer att
avstd ifrdn att utse representant till valberedningen,

90 | PROSPEKT AVSEENDE UPPTAGANDE TILL HANDEL AV B-AKTIERNA I STENDORREN FASTIGHETER AB (I’UBL) PA NASDAQ STOCKHOLM



ska ledamot utses av den eller de storsta aktiedgarna
pa tur. Styrelseordféranden ska sammankalla det
forsta motet i valberedningen. Valberedningen ska
inom sig utse en av ledaméterna till ordférande,
vilket inte ska vara styrelsens ordforande eller en
ledamot av styrelsen.

Om en eller flera aktiedgare som utsett represen-
tanter till valberedningen inte ldngre tillhor de tre
storsta dgarna i bolaget vid en tidpunkt mer dn tva
ménader fore aktuell drsstimman, ska representan-
terna for dessa aktiedgare frantrada sitt uppdrag och
nya ledamoter utses av de nya aktiedgare som da
tillhor de tre storsta aktiedgarna. Om en ledamot i
valberedningen avsiger sig uppdraget innan valbe-
redningens arbete dr avslutat ska samma aktieidgare
som utsdg den avgdende ledamoten, om det anses
nodviandigt, 4ga ritt att utse en ny ledamot, eller om
aktiedgaren inte lingre ar bland de tre storsta aktie-
agarna, den storsta aktiedgaren pa tur.

Forandringar i valberedningens sammansittning
ska omedelbart offentliggoras. Valberedningens
sammansattning for drsstimmor ska offentliggoras
senast sex manader fore stimman.

Styrelsen

Styrelsen dr Bolagets hogsta beslutsfattande organ
efter bolagsstimman. Enligt aktiebolagslagen ar sty-
relsen ansvarig for Bolagets forvaltning och organisa-
tion, vilket innebar att styrelsen ar ansvarig for att,
bland annat, faststilla mal och strategier, sdkerstilla
rutiner och system for utvirdering av faststillda

mal, fortlopande utvirdera Bolagets resultat och
finansiella stillning samt utvirdera den operativa
ledningen. Styrelsen ansvarar ocksa for att siakerstilla
att drsredovisningen och delarsrapporter upprittas i
ratt tid. Dessutom utser styrelsen Bolagets verkstal-
lande direktor.

Styrelseledamoéterna viljs normalt av drsstimman
for tiden intill slutet av ndsta arsstimma. Enligt Bola-
gets bolagsordning ska styrelsen, till den del den viljs
av bolagsstimman, bestd av minst tre ledamoter och
hogst atta ledamoter.

Enligt Koden ska styrelsens ordférande viljas av
arsstimman och ha ett sdrskilt ansvar for ledningen
av styrelsens arbete och for att styrelsens arbete dr
vilorganiserat och genomfors pa ett effektivt sitt.

Styrelsen foljer en skriftlig arbetsordning som revi-
deras drligen och faststills pa det konstituerande sty-
relsemotet varje ar. Arbetsordningen reglerar bland
annat styrelsepraxis, funktioner och férdelningen av
arbete mellan styrelseledamoterna och verkstillande
direktor. I samband med det konstituerande styrel-
semotet faststiller styrelsen dven instruktionen for
verkstillande direktor och finansiell rapportering.

Styrelsen sammantrider enligt ett rligen fast-
stillt schema och foljer i huvudsak en av styrelsen

fastslagen drscykel, vilken faststills pa det konstitu-
erande styrelsemotet i samband med &rsstimman.
Styrelsen sammantrader direfter vid ett ordinarie
sammantrade efter sommaruppehéllet for bland
annat faststillande av deldrsrapporten for drets
andra kvartal. Styrelsen sammantrader darefter i
september for att fatta beslut om Bolagets mal och
langsiktiga strategiska plan, i november for faststal-
lande av den tredje deldrsrapporten for aret da dven
revisionsfragor diskuteras och Bolagets revisorer
rapporterar om den oversiktliga granskningen av
delarsrapporten for det tredje kvartalet och Bolagets
interna kontroller. I december hills ett styrelsemote
for att anta en budget for kommande rakenskapsar.
I februari hélls ett styrelsemote dd arsbokslut fast-
stills. P4 motet behandlas dven revisionsfragor och
revisionsrapporten, frigor hanforliga till &rsstamma
och styrelseutvirderingen, inklusive utvardering av
utskott och verkstallande direktor. I maj halls ett
styrelsemote for faststillande av delarsrapporten for
arets forsta kvartal.

P4 varje ordinarie styrelsemote avlagger Bolagets
verkstillande direktor ekonomisk rapport och infor-
merar om affirslaget och framtidsutsikter. I forekom-
mande fall rapporterar ersittningsutskottet dven om
dess utskottsarbete.

Utover ordinarie styrelsemoten halls extra styrel-
semoten vid behov, till exempel nir ett affarsbeslut
kraver styrelsens godkdnnande. Vid behov fattas
exempelvis sirskilda beslut som forvirv eller forsilj-
ningar, andra investeringsbeslut, finansieringsbeslut
samt beslut i strukturella eller organisatoriska fragor.
Utover styrelsemotena har styrelseordféranden
och verkstillande direktoren en fortlopande dialog
rorande ledningen av Bolaget.

Under 2017 holl styrelsen 22 styrelsemoten, varav
7 av dem var ordinarie moéten. Vid styrelsens moten
har dven Bolagets verkstillande direktor, CFO och
Bolagets bolagsjurist narvarat. Bolagets revisorer
ndrvarar pd minst tre styrelsemoten.

For narvarande bestar Bolagets styrelse av sju
ordinarie ledamoter, utan suppleanter, som valts av
bolagsstimman, vilka presenteras i avsnittet ”Sty-
relse, ledande befattningshavare och revisorer”.

Ersédttningsutskott

Stendorren har inrittat ett ersittningsutskott be-
stdende av tre ledamoter: Seth Lieberman (ordfo-
rande), Hans Runesten och Helena Levander. Ersitt-
ningsutskottets uppgifter styrs av Bolagets arbetsord-
ning. Bland annat bereder utskottet styrelsens beslut
i frigor om ersittningsprinciper, ersattningar och
andra anstillningsvillkor for verkstillande direkto-
ren och ledande befattningshavare. Ersittningsut-
skottet holl under 2017 fyra moten. Ledamoterna i
utskottet har narvarat vid samtliga moten.
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Revisionsutskott

Revisionsutskottet har som uppgift att for styrelsens
rakning lopande f6lja och utvirdera revisorernas
arbete. Revisionsutskottet ska ocksd granska och
overvaka revisorns sjilvstindighet och opartisk-
het. Revisionsutskottet ska vidare bereda fragor
avseende Bolagets redovisning och interna kontroll,
riskhantering, extern revision och finansiell informa-
tion. Styrelsen i Stendorren har inte inrittat ndgot
revisionsutskott eftersom det bedémts vara mer
andamalsenligt att hela styrelsen utgor de uppgifter
som ankommer p4 ett sddant utskott enligt Koden
och aktiebolagslagen.

Verkstallande direktor och évriga
ledande befattningshavare

Den verkstillande direktoren dr underordnad sty-
relsen och ansvarar for Bolagets 16pande forvaltning
och den dagliga driften. Arbetsfordelningen mellan
styrelsen och verkstillande direktoren anges i arbets-
ordningen for styrelsen och instruktionen for verk-
stillande direktor. Verkstillande direktoren ansvarar
ocksd for att uppritta rapporter och sammanstilla
information fran ledningen infor styrelsemoten och
ar foredragande av materialet pd styrelsemotena.
Enligt instruktionerna for finansiell rapportering ar
den verkstillande direktoren ansvarig for finansiell
rapportering i Bolaget och ska foljaktligen sikerstilla
att styrelsen erhdller tillrackligt med information for
att styrelsen fortlopande ska kunna utvirdera Bola-
gets finansiella stillning.

Verkstillande direktor ska halla styrelsen kontinu-
erligt informerad om utvecklingen av Bolagets verk-
samhet, omsattningens utveckling, Bolagets resultat
och ekonomiska stillning, likviditets- och kreditlage,
viktigare affirshindelser samt varje annan hiandelse,
omstiandighet eller forhallande som kan antas vara av
vasentlig betydelse for Bolagets aktiedgare.

Verkstillande direktor och 6vriga ledande befatt-
ningshavare presenteras i avsnittet ”Styrelse, ledande
befattningshavare och revisor”.

Ersattning till styrelseledamoéter,
verkstdllande direktor och ledande
befattningshavare

Erséttning till styrelseledamdébter

Arvode och annan ersittning till styrelseledamoterna,
inklusive ordforanden, faststills av bolagsstimman.
P4 drsstimman den 23 maj 2017 beslutades att
arvode for tiden intill slutet av nista drsstimma ska
utgd med 275 ooo kronor till styrelsens ordférande
och att arvode till ovriga ledamoter ska utgd med

165 ooo kronor vardera, samt att 60 ooo kronor ska
utgd per utskott att fordelas mellan ordféranden och
ledamoterna i revisions- respektive ersittningsutskot-
tet, sdsom tillimpligt. Bolaget har per dagen for Pro-
spektet inte inrdttat ndgot revisionsutskott. Vidare
har styrelsens ledamoéter inte ritt till nadgra forméner
efter att deras uppdrag som styrelseledamoter har
upphort.

Arvode till styrelsen under rékenskapsaret 2017

Tabellen nedan visar de arvoden som styrelseledaméterna valda av bolagsstimman erhallit under rakenskaps-

aret 2017.
NAMN BEFATTNING STYRELSEARVODE (KRONOR)
Seth Lieberman Styrelseordférande 295 000
Helena Levander® Styrelseledamot 108 000
Knut Pousette Styrelseledamot 165 000
Hans Runesten Styrelseledamot 185 000
Jenny Warmé Styrelseledamot 165 000
Andreas Philipson Styrelseledamot 165 000
Carl Moérk Styrelseledamot 165 000
Mikael Nicander? Styrelseledamot 77 000
Summa 1325000

1 Styrelseledamot fran och med arsstdmman den 23 maj 2017.
2 Styrelseledamot till och med arsstdmman den 23 maj 2017.
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Riktlinjer fér ersdttning till verkstallande
direktér och ledande befattningshavare

Den 23 maj 2017 fattade arsstimman beslut om att
foljande riktlinjer for ersittning till ledande befatt-
ningshavare ska gilla intill slutet av nista drsstimma.
Ersittningsfradgor behandlas av styrelsens ersatt-
ningsutskott och beslutas av styrelsen i sin helhet.
Ledande befattningshavare ar VD, CFO, marknads-
och uthyrningschef, fastighetschef, bolagsjurist och
transaktionschef. Dessa ska erbjudas en marknads-
missig kompensation som ska beakta den enskildes
ansvarsomraden och erfarenhet. Ersattningen ska
bestd av fast 16n, rorlig ersdttning, pension och
andra sedvanliga forméner. Den rorliga ersattningen
ska vara kopplad till forutbestimda och mitbara

kriterier, utformade med syfte att frimja bolagets
langsiktiga virdeskapande. Den rorliga ersittningen
kan som mest uppga till ett belopp motsvarande sex
mdanadsloner.

Styrelsen har ritt att fringd ovanstaende riktlinjer
om styrelsen bedomer att det i ett enskilt fall finns
sarskilda skil som motiverar det.

Nuvarande anstéliningsavtal for
verkstédllande direktér och 6vriga ledande
befattningshavare

Beslut om nuvarande ersittningsnivder och 6vriga
anstillningsvillkor for Bolagets verkstillande direk-
tor och andra ledande befattningshavare har fattats
av styrelsen.

Tabellen nedan visar arvoden till den verkstillande direktoren och 6vriga ledande befattningshavare under

riakenskapsdret 2017.

. TANTIEM OCH PE_!‘ISIONS-
BELOPP | TUSEN KRONOR GRUNDLON BONUS AVSATTNING TOTAL
Fredrik Brodin, verkstéllande direktor 2171 900 682 3753
Magnus Sundell, vice verkstéallande
direktoér och CFO 1685 371 536 2592
Ovriga ledande befattningshavare 3414 690 890 4994
Summa 7 270 1961 2108 11 339

Utover den fasta ersattningen har VD och 6vriga
ledande befattningshavare ratt till en rorlig ersdtt-
ning, vilken baseras pa forutbestimda och matbara
kriterier, utformade med syfte att frimja bolagets
langsiktiga vardeskapande. Den rorliga ersittningen
kan som mest uppga till ett belopp motsvarande sex
manadsléner. VD Fredrik Brodin och vice VD, tillika
CFO, Magnus Sundell, har ritt till pensionsavsatt-
ningar motsvarande 3 5 procent av ménadslonen. I
ovrigt tillimpar bolaget bdde ITP-planen och privata
pensionslosningar.

En 6msesidig uppsigningstid om sex manader
giller for samtliga ledande befattningshavare. Vid
arbetsgivarens uppsdgning har VD och CFO, utover
den fasta manadslonen och eventuell bonus under
uppsdgningstiden, ratt till avgangsvederlag om tolv
mdnadsloner.

Bolagsledningen omfattas dven av incitamentspro-
gram, vilka beskrivs under avsnitt ” Aktiekapital och
agarforhillanden — Langsiktigt incitamentsprogram”.

Revision

Revisorn ska granska Bolagets drsredovisning och
riakenskaper samt styrelsens och verkstillande
direktorens forvaltning. Efter varje rikenskapsar ska
revisorn lamna en revisionsberittelse och en kon-
cernrevisionsberittelse till &rsstimman.

Enligt Bolagets bolagsordning ska Bolaget ha lagst
en och hogst tvd auktoriserade revisorer. Bolagets

revisor presenteras nidrmare i avsnittet ”Styrelse,
ledande befattningshavare och revisor”.

Under 2017 uppgick den totala ersattningen till
Koncernens revisorer till cirka 2,3 miljoner kronor.

Intern kontroll

Enligt aktiebolagslagen ansvarar styrelsen for den
interna kontrollen. Syftet med den interna kontrollen
ar att uppnd en dndamalsenlig och effektiv verksam-
het, sikerstilla tillforlitlig finansiell rapportering och
information om verksamheten samt efterlevnad av
tillimpliga lagar, regler, policyer och riktlinjer.

Kontrollmiljé och riskbedémning

For att sikerstilla en andamaélsenlig riskhantering
och god intern kontroll har Bolaget, utover styrande
dokument sésom styrelsens arbetsordning, instruk-
tion for VD med tillhorande delegationsordning och
attestinstruktion, antagit en rad interna riktlinjer,
arbetsprocesser och rutiner. Under 2016 och 2017
har ett betydande arbete genomforts for att kartlagga
och dokumentera Bolagets viktigaste arbetsproces-
ser. Ett av huvudsyftena med detta arbete har varit
att identifiera risker och potentiella felkallor samt
att identifiera och dokumentera befintliga kontroll-
rutiner och, dir sa funnits nodvandigt, tillsitta nya
rutiner och/eller IT-baserade kontroller. Ett flertal
rutinbeskrivningar och checklistor har upprittats
for att sikerstilla att kontrollerna utférs och for att
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skapa sparbarhet i dokumentationen. Nagra av de
visentliga arbetsprocesserna som dokumenterats
och utvecklats under 2016 och 2017 avser Bolagets
rutiner inom fastighetstransaktioner, fastighets-
varderingar, uthyrning och motpartskontroll samt
projektgenomforande. Efterlevnaden av Bolagets
regelverk for intern kontroll f6ljs upp och utvirderas
kontinuerligt och enligt Bolagets arbetsordning ska
styrelsen arligen utvdrdera Bolagets interna kontroll.
Andamalsenliga metoder anvinds for att virdera
risker och for att sikerstilla att de relevanta risker
som Bolaget dr utsatt for hanteras i enlighet med
faststillda riktlinjer.

Arbetsprocesser

Forvarvsprocessen

Fastighetsforvirv dr en del av Stendorrens 16pande
verksamhet och processen initieras nir VD, trans-
aktionschef eller annan person inom Bolaget far
kdnnedom om ett potentiellt forvirv. Det potentiella
forvirvet analyseras och information samlas in for
att bedoma eventuella risker med forvirvsobjektet.
Due Diligence-genomgéng (”DD”) utfors av foljande
karaktar: fastighetsvirdering, teknisk DD, miljo DD,
finansiell DD, legal DD och skatte DD.

Forsaljningsprocessen

Fastighetsforsiljning genomfors niar Bolaget bedomer
att fastigheten ar fardigutvecklad eller att Bolaget

av andra skil anser att en forsiljning skulle vara en
l6nsam affir. Detta kan bdde ske med eller utan mak-
lare som rddgivare i processen.

Fastighetsvarderingsprocessen

Vid varje kvartal ska 100 procent av Stendorrens
fastigheter virderas enligt en intern viarderingsmodell
sa kallad ”Rock”. Vidare ska samtliga fastigheter
vara externvirderade under en rullande tolvmana-
dersperiod och saledes virderas 20-30 procent av
samtliga fastigheter dven av externa virderare varje
kvartal.

Projektprocessen

Centralt for projekthanteringen ar att samtliga
projekt klassificeras (storleksbestims) efter gillande
beloppsmandat och direfter foljer de olika regler
som giller for respektive storlek. De olika projekt-
typerna klassificeras som direktupphandling, smé
projekt och stora projekt.

Processen fér hyresavtal och hyresintakter
Processen initieras av att ett nytt hyresavtal behover
tas fram med anledning av nyuthyrning eller omfér-
handlade hyresvillkor. Avtalet laggs sedan in i fastig-
hetssystemet Vitec Hyra och hyresadministrator
upprittar forslag till avisering. Bolagsekonom bokfor

sedan hyresintikt genom inldsning av data fran Vitec
Hyra.

Processen fér uppsigning och éverlatelse av lokal
Processen giller for bedomning och utférande av

uppsagningar infor hyrestids slut. Vidare behandlar
processen mottagande av hyresgists uppsagning for
upphorande, villkorsindring eller avtalsoverlatelse.

Inképsprocessen

Processen initieras av att behovet av en vara eller
tjdnst uppstar. Processen giller for erhdllna frim-
mande tjdnster eller varor for nya eller existerande
leverantorer. Stendorrens antagna Inkopspolicy reg-
lerar hanteringen av leverantorsforhallanden och ska
foljas vid alla typer av inkop.

Kontrollaktiviteter

De risker som Bolaget identifierat hanteras i Bolagets
interna arbetsprocesser. Risker forebyggs generellt
genom en fyra 6gon-princip, dir dokumentation och
checklistor granskas av niarmsta 6verordnad innan
formellt beslut. Rutiner for registerkontroll/hyres-
reskontra har stirkts for att sikerstilla motsvarande
fyra 6gon-princip vid registervird. Kontrollaktivite-
ter foljer dokumenterade arbetsrutiner och kontrol-
lerna dokumenteras systematiskt. Kvaliteten i den
finansiella rapporteringen sikerstills genom den
instruktion for finansiell rapportering som styrelsen
antagit. Risker for fel i den finansiella rapporteringen
identifieras, analyseras och elimineras dven pd en
kontinuerlig basis genom bolagets interna riktlinjer
och arbetsprocesser. Arligen gér Bolagets revisor en
overgripande genomgang av den interna kontrollen
som dr relevant for hur Bolaget upprittar finansiella
rapporter. Darutover sker fordjupande gransknings-
insatser inom visentliga omrdden.

Styrelsen behandlar deldrsrapporter, varderings-
och redovisningsfragor, risker i den finansiella rap-
porteringen samt redovisningsprinciper i samband
med styrelsemoten. Bolagets revisorer avlagger
fysiskt sina rapporter till hela styrelsen vid de ordi-
narie styrelsemoten som dger rum narmast efter
revisorernas granskning av Bolagets interna kontrol-
ler (vanligtvis i november varje ar), efter revisorernas
arliga granskning av drsbokslutet (i februari), efter
revisorernas granskning av koncernens drsredovis-
ning (i april) samt efter revisorernas oversiktliga
granskning av en av drets deldrsrapporter (vanligtvis
avseende drets tredje kvartal).

Information och kommunikation

Styrelsen har antagit en informationspolicy som
anger riktlinjerna for all intern och extern kom-
munikation. Syftet med informationspolicyn ar att
klargora hur informationsansvaret ska fordelas och
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att bidra till att en enhetlig kommunikation ges sdvil
inom som utom Bolaget. Vidare syftar Stendérrens
kommunikation till att uppna en effektiv och korrekt
informationsgivning avseende den finansiella rappor-
teringen och 6vriga bolagshiandelser.

Insiderpolicy och insiderférteckning

Bolaget har en stark ambition att verka pa ett korrekt
satt utifran ett etiskt perspektiv. Som en del i arbetet
med att uppritthilla en hog etisk nivd och sikra
Bolagets fortsatta goda rykte hos allmanheten och pa
kapitalmarknaderna har Bolagets styrelse antagit en
intern insiderpolicy. Avsikten med den interna insi-
derpolicyn dr att reducera risken for att insiderhandel
och andra forbjudna handlingar sker. Insiderpolicyn
utgor ett komplement till gallande lagstiftning.
Insiderpolicyn faststiller rutiner for s kallade
”stangda perioder”, innebarande att handel med
finansiella instrument utgivna av (eller hanforliga
till aktier i) Bolaget 4r forbjuden under trettio dagar
fore offentliggorandet av finansiella rapporter, dagen
for offentliggorande inkluderad. Vidare aterfinns
rutiner gillande anmalningsskyldighet for personer i
ledande stallning och hanteringen av insiderinforma-
tion och férande av insiderforteckning i Bolagets
insiderpolicy.
Styrelsen har delegerat till VD att ansvara for att det
finns detaljerade instruktioner for hur beslut om att
skjuta upp offentliggorande av insiderinformation
ska fattas samt hur den forteckning 6ver de personer
som har tillgdng till den aktuella insiderinformatio-
nen ska hanteras.

Styrning och uppfélining

Lopande uppfoljning av verksamhet och resultat sker
pa flera nivéer i Bolaget, saval pa fastighetsnivd som
pd koncernniva. Resultatet analyseras av ansvariga
inom forvaltningen. Avrapportering sker till VD,
ledning och styrelse. Styrelsen foljer i anslutning till
delarsrapporter upp den ekonomiska utvecklingen.

Riskhantering

Stendorren utsitts lopande for olika risker som

kan f& betydelse for Bolagets resultat och finan-
siella stillning. God intern kontroll, indamalsenliga
administrativa system, rutiner, policys och kompe-
tensutveckling dr metoder for att kontrollera och
minimera riskerna som verksamheten utsatts for.
Nedan anges ndgra av de faktorer som kan fa bety-
delse for Bolagets framtida verksambhet, resultat och
finansiella stillning samt hur Bolaget arbetar for att
hantera dessa risker. Riskerna ir inte framstillda i
prioriteringsordning och gor inte ansprak pd att vara
heltickande, for mer information om risker hanvisas
till avsnittet ” Riskfaktorer”.

Hyresintdkter och driftskostnader

Hyresintakter utgor Stendorrens huvudsakliga
lopande intdkter. En vanlig orsak till minskade
hyresintdkter dr en 6kad vakansgrad. Vakansrisker
hanteras inom Stendorren genom att efterstrava
langa hyresavtal och genom att bibehélla en god
relation till hyresgdsterna. I detta sammanhang dr det
dessutom av avgorande vikt att koncernens fastig-
heter ar vil underhallna och beldgna pd attraktiva
adresser. Vid nytecknande av hyresavtal gors dven

en bedomning av hyresgistens kreditvardighet och
betalningsformdaga. Vid behov kan hyresavtalen kom-
pletteras med olika sikerheter i form av till exempel
depositioner, bankgarantier, moderbolagsborgen eller
liknande.

I vissa fall ansvarar Stendorren for drift och
underhillskostnader, samt dven kostnader som el,
sophdmtning, virme och vatten. For att minimera
driftskostnadsrisker tecknar Stendorren ofta hyres-
avtal i vilka hyresgasten star for all eller stora delar
av de lopande driftskostnaderna. Detta kan ske
antingen genom att hyresgasten tecknar egna abon-
nemang avseende el och uppvarmning, eller genom
vidaredebitering fran fastighetsidgaren.

Fastighetsférvarv

Fastighetsforvirv dr en del av Stendorrens 16pande
verksamhet och ar till sin natur férenat med viss
osakerhet. Mot denna bakgrund ar det av stor vikt
att ratt kompetens for fastighetsforvarv finns i orga-
nisationen samt att extern kompetens anlitas nir s
kravs. Stendorren bedomer att Bolaget har adekvat
kompetens och processer for att bedéma och kvanti-
fiera risker i samband med forvirv samt fullfolja och
integrera forvirv i forvaltningsverksamheten.

Vid fastighetstransaktioner limnar siljaren
normalt garantier avseende hyresavtalens giltighet,
miljorisker med mera. Vid bolagsaffirer garanteras
normalt dven att inga skattetvister eller andra ratts-
liga tvister finns som kan komma att bli en framtida
belastning for Bolaget. Garantierna dr normalt
tidsbegransade. Det dr viktigt att sidana dtaganden
ar korrekt utformade och det dr Stendorrens uppfatt-
ning att Bolaget har ritt kompetens och bra rad-
givare for att bedéma och utforma dessa.

Fastighetsutveckling

Stendorren bedriver forutom fastighetsforvaltning
dven fastighetsutveckling, vilket ar forknippat med
risker kopplade till felbedomningar av kundernas
efterfrigan och behovet av tillstdnd och godkiannan-
den fran myndigheter. For att minimera dessa risker
bedriver Stendérren ingen fastighetsutveckling pa
spekulation utan all om-, till- och nybyggnation sker
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i ndra samarbete med hyresgisten och paborjas forst
efter att hyresavtal ingtts.

Organisatoriska risker

Stendorren har en liten organisation vilket medfor
ett beroende av enskilda medarbetare. I takt med att
organisationen vixer bedoms denna risk minska.
Anstillningsavtalen dr upprattade utifrdn vad som
Bolaget anser d4r marknadsmaissiga villkor.

Finansiella risker och finanspolicy

Koncernen dr genom sin verksamhet exponerad for
olika slag av finansiella risker. Med finansiella risker
avses fluktuationer i Bolagets resultat och kassaflode
till foljd av forandringar i rantenivder, valutakurser
och finansierings- och kreditrisker. Stendorrens
finanspolicy for hantering av finansiella risker bildar
ett ramverk av riktlinjer och regler i form av mandat
och begransningar for finansverksamheten for att
eliminera eller reducera exponeringen mot finansiella
risker till 6nskad niva. Genom Finanspolicyn och
andra styrande dokument (sdsom VD-instruktion,
Arbetsordning for styrelsen med dess bilagor och
Ekonomihandboken med dess bilagor) definierar sty-
relsen ansvar och befogenheter for VD och CFO.

Finanspolicyn innehdller riktlinjer och regler for
hur Stendorren ska hantera sina finansiella risker.
Styrelsen ansvarar for att riktlinjerna och reglerna
hélls uppdaterade och VD ansvarar for att rikt-
linjerna och reglerna foljs. Finanspolicyn giller alla
bolag i Koncernen och anger bland annat att rante-
risker ska hanteras genom anvindning av fastrinte-
sakringar. Styrelsen har beslutat att vid var tid minst
40 procent och maximalt 70 procent av Stendorrens
samlade rantebdrande lan ska sikras pd langre 16p-
tider med hjilp av riantederivat eller annan typ av
fastrantesdkring, innebarande att 16ptiden for indi-
viduella riantederivat ska vara minst tre 4r och maxi-
malt tolv ar. Refinansieringsrisker hanteras pa sa
sdtt att banklan tas med 4—6 ars kapitalbindning dar
Bolaget stravar efter att uppna en forfallostruktur
med minst 2,5 ars genomsnittlig aterstdende kredittid
och hogst 33 procent av ldnestocken ska forfalla till
forlingning under ett ar.

For att minimera risker att ingdngna ldneavtal ej
fornyas pa skiliga villkor stravar Stendorren efter
att teckna laneavtal med linga kapitalbindningstider.
Dirtill stravar Bolaget efter att sprida de olika lane-
faciliteternas forfallodatum jamnt over tiden sa att

endast en mindre del av kreditstocken forfaller till
omforhandling varje &r.

Kreditrisk syftar pa risken att en motpart mot
vilken Stendorren har en fordran inte kan fullgora
sitt betalningsdtagande. Denna risk ar i Stendorren
reducerad da Bolaget aktivt arbetar med att, dar sd dr
mojligt, tillse att hyresgdsterna har egna abonnemang
for konsumtion av media. Kreditrisken gentemot
hyresgaster diversifieras dessutom med en stor sprid-
ning av antalet hyresavtal.

Fastigheternas vdrdeférdndring

Stendorren redovisar sitt innehav av forvaltnings-
fastigheter till verkligt virde, vilket innebar att fastig-
heternas koncernmaissiga bokforda virde motsvarar
det bedomda marknadsvirdet enligt redovisnings-
standarden IAS 40 Forvaltningsfastigheter. For att
sakerstilla att en rattvisande och trovirdig bedom-
ning av fastigheternas marknadsvirde gors, anlitar
Stendorren externa, oberoende och vilrenommerade
virderingsforetag som pa arlig basis utfor marknads-
virderingar av koncernens samtliga fastigheter.

Skatter

Stendorren erlidgger fastighetsskatt for fastigheterna.
Till foljd av olika asikter bland politiker om skattens
storlek och omfattning foreligger osdkerhet rorande
den framtida storleken av denna skatt. Bolaget har

i merparten av hyreskontrakten inskrivet att denna
skatt vidaredebiteras till hyresgidsterna genom hyres-
tillagg, vilket medfor att eventuella forandringar i
denna skatt pa kort sikt endast fir begransad effekt
pa Stendorren. For narvarande finns inga, nuvarande
eller historiska, kanda skatterattsliga tvister som
paverkar ndgot av bolagen inom koncernen.

Miljé

Fastighetsforvaltning och fastighetsexploatering
medfor miljopaverkan. For att minimera denna
potentiella miljorisk gor Stendorren miljoundersok-
ningar dir sa ar pakallat inom ramen for forvarvs-
processen av de fastigheter man overvager att for-
virva. For ndrvarande finns inga kdnda, nuvarande
eller historiska, miljokrav av nagot slag riktat mot
nagot av koncernbolagen.
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AKTIEKAPITAL OCH
AGARFORHALLANDEN

Allman information

Enligt Bolagets bolagsordning far aktiekapitalet

inte understiga 10 950 ooo kronor och inte 6ver-
stiga 43 800 ooo kronor, och antalet aktier far inte
understiga 18 250 0oo och inte Gverstiga 73 0oo 0oo0.
Per dagen for detta Prospekt uppgar aktiekapitalet

i Stendorren till 16 571 991,60 kronor, fordelat pa
totalt 27 619 986 aktier, varav 2 500 ooo ar A-aktier
och 25 119 986 ar B-aktier. Enligt bolagsordningen
kan Bolaget dven emittera preferensaktier. Per dagen
for Prospektet har Bolaget inte emitterat ndgra
preferensaktier. Aktierna dr denominerade i svenska
kronor och varje aktie har ett kvotvirde om 0,60
kronor.

Aktierna i Bolaget har emitterats i enlighet med
svensk ratt. Samtliga emitterade aktier ar fullt
betalda och fritt 6verldtbara. Aktierna ir inte foremal
for erbjudande som limnats till f6ljd av budplikt,
inlosenratt eller l16sningsskyldighet. Inget offentligt
uppkopserbjudande avseende Bolagets aktier har
limnats under innevarande eller foregdende riken-
skapsar. Sdvitt styrelsen i Stendorren kidnner till fore-
ligger inga aktiedgaravtal.

Vissa rdttigheter férenade med
aktierna

Rittigheterna forenade med aktier emitterade av
Bolaget, inklusive de som foljer av bolagsordningen,
kan endast dndras enligt de forfaranden som anges
i aktiebolagslagen (2005:551). Av bolagsordningen
framgdr dven att stamaktier av serie A omfattas att
ett omvandlingsforbehall, varigenom stamaktie-
agare av serie A ska kunna begira att sddana aktier
omvandlas till stamaktier av serie B. Begdran om
omvandling ska goras hos styrelsen. Av bolagsord-
ningen framgdr att preferensaktierna omfattas av
inlosenforbehall.

Rostratt

Stamaktie av serie A i Stendorren berattigar till
tio roster pd bolagsstimma och stamaktie av serie
B samt preferensaktier medfor vardera en rost pd
bolagsstimma. Per dagen for Prospektet har Bola-
get emitterat aktier med ett totalt rostvarde om
50 119 986.

Foretrddesrétt till nya aktier m.m

Om Bolaget emitterar nya aktier mot kontant betal-
ning eller genom kvittning har befintliga aktieigare
foretradesritt. Vid nyemission av aktier av endast

ett aktieslag, mot kontant betalning eller kvittning,
har aktiedgarna foretriadesritt till de nya aktierna i
forhallande till det antal aktier de forut dger. For det
fall aktier inte tecknas av de i forsta hand berittigade
aktiedgarna ska samtliga dgare erbjudas att teckna de
nyemitterade aktierna och om inte hela antalet aktier
som tecknas till f6ljd av sistnimnda erbjudande

kan ges ut ska aktierna fordelas mellan tecknarna

i forhdllande till det antal aktier de forut dger och,

i den man detta inte kan ske, genom lottning. Vid
emission av teckningsoptioner eller konvertibler som
sker mot kontant betalning eller genom kvittning
har aktiedgare foretradesritt att teckna tecknings-
optioner som om emissionen gillde de aktier som
kan komma att nytecknas pa grund av optionsritten
respektive foretradesritt att teckna konvertibler som
om emissionen gillde de aktier som konvertiblerna
kan komma att bytas ut mot.

R&tt till utdelning och behdalining vid
likvidation

Stamaktier ger lika ritt till utdelning. Beslut om
vinstutdelning pa stamaktier fattas av bolagsstam-
man. Samtliga aktiedgare som ar registrerade i

den av Euroclear Sweden forda aktieboken pa den
avstamningsdag som beslutas av bolagsstimman ar
berittigade till utdelning. Enligt Bolagets bolagsord-
ning kan Bolaget emittera preferensaktier. Per dagen
for Prospektet har Bolaget emellertid inte emitterat
ndgra preferensaktier. For det fall Bolaget skulle
emittera preferensaktier kommer dessa aktier att 4ga
foretrade till utdelning och behéllning vid likvidation
pa det sitt som anges i Bolagets bolagsordning, se
avsnittet ”Bolagsordning”.

Det finns inga restriktioner avseende ritten till
utdelning for aktiedgare bosatta utanfor Sverige. For
aktiedgare som ar begransat skattskyldiga i Sverige
och som erhaller utdelning pa aktier i ett svenskt
aktiebolag uttas normalt svensk kupongskatt, se dven
avsnittet ”Skattefrdagor i Sverige”.
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Central vardepappersférvaring

Aktierna i Bolaget ar registrerade i ett avstimnings-
register enligt lagen (1998:1479) om virdepappers-
centraler och kontoforing av finansiella instrument.
Detta register fors av Euroclear Sweden AB, Box
191, 101 23 Stockholm. Inga aktiebrev ar utfardade
for Bolagets aktier. Euroclear Sweden ir konto-
forande institut. ISIN-koden for Bolagets aktie dr
SE0006543344.

FORANDRING | ANTAL

Aktiekapitalets utveckling
Nedanstdende tabell visar den historiska utveck-
lingen for Bolagets aktiekapital sedan Bolagets
bildande den 15 november 2010. Per dagen for
Prospektet uppgdr aktiekapitalet i Stendorren till
16 571 991,60 kronor, fordelat pa 2 500 ooo aktier
av serie A respektive 25 119 986 aktier av serie B.

AKTIER ANTAL AKTIER EFTER TRANSAKTIONEN AKTIEKAPITAL
TIDPUNKT HANDELSE A-AKTIER B-AKTIER A-AKTIER B-AKTIER SUMMA FORANDRING TOTALT
2014-01-01 Ingdende
varde 1721532 1721532 516 459,60
2014-02-04 Uppdelning - 1721532 - 3443064 3443064 - 516 459,60
2014-03-31 Nyemission - 1721532 - 516459 5164596 258229,80 774 689,40
2014-11-20 Kvittnings- 10292
emission 10000000 58615346 10000000 63779942 73779942 301,90 11066 991,30
2014-12-02 Nyemission - 2 - 63779944 73779944 0,30 11066 991,60
2014-12-02 Samman-
laggning -7 500 000 -47834958 2500000 15944986 18444986 - 11066 991,60
2014-12-22 Nyemission - 155000 2500000 16099986 18599986 93 000,00 11159991,60
2014-12-30 Nyemission - 55000 2500000 16154986 18654986 33000,00 11192 991,60
2014-12-30 Nyemission - 250000 2500000 16404986 18904986 150000,00 11 342991,60
2014-12-30 Nyemission - 120000 2500000 16524986 19 024986 72 000,00 11414991,60
2015-02-24 Nyemission - 1200000 2500000 17724986 20224986 720000,00 12134991,60
2015-03-05 Nyemission - 1000000 2500000 18724986 21224986 600000,00 12734991,60
2015-03-10 Nyemission - 960000 2500000 19684986 22184986 576000,00 13310991,60
2015-03-10 Nyemission - 600000 2500000 20284986 22784986 360000,00 13670 991,60
2015-03-11 Nyemission - 1300000 2500000 21584986 24084986 780000,00 14450991,60
2015-03-23 Nyemission - 45000 2500000 21629986 24129986 27 000,00 14477 991,60
2015-03-23 Nyemission - 470000 2500000 22099986 24599986 282000,00 14759 991,60
2015-04-01 Nyemission - 1600000 2500000 23699986 26199986 960000,00 15719991,60
2015-04-07 Nyemission - 550000 2500000 24249986 26749986 330000,00 16049991,60
2015-04-07 Nyemission - 200000 2500000 24449986 26949986 120000,00 16169 991,60
2015-04-07 Nyemission - 600000 2500000 25049986 27549986 360000,00 16529991,60
2015-04-09 Nyemission - 70000 2500000 25119986 27619986 42 000,00 16571991,60
2500000 25119986 16 571 991,60

Konvertibler, teckningsoptioner, etc.

I enlighet med vad som anges nedan under avsnittet
”— Incitamentsprogram” har Bolaget antagit vissa
incitamentsprogram. Inom ramen for ett incitaments-
program som antogs pa extra bolagsstimma den §
november 2014 har Bolaget emitterat sammanlagt
970 ooo teckningsoptioner till det heligda dotter-
bolaget Stendorren Option AB, Syftet med tecknings-
optionerna 4r att sikerstilla Bolagets dtagande

enligt personaloptionsprogrammet som beslutades
om vid extra bolagsstimma den § november 2014.
Per dagen for Prospektet har sammanlagt 536 607
personaloptioner tilldelats, vilka ger ritt till teckning
av motsvarande antal aktier av serie B i Bolaget. Sista
mojliga tilldelningstillfille var efter kungorandet

av bokslutskommuniké avseende verksamhetséret
20716 varfor ingen ytterligare tilldelning kan ske inom

ramen for detta optionsprogram. Personaloptionerna
kan utnyttjas av innehavare i utbyte mot aktier av
serie B under perioden 1 mars—3o0 april 2018.

Utover den emission av optioner som beslutades
den 5 november 2014 beslutade drsstimman den 23
maj 2017 att emittera hogst 550 ooo teckningsop-
tioner till anstallda inom ramen for ett langsiktigt
incitamentsprogram. Varje teckningsoption ger ritt
till teckning av en aktie av serie B. Sedan den 23
maj 2017 har 395 8oo teckningsoptioner tilldelats
anstillda. Teckningsoptionerna kan utnyttjas av inne-
havare i utbyte mot aktier av serie B under perioden
I maj—3I maj 2020.

Utover vad som angivits ovan finns det per dagen
for Prospektet inte ndgra utestdende teckningsoptio-
ner, konvertibler eller andra aktierelaterade finan-
siella instrument.
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Incitamentsprogram

Vid extra bolagsstimma den § november 2014
beslutades i enlighet med styrelsens forslag att infora
ett personaloptionsprogram. Syftet med personal-
optionsprogrammet ir att premiera ett langsiktigt
engagemang hos koncernens personal, att tillse

att Bolagets langsiktiga vardetillvaxt dterspeglas i
personalens ersattning och att i 6vrigt 6ka intres-
segemenskapen mellan koncernens personal och dess
aktiedgare. Personaloptionsprogrammet omfattade
samtliga anstillda i Koncernen. Personaloptionerna
kan utnyttjas av innehavare i utbyte mot aktier av
serie B under perioden 1 mars—30 april 2018. Det
maximala antalet aktier som kan komma att emitte-
ras inom ramen for detta program ir 536 607, vilket
motsvarar en utspadning om 1,91 procent baserat pd
det nuvarande antalet aktier i Bolaget.

Vid drsstimman den 23 maj 2017 antogs ett ling-
siktigt incitamentsprogram, innefattande emission
av hogst 550 ooo teckningsoptioner med dtfoljande
ritt for Bolagets anstéllda till teckning av hogst
550 0oo nya aktier av serie B. Syftet med program-
met dr att ett personligt langsiktigt 4garengagemang
hos de anstillda kan forvintas stimulera till ett 6kat
intresse for verksamheten och resultatutvecklingen,

hoja motivationen samt samhorighetskianslan med
Bolaget. Varje teckningsoption ger ritt att teckna en
ny aktie av serie B i Bolaget under perioden 1 maj

- 31 maj 2020. Deltagarna forvirvade tecknings-
optionerna till marknadsvirde, vilket berdknats
enligt Black & Scholes virderingsmetod, under juni
2017. Incitamentsprogrammet loper sdledes under
knappt tre ar.” Varje deltagare dger ritt att teckna
en ny aktie av serie B i Bolaget per teckningsoption
under perioden 1 maj—31 maj 2020. Sedan den 23
maj 2017 har 395 8oo teckningsoptioner tilldelats
anstillda. Vid fullt utnyttjande av teckningsoptio-
nerna kan sdledes 395 8oo aktier tillkomma till
foljd av incitamentsprogrammet, vilket motsvarar
en utspadning om 1,41 procent baserat pa det nuva-
rande antalet aktier i Bolaget.

Agarstruktur

Tabellen nedan beskriver Stendorrens dgarstruktur
per 28 februari 2018. Totalt har Bolaget cirka 4 200
aktiedgare per dagen for Prospektet. Utover nedan
niamnda aktiedgare finns per dagen for Prospektet,
sa vitt Bolaget kdnner till, inga aktieidgare som direkt
eller indirekt innehar eller kontrollerar ett anmal-
ningspliktigt aktieinnehav i Bolaget.

AKTIEAGARE ANTAL A-AKTIER ANTAL B-AKTIER % AV ROSTERNA % AV KAPITALET
Aktiedgare vars innehav éverstiger 5 procent av aktierna eller résterna

Kvalitena AB 1500 000 5194209 40,29 24,24
Altira AB (Carl Mérks bolag) 500 000 2501720 14,97 10,87
Forvaltnings AB Hummelsbosholm 500 000 133 357 10,24 2,29
Lansforsakringar fondforvaltning AB 0 2387523 4,76 8,64
FORSAKRINGSAKTIEBOLAGET, AVANZA PENSION 0 1755808 3,50 6,36
Styrelseledaméter och ledande befattningshavares aktieinnehav

Seth Lieberman 0 564 614 1,13 2,04
Knut Pousette (genom bolag) 0 587 949 1,17 2,13
Hans Runesten (genom bolag och som férmans-

tagare i kapitalférsakring) 0 201 380 0,40 0,73
Carl Mork (utdver innehav via Altira AB) 0 100 000 0,20 0,36
Andreas Philipson (genom bolag) 0 2 000 0,00 0,01
Fredrik Brodin 0 564 615 1,13 2,04
Magnus Sundell (delvis genom bolag) 0 128 292 0,26 0,46
Ovrigt

Ovriga aktiedgare 0 10998 518 21,95 39,83
Total 2500 000 25119 986 100,0 100,0

Emissionsbemyndiganden

Arsstimman den 23 maj 2017 beslutade att bemyn-
diga styrelsen att, vid ett eller flera tillfillen fore
arsstimman 2018, med eller utan avvikelse fran
aktiedgarnas foretrddesratt, besluta om nyemission
av stamaktier av serie B och/eller preferensaktier
och/eller eller emission av konvertibler och/eller
teckningsoptioner motsvarande, vid fullt utnytt-
jande, sammanlagt hogst tio procent av totalt antal
utestdende aktier i Bolaget vid tidpunkten for ars-
stimman. Emission ska kunna ske mot kontant
betalning, apport eller kvittning eller i 6vrigt tecknas

med villkor enligt 13 kap 5 § forsta stycket 6, 14 kap
5 § forsta stycket 6 eller 15 kap 5 § forsta stycket

4 aktiebolagslagen. Styrelsen bemyndigades dven

att i Ovrigt bestaimma villkoren for emission. Om
styrelsen beslutar om emission utan foretradesriatt
for aktiedgarna sa ska skilet vara att kunna bredda
agarkretsen, anskaffa eller mojliggora anskaffning
av rorelsekapital, 6ka likviditeten i aktien, genom-
fora foretagsforvarv eller anskaffa eller mojliggora
anskaffning av kapital for foretagsforvirv.

1) Enligt Koden ska intjinandeperioden inte understiga tre ar, se vidare avsnitt
”Bolagsstyrning — Bolagsstyrning”.
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BOLAGSORDNING

Bolagsordning for Stendorren Fastigheter AB (publ), organisationsnummer §56825-4741,

antagen pd drsstdmman den 18 maj 2016.

§1

Bolagets firma ar Stendorren Fastigheter AB. Bolaget
ar publikt (publ).

§2

Styrelsen ska ha sitt site i Stockholms kommun.

§3

Bolaget ska direkt eller genom dotterbolag dga, for-
valta och driva handel med fast egendom samt driva
ddrmed forenlig verksamhet.

§4

Aktiekapitalet ska utgora lagst o 950 ooo kronor
och hogst 43 800 ooo kronor.

§5
Aktieslag

Antalet aktier ska vara ldgst 18 250 0oo och hogst
73 000 000.

Aktier av tre slag far ges ut, stamaktier av serie A
och serie B, samt preferensaktier.

Varije aktieslag far emitteras till ett belopp motsva-
rande sammanlagt hogst etthundra (100) procent av
aktiekapitalet.

Stamaktie av serie A medfor tio roster och stam-
aktie av serie B samt preferensaktie medfor vardera
en rost.

Vinstutdelning

Preferensaktierna ska medfora foretradesritt framfor
stamaktierna till &rlig utdelning om tjugo (20) kronor
per aktie med kvartalsvis utbetalning om fem (5)
kronor per aktie.

Avstimningsdagar for utbetalningarna ska vara
den femte juli och den femte oktober efter drsstim-
man samt den femte januari och den femte april
aret efter drsstimman. For det fall sidan dag inte
ar bankdag, ska avstimningsdagen vara nirmast
foregdende bankdag. Forsta avstamningsdagen
kan inte infalla tidigare dn den femte januari 2016.
Den vinst enligt faststalld balansrikning, som far
utdelas enligt bestimmelsen om skyddet for bolagets
bundna egna kapital och forsiktighetsregeln i 17 kap

3 § aktiebolagslagen och som ryms inom styrelsens
forslag till vinstutdelning, fir inte undantas fran
utdelning till preferensaktieigare med mindre beslut
ddrom bitrdds av minst tva tredjedelar av vid bolags-
stimman foretradda preferensaktier. Om ingen sddan
utdelning lamnats eller om endast utdelning understi-
gande tjugo (20) kronor per preferensaktie [imnats
under ett eller flera r, ska preferensaktierna medfora
ratt att av foljande ars utdelningsbara medel ocksa
erhdlla Innestdende Belopp (enligt definition nedan)
(innefattande, till undvikande av oklarhet, pa Inne-
stdende Belopp belopande Upprikningsbelopp enligt
nedan) innan utdelning pd stamaktierna sker. Om
ingen utdelning limnats eller om endast utdelning
understigande tjugo (20) kronor per preferensaktie
lamnats under ett eller flera &r ankommer det p4 f6l-
jande drs rsstimma att fatta beslut om fordelningen
av den kvartalsvisa utbetalningen av Innestdende
Belopp. Preferensaktierna ska i 6vrigt inte medfora
nagon ritt till utdelning.

Vid varje enskilt kvartal laggs skillnaden mellan
5 kronor och utbetalad utdelning per preferensaktie
(forutsatt att den vid drsstimma beslutade utdel-
ningen understiger tjugo (20) kronor) till ”Innesta-
ende Belopp”. For det fall utdelning pa preferensaktie
sker enligt beslut vid annan bolagsstimma dn
arsstimma ska utdelat belopp per preferensaktie
dras fran Innestdende Belopp. Avdraget ska ske per
den dag da utbetalning sker till preferensaktiedgare
och dirvid anses utgora reglering av den del av
Innestdende Belopp som uppkommit forst i tiden.
Innestdende Belopp ska riknas upp med en faktor
motsvarande en drlig rantesats om tio (10) procent
(”Upprakningsbeloppet”), varvid upprikning ska ske
med borjan fran den kvartalsvisa tidpunkt d utbe-
talning av utdelningen skett och baseras pa skillna-
den mellan 5 kronor och den vid samma kvartalsvisa
tidpunkt utbetalade utdelningen per preferensaktie.
For det fall denna berikning sker vid en annan tid-
punkt dn vid ett helt drtal raknat fran dag da tillagg
respektive avdrag har skett frdn Innestdende Belopp,
ska uppriakning av belopp som lagts till eller dragits
ifrdn ske med ett belopp motsvarande uppriknings-
faktorn multiplicerad med den kvotdel av dret som
har forflutit. Upplupet Upprakningsbelopp laggs till
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Innestdende Belopp och ska darefter ingd i berak-
ningen av Upprikningsbeloppet.

Bolagets upplésning

Upploses bolaget ska preferensaktierna medféra ritt
att ur bolagets behéllna tillgdngar erhélla ett belopp
per aktie beriknat som summan av den initiala teck-
ningskursen for preferensaktien uppriknad med 20
procent samt eventuellt Innestdende Belopp enligt
punkt 5.2 (innefattande, till undvikande av oklarhet,
pa Innestdende Belopp belopande Uppriaknings-
belopp) innan utskiftning sker till 4garna av stam-
aktierna. Preferensaktierna ska i ovrigt inte medfora
ndgon ritt till skiftesandel.

Emissioner

Vid sddan nyemission av aktier som sker mot kon-
tant betalning eller genom kvittning har aktiedgarna
foretradesritt till de nya aktierna pa det sattet att
gammal aktie ska ge foretradesritt till ny aktie av
samma slag, att aktier som inte tecknas av de i forsta
hand berittigade aktiedgarna ska erbjudas samtliga
agare av aktier samt att, om inte hela antalet aktier
som tecknas pé grund av sistnamnda erbjudande kan
ges ut, aktierna ska fordelas mellan tecknarna i for-
héllande till det antal aktier de forut dger och, i den
mén detta inte kan ske, genom lottning.

Vid sddan nyemission av aktier som sker mot
kontant betalning eller genom kvittning av endast ett
aktieslag har aktiedgarna foretradesratt till de nya
aktierna i forhallande till det antal aktier de forut
ager.

Vid sddan emission av teckningsoptioner eller
konvertibler som sker mot kontant betalning eller
genom kvittning har aktiedgarna foretradesratt att
teckna teckningsoptioner som om emissionen gallde
de aktier som kan komma att nytecknas pa grund
av optionsratten respektive foretradesratt att teckna
konvertibler som om emissionen gillde de aktier som
konvertiblerna kan komma att bytas ut mot.

Vad som ovan sagts ska inte innebédra nagon
inskrdankning i mojligheten att fatta beslut om emis-
sion av aktier, teckningsoptioner eller konvertibler
med avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt.

Okning av aktiekapitalet genom fondemission far
ske endast genom utgivande av stamaktier, varvid,
om bade stamaktier av serie A och serie B tidigare
utgivits, det inbordes forhallandet mellan de stam-
aktier av serie A och serie B som ges ut genom fond-
emissionen och redan utgivna stamaktier av serie
A och serie B ska vara forandrat. Darvid galler att
endast stamaktiedgarna har ritt till de nya aktierna.
Finns bdde stamaktier av serie A och serie B utgivna
fordelas fondaktierna mellan stamaktiedgarna i for-
hallande till det antal stamaktier av samma aktieslag

som de forut dger. Vad nu sagts ska inte innebara
ndgon inskrankning i mojligheten att genom fond-
emission, efter erforderlig andring av bolagsord-
ningen, ge ut aktier av nytt slag.

Inlésen

Minskning av aktiekapitalet, dock inte under minimi-
kapitalet, kan dga rum efter beslut av bolagsstimma
genom inlosen av preferensaktier enligt foljande
grunder.

Bolagsstimman bestimmer det antal preferens-
aktier som varje gang ska inlésas. Fordelningen av
vilka preferensaktier som ska inlosas ska ske pro
rata i forhallande till det antal preferensaktier som
varje preferensaktiedgare ager vid tidpunkten for
bolagsstimmans beslut om inlésen. Om fordelningen
enligt ovan inte gér jamnt ut ska styrelsen besluta om
fordelningen av 6verskjutande preferensaktier som
ska inlosas. Om beslutet bitrades av samtliga pre-
ferensaktiedgare, kan dock stimman besluta, vilka
preferensaktier som ska inlosas.

Innehavare av till inlosen bestimd preferens-
aktie ska vara skyldig att tre manader efter det han
underrittats om inlosningsbeslutet eller, dar rattens
tillstdnd till minskningen erfordras, fran det han
underrattats om att rattens lagakraftvunna beslut
om tillstdnd registrerats, ta losen for aktien med ett
belopp berdknat som summan av den initiala teck-
ningskursen for preferensaktien uppriaknad med 20
procent samt eventuellt Innestdende Belopp enligt
punkt 5.2 (innefattande, till undvikande av oklarhet,
pa Innestdende Belopp belopande Upprikningsbe-
lopp till och med den dag da [6senbeloppet forfaller
till betalning). Fran den dag, d4 losenbeloppet forfal-
lit till betalning, upphor all ranteberidkning darpa.

Omvandlingsférbehall

Stamaktier av serie A ska pd begiran av dgare till
sddana aktier omvandlas till stamaktier av serie

B. Begdran om omvandling, som ska vara skriftlig
och ange det antal stamaktier av serie A som ska
omvandlas till stamaktier av serie B samt om begiran
inte omfattar hela innehavet, vilka stamaktier av serie
A omvandlingen avser, ska goras hos styrelsen. Bola-
get ska genast anmala omvandlingen till Bolagsverket
for registrering i aktiebolagsregistret. Omvandlingen
ar verkstalld nar registrering skett samt antecknats i
avstimningsregistret.

§6

Styrelsen ska bestd av 3-8 ledamdter utan supp-
leanter. Bolaget ska ha en till tva revisorer med
eller utan revisorssuppleanter eller ett registrerat
revisionsbolag.
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§7

Kallelse till bolagsstimma ska ske genom annonse-
ring i Post- och Inrikes Tidningar samt pa bolagets
webbplats. Vid tidpunkten for kallelse ska infor-
mation om att kallelse skett annonseras i Svenska
Dagpbladet.

En aktiedgare som vill delta i bolagsstimman ska
anmala sig hos bolaget senast den dag som anges
i kallelsen till bolagsstimman. Denna dag far inte
vara sondag, annan allmin helgdag, l6rdag, midsom-
marafton, julafton eller nyarsafton och inte infalla
tidigare dn femte vardagen fore stimman. Om en
aktiedgare vill ha med sig bitriden vid bolagsstam-

man ska antalet bitraden (hogst tvd) anges i anmalan.

§8

P4 arsstimma ska foljande drenden forekomma till

behandling:

1. Val av ordférande vid stimman.

2. Upprittande och godkidnnande av rostlingd.

3. Val aven eller tvd justeringsman.

4. Provning om staimman blivit behorigen

sammankallad.

Godkinnande av dagordning.

6. Framliggande av drsredovisning och revisions-
berittelse samt, i forekommande fall, koncern-
redovisning och koncernrevisionsberittelse.

7. Beslut
(a) om faststillelse av resultatrikning och balans-

rakning samt, i forekommande fall, koncernresultat-

rakning och koncernbalansriakning,
(b) om dispositioner betriffande Bolagets
vinst eller forlust enligt den faststallda
balansrikningen.
(c) om ansvarsfrihet for styrelseledamoterna och
verkstillande direktor.

8. Faststillande av antalet styrelseledamoter samt,
i forekommande fall, antalet revisorer och
revisorssuppleanter.

9. Faststillande av arvoden at styrelsen och
revisorerna.

w

10. Val av styrelseledamoter samt, i forekommande
fall, av revisorer och revisorssuppleanter.

11. Annat drende som ankommer pa stimman
enligt aktiebolagslagen (2005:551) eller
bolagsordningen.
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§9

Kalenderaret ska vara Bolagets rakenskapsar.

§10

Den aktiedgare eller forvaltare som pa avstimnings-
dagen dr inford i aktieboken och antecknad i ett
avstamningsregister enligt 4 kap. lagen (1998:1479)
om kontoforing av finansiella instrument eller den
som ir antecknad pd avstimningskonto enligt 4 kap.
18 § forsta stycket 6-8 nimnda lag ska antas vara
behorig att utova de rittigheter som foljer av 4 kap.
39 § aktiebolagslagen (2005:5571).



LEGALA FRAGOR OCH KOM-
PLETTERANDE INFORMATION

Allman information

Bolagets verksamhet bedrivs i enlighet med aktie-
bolagslagen. Moderbolaget Stendorren Fastigheter
AB (publ) (organisationsnummer §556825-4741) ir
ett svenskt publikt aktiebolag och bildades den 13
november 2010 och registrerades vid Bolagsverket
den 15 november 2010. Bolaget har sitt séte i Stock-
holm. B-aktierna i Stendorren Fastigheter AB (publ),
med dess nya verksamhetsinriktning, har handlats
sedan den 6 november 2014 pa Nasdaq First North
(med handelsbeteckningen STEF B).

Bolaget dr per dagen for Prospektet moderbolag
till 88 direkt eller indirekt dgda dotterbolag, varav
det mest vasentliga dotterbolaget ar Stendorren
Stockholm 1 AB som 4gs till too procent av
Stendorren.

Vdsentliga avtal
Hyresavtal

Per 31 december 2017, har Koncernen ingdtt cirka
660 kontrakterade hyresobjekt avseende lager och
industrilokaler. Av hyresavtalen ingdngna med Kon-
cernens tio storsta hyresgister i termer av hyresintak-
ter 4r majoriteten baserade pa ett standardformulir
for hyresavtal upprittat av Sveriges Fastighetsigare-
forbund i samarbete med Sveriges Képmannafor-
bund samt en bilaga med sirskilda bestimmelser.
Enligt hyresavtalen utgdr en fast bashyra och hyrorna
ar normalt féremal for en drlig indexering enligt
forandringar i det svenska konsumentprisindexet
(KPI). Bolagets hyresavtalsportfolj har varierande
uppsédgningstider men som lagst uppgdr dessa till

9 manader. Till f6ljd av hyresgidstanpassningar och
omfattningen av dessa kan emellertid uppsagnings-
tiden vara lingre. Exempelvis har Bolagets storsta
hyresavtal med Coop en uppsigningstid om 2.4
mdnader. Vissa av hyresavtalen med Koncernens tio
storsta hyresgaster innehdller bestimmelser om ritt
att frintrada vissa ytor av lokalerna, hyresrabatter
samt 6verenskommelser om investeringar.

Den 30 oktober 2017 ingick Koncernen ett hyres-
avtal med en ny storre hyresgist, Dahl Sverige AB.
Den forhyrda lokalen under avtalet ska enligt avtalet
ocksad uppforas for hyresgastens verksamhet, vilket
ska ombesorjas och bekostas av Koncernen. Tilltrade

sker efter godkind slutbesiktning och erhéllande

av erforderligt slutbesked, varefter hyrestiden ar 20
ar. Prelimindr tilltradesdag dr berdknad till den 1
januari 2021 varefter Koncernen kommer att erhilla
44 miljoner kronor i drlig bashyra som ar foremal
for indexering i enlighet med forandringar i KPI.
Hyresavtalet innehdller en option enligt vilken hyres-
gasten har ritt till option av mark som angrinsar

till hyresobjektet samt till expansion av befintlig och
fristiende byggnad. Hyresavtalet ar villkorat av att
respektive parts styrelse lamnat sitt godkannande
samt att Koncernen erhaller erforderligt bygglov och
andra myndighetsbeslut, samt att dessa vunnit laga
kraft. Villkoret avseende erhdllande av erforderligt
bygglov och andra myndighetsbeslut har dnnu inte
uppfyllts.

Foérvérv och avyttringar

Forvarv av fastigheter och tomtratter

i Storstockholm, Eskilstuna, Uppsala,

Enképing och Strangnas

Den 19 september 2014 ingick HCS Holding (nuva-
rande Stendorren Fastigheter AB (publ)) som kopare
ett aktiedverlatelseavtal med bland andra Kvalitena
AB (publ), ett antal privatpersoner som siljare, samt
huvudigarna av HCS Holding, varigenom HCS Hol-
ding forvirvade aktierna i Stendorren Stockholm 1
AB och samtidigt delade ut aktierna i sitt dotterbolag
Effnet AB till sina dgare. Kopeskillingen betalades
med nyemitterade aktier i HCS Holding genom en
kvittningsemission, beslutat pa extra bolagsstimma
den 5 november 2014.

Den 17 oktober 2014 ingick Stendorren Fastig-
heter AB ett aktieoverldtelseavtal med Sofieberg
Invest AB avseende forvirv av Samtid Fastighets AB
och dirigenom indirekt sex dotterbolag och fyra
fastigheter i Stockholm, Botkyrka, Nacka och Tiby,
samt en tomtritt i Stockholm. Del av kopeskillingen
avriknades mot siljarens teckningslikvidskuld for
1 200 000 B-aktier i koparen. Enligt forvarvsavtalet
ska en tilliggskopeskilling om 1o miljoner kronor
(”Tillaggskopeskilling 1) utgd om siljaren inom 5
ar fran undertecknandet tecknar ett planavtal med
kommunen som syftar till en detaljplan med byggrat-
ter for villor och lagenheter pa en av de 6verldtna
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fastigheterna. Ytterligare en tilliggskopeskilling

(" Tillaggskopeskilling 2”) om 7 miljoner kronor ska
utgd om detaljplanen vinner laga kraft. Vidare stad-
gar aktieoverldtelseavtalet att en tilliggskopeskilling
om 50 procent av nettoforsiljningspris 6verstigande
4 miljoner kronor (”Tillaggskopeskilling 3”) ska
utgd om parterna finner en extern kopare till den
overldtna fastigheten Botkyrka Varvet 1. Bolaget
har erhéllit och accepterat ett forlikningserbjudande
fran sdljaren om att pa forhand reglera Tillaggskope-
skilling 1 och Tillaggskopeskilling 2 for sammanlagt
1,5 miljoner kronor. Bolaget kommer att erligga

det 6verenskomna vederlaget till siljarna under det
forsta kvartalet 2018.

Den 20 oktober 2014 ingick Stendorren Fastig-
heter AB ett aktiedverldtelseavtal med SPG Kilen
AS avseende forvirv av SPG Eskilstuna AB samt
SPG Sitra AB och dirigenom indirekt en tomtratt i
Stockholm samt tv4 fastigheter i Eskilstuna. Del av
kopeskillingen avriknades mot siljarens tecknings-
likvidskuld for 470 ooo B-aktier i koparen. Avtalet
innehaller ett skadesloshetsdtagande fran siljaren
avseende identifierade forbjudna amnen.

Den 22 oktober 2014 ingick Stendorren Fastig-
heter AB ett aktieoverldtelseavtal med Property
Dynamics AB och Vassen Fastigheter AB avseende
forvarv av Lantholman Fastigheter AB och darige-
nom indirekt fyra dotterbolag och sex fastigheter
i Enkoping samt en fastighet i Strangnas. Cirka 5o
procent av kopeskillingen erlades genom kvittning
av skuld for teckningslikviden till ett belopp motsva-
rande 960 ooo B-aktier i koparen. Enligt avtalet har
siljarna avtalat om en option for MegaCard Nordic
AB att, under perioden 30 juni 2020-30 juni 2022,
aterkopa aktierna i det 6verldtna bolaget Lantholmen
Kvittenvagen AB och dirmed indirekt fastigheten
Strangnds Strangnds 2:34 till ett pa forhand 6verens-
kommet fastighetsvirde om 33 miljoner kronor.

Den 14 januari 2016 ingick Stendorren Fastig-
heter AB aktieoverlatelseavtal (i) med tva privatper-
soner avseende forvirv av Stendérren Arsta 72:5
AB (f.d. Fastighetsaktiebolaget Bigspannaren) och
dirigenom indirekt fastigheterna Uppsala Arsta 72:4
och Uppsala Arsta 72:5, och (ii) med Framtiden Fas-
tighetsbolag i Uppland AB avseende forvarv av Indbo
Forvaltning AB och darigenom indirekt fastigheterna
Uppsala Boldanderna 3 5:4 och Uppsala Bolinderna
35:5. Tilltraden skedde 3 T mars 2016. Avtalet av-
seende Stendérren Arsta 72:5 AB innehaller ett ska-
desloshetsdtagande fran siljarna for krav hianforliga
till sidan annan verksamhet an dgande, forvaltande
och utveckling av Stendérren Arsta 72:5 AB.

Forsaljning av fastigheter i Sigtuna
Den 10 april 2017 ingick Stendorren Metallvigen
m.fl AB ett aktieoverltelseavtal med Kilen 97

Strangnis AB avseende avyttring av aktierna i
Stendorren Metallvigen 30A AB samt Stendérren
Metallvdgen 28 AB och dirigenom fastigheterna
Sigtuna Rosersberg 11:101 och Sigtuna Rosersberg
11:92. Tilltrdde skedde den 28 april 2017. Avtalet
innehdller sedvanliga garantier och garantitiden 16per
till och med 12 manader fran tilltridesdagen, med
undantag for garantibrott avseende skatter vid vilka
krav ska framstéllas inom tre manader fran mot-
tagandet av ett beslut fran berérd myndighet. Avtalet
saknar bestimmelse enligt vilken siljarens ansvar
begrinsas till ett visst belopp, samt trosklar for att &
gora ansprak gillande.

Finansieringsavtal

Allmén information

Bolaget har ingdtt kreditavtal dir dotterbolagen ar
lantagare och Bolaget borgensman. Lanefaciliteterna
tillhandahélls av Danske Bank A/S, Danmark, Sverige
Filial (”Danske Bank”) och Swedbank AB (publ)
(”Swedbank”). Vidare har Bolaget och dotterbolagen
andra kreditengagemang med bland annat Sparban-
ken i Enkoping och Sérmlands Sparbank. Bolaget
och dotterbolagen har stillt sikerhet for sina forplik-
telser till forman for bankerna. Sikerheterna bestar
huvudsakligen av pant i aktier/andelar (sdsom rele-
vant) i Bolagets dotterbolag, pantbrev i fastigheter
(direkt och indirekt i form av vidhangande sikerhet)
och borgensataganden fran Bolaget for dotterbolags
forpliktelser gentemot kreditinstituten. En del av
koncernens kreditavtal har ingdtts med bankerna pa
deras respektive allminna villkor.

Majoriteten av Koncernens laneavtal 16per
med rorlig ranta. Stendorren Stockholm 2 AB och
Stendorren Stockholm 4 AB har ingdtt derivatavtal
avseende rantetak med Danske Bank, och Stendérren
Stockholm 1 AB har ingdtt derivatavtal avseende
rantetak med Swedbank.

Bolaget har ett cashpoolkonto hos Danske Bank,
med Bolaget som cashpooligare. Vissa dotterbolag
har konton knutna till cashpoolkontot. Vidare har
Bolaget ett cashpoolkonto hos Swedbank, med
Stendorren Stockholm 1 AB som cashpoolidgare, till
vilket vissa av dess dotterbolag har konton knutna.
Cashpoolkontona hos Danske Bank och Swedbank
regleras av respektive banks sedvanliga villkor.

Kovenanter i kreditavtalen

Kreditavtalen innehaller sedvanliga utfistelser, dta-
ganden, finansiella dtaganden, informationsitagan-
den och uppsigningsgrunder for kredittagarna res-
pektive Bolaget sdsom borgensman. Vissa kreditavtal
innehéller begransningar for kredittagarna samt, i
vissa fall, Bolaget att uppta skuld, stilla sikerhet, for-
virva aktier/bolagsandelar, forandra verksamheten
m.m. Dirutover innehdller merparten av avtalen
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cross-default bestimmelser, som innebir att samtliga
utestdende 1dn samt dvriga forpliktelser mot banken
forfaller till betalning om kredittagaren eller annan
medlem av koncernen inte fullgor sina forpliktelser
eller pd annat sitt bryter mot dtaganden eller utfas-
telser under avtal till vilket denne ar part. Vidare har
vissa dotterbolag, bland annat Stendérren Stockholm
1 AB, ingdtt lineavtal med Swedbank som innehal-
ler negativklausuler, dgarférandringsrestriktioner,
efterstillningsdtaganden och finansiella kovenanter.
I anslutning till dessa laneavtal med Swedbank har
Bolaget tillsammans med de dotterbolag som omfat-
tas av ldneavtalen ingatt ett separat efterstillningsav-
tal med Swedbank, varigenom angivna bolags kon-
cerninterna skuld efterstills skuld som sddant bolag
har till Swedbank eller till Stendérren Stockholm 1
AB under ndgon internrevers som pantsatts till Swed-
bank. Bolaget har dven tillsammans med dotterbolag
ingétt ett efterstillningsavtal med Danske Bank, vari-
genom samtliga Bolagets fordringar pa Stendorren
Stockholm 2 AB och Stendorren Stockholm 4 AB har
efterstillts Danske Banks fordringar pd de nimnda
dotterbolagen.

Obligationsemission

Bolaget emitterade i juli 2017 ett icke-sakerstallt obli-
gationsldn inom ett rambelopp om 1 miljard kronor.
Obligationslanet l6per over tre ar med forfall i juli
2020. Obligationsldnet 16per med en rorlig kupong
om tre mdnaders Stibor plus 4 procentenheter, dar
Stibor aldrig tilldts ga under noll (s.k. Stibor-golv).

I januari 2018 utdkades obligationsldnet genom en
tilliggsemission om ytterligare 3 5o miljoner kronor
inom rambeloppet om 1 miljard kronor. Den ytterli-
gare emissionen gjordes till oférandrade villkor och
emitterades till Too procent av det nominella virdet.
Per dagen for Prospektet har Bolaget emitterat totalt
710 miljoner kronor under obligationsldnet. Obliga-
tionsldnet dr noterat pd Nasdaq Stockholm. Obliga-
tionsvillkoren innehdller bland annat informations-
ataganden, finansiella kovenanter och restriktioner
for Bolaget att limna utdelning om ett hogre belopp
in 50 % av forvaltningsresultatet (sisom berdknat i
enlighet med obligationsvillkoren). Obligationsvill-
koren innehéller vidare en dgarforandringsklausul.
En dgarforandring uppstar enligt obligationslénet
for det fall (i) ndgon eller ndgra (med undantag for
Kvalitena) som agerar gemensamt blir dgare, direkt
eller indireke, till mer 4n 50 procent av aktierna och
rosterna i Bolaget eller har ritt att utse samtliga eller
en majoritet av styrelsens ledamoter eller (ii) om
Bolagets aktier upphor att vara listade pa en reglerad
marknad som Nasdaq Stockholm eller en multilate-
ral handelsplattform som Nasdaq First North. Vid
en sddan dgarforindring kan obligationsinnehavare
under obligationslanet kriva fortida inlosen av

obligationerna till ett belopp om ror procent av det
nominella virdet av obligationerna.

Tvister

Stendorren ar fran tid till annan inblandat i tvister,
krav och negativa forvaltningsbeslut som en del av
den lI6pande verksamheten. Stendorren har emel-
lertid inte varit part i ndgra rattsliga forfaranden
eller forlikningsforfaranden (inklusive dnnu icke
avgjorda drenden och drenden som Stendorren ar
medveten om kan uppkomma) under de senaste tolv
mdanaderna, och som nyligen haft eller skulle kunna
fa betydande effekter pd Stendorrens finansiella stall-
ning eller l6nsamhet.

Forsakringar

Koncernens forsakringsskydd omfattar forsikringar
for risker forknippade med Koncernens verksamhet,
vilket inkluderar bland annat egendom och maskiner,
forvaltning- och serviceverksamhet, miljoansvar for
byggherre, hyresforluster, rattsskydd och VD- och
styrelseansvar. Stendorren primara forsakringsgivare
ar Lansforsdkringar Stockholm och RiskPoint. Saval
den kombinerade foretagsforsikringen som VD- och
styrelseansvarsforsikringen som har ingdtts av Bola-
get omfattar hela Koncernen. Stendorren bedomer att
forsakringsskyddet ar i linje med de forsakringsskydd
som innehas av andra bolag inom branschen och
lampligt for de risker som normalt forknippas med
Stendorrens verksamhet. Gentemot de anstéllda adr
forsakringsskyddet i linje med kollektivavtal och till-
lamplig lag.

IT

Stendorren anvinder IT framst for en effektiv admi-
nistration och kommunikation samt fér marknads-
foring och marknadskommunikation. Stendorren
anvinder ett flertal IT-system for bland annat han-
tering av hyresavisering, bokféring, e-post, lagring
och bearbetning av elektroniska dokument samt
kommunikation med miklare och andra aktérer pa
fastighetsmarknaden. Drift av central servermiljo
och drift av de lokala arbetsstationerna, nitverk och
internetkoppling dr utlagd pé externa leverantorer.
Flera system som Stendérren anviander kops som
tjanst fran systemleverantoren dir leverantoren
svarar for drift och underhall av systemet.

Immateriella rattigheter

Stendorren dr innehavare av domdnnamnen
stendorren.se, stendorren.se, stenddrren.com,
stendorren.com, nackapoint.com, nackapoint.se,
pointnacka.com, pointnacka.se, pointfarsta.se,
pointslagsta.se, pointfarsta.com, pointslagsta.com,
greenhub.se, greenhub-bro.se och greenhub-bro.com.
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Stendorren anvinder varumirket ”Stendorren” och
tillhorande logotyp i sin verksamhet. Inga immate-
riella rittigheter inom Stendorren dr foremal for
ndgon pant eller annan typ av belastning. Stendérren
har ingen kdnnedom om nagon 6vertradelse,
inskrankning eller liknande omstandighet som skulle
kunna paverka nagon visentlig immateriell rittighet.

Transaktioner med narstaende

Stendorren var ett konsoliderat dotterbolag till
Kvalitena under riakenskapséret 2014 och storre
delen av 2015 varfor Kvalitena och dess 6vriga
dotter- och intressebolag behandlas som nirstdende
bolag till Stendérren i redovisningen for delar av
dessa riakenskapsar.

Under rakenskapsdren 2014, 2015 respektive
2016 forvirvade Koncernen radgivningstjanster och
forvaltningstjanster fran Slottsfabriken Egendoms-
forvaltning AB, ett dotterbolag till Kvalitena, for
9,6 miljoner kronor, 14 miljoner kronor, respektive
4 miljoner kronor.

Under riakenskapsdren 2014, 2015 respektive
2016 forvirvade Koncernen vidare byggtjanster
uppgdende till 24,5 miljoner kronor, 107 miljoner
kronor, respektive 4 miljoner kronor fran Box Bygg
AB, ett intressebolag till Kvalitena.

Under rakenskapsdret 2016 placerade Stendorren,
under en period om cirka fyra ménader, 65 miljoner
kronor i 6verskottslikviditet hos Kvalitena mot
marknadsmaissig rianta och siakerhet. Lanet dr dter-
betalat i sin helhet.

Stendorren hyr vidare lokaler for sitt huvudkon-
tor av ett dotterbolag till Kvalitena, dar hyran for
rakenskapséren 2016 och 2017 uppgick till 1 miljon
kronor respektive 1,8 miljoner kronor.

Under rikenskapsaret 2017 forvirvade
Stendorren samtliga aktier i Ankarhagen Ulvsunda
AB och dirigenom indirekt fastigheten Stockholm
Baglampan 2 5. Ankarhagen Ulvsunda AB dgdes av
Ankarhagen Fastigheter AB som indirekt kontrolle-
ras av Bolagets styrelseledamot Carl Mork och trans-
aktionen utgjorde ddrmed en nirstdendetransaktion.
Transaktionen understilldes drsstimman den 23
maj 2017 och drsstimman beslutade att godkanna
forvarvet. Den aktuella styrelseledamoten deltog inte
i beredningen av drendet eller vid stimmans beslut.

For ytterligare information om transaktioner med
narstdende respektive information om styrelsens,
VD:s och 6vriga befattningshavares 1oner och andra
ersattningar, kostnader och avtal som avser pensioner
och liknande formaner samt avtal angdende avgangs-
vederlag, se avsnittet ” Bolagsstyrning — Ersdtining
till styrelseledamoter, verkstallande direktér och
ledande befattningshavare” och not 5 respektive 2.4
i Bolagets drsredovisning for 2016, vilka har infor-
livats i detta Prospekt.

Transaktioner med narstdende parter sker pd
marknadsmaissiga villkor.

Kostnader for noteringen

De direkta kostnaderna forknippade med upptagan-
det till handel av Stend6rrens B-aktier pd Nasdaq
Stockholm beridknas uppga till cirka 4 miljoner
kronor. Per 31 december 2017 har cirka 2,8 miljoner
kronor redan belastat Stendorrens resultat. Sidana
kostnader ar framforallt hanforliga till kostnader
for revisorer, advokater och noteringskostnader till
Nasdaq Stockholm och Finansinspektionen.

Bolaget kommer inte att erhdlla ndgra intdkter
fran noteringen.

Handlingar som halls tillgéngliga fér
inspektion

Bolagets (i) bolagsordning, (ii) &rsredovisningarna
for rakenskapsédren 2014, 2015 och 2016, inklusive
revisionsberittelser, (iii) bokslutskommuniké for
perioden 1 januari—3 1 december for rikenskapséret
2017, samt (iv) drsredovisningar for de senaste tre
rakenskapsdren for samtliga bolag i Koncernen, halls
under prospektets giltighetstid tillgangliga under
kontorstid pd Bolagets huvudkontor pd Strandvigen
5A, 114 51 Stockholm. Handlingarna avseende
Stendorren Fastigheter AB (publ) finns dven till-
gangliga i elektronisk form pa Bolagets webbplats,
stendorren.se.
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DOKUMENT INFORLIVADE
GENOM HANVISNING

Nedanstdende information inforlivas genom hianvisning och utgor en del av Prospektet. De delar i nedan
angivna dokument som inte inforlivas genom hanvisning bedoms inte vara relevanta for en investerare.
Bolagets drsredovisningar for 2014 och 2015 har reviderats av auktoriserade revisorerna Mikael Tkonen och
Ingemar Rindstig och drsredovisningen for 2016 har reviderats av auktoriserade revisorerna Ingemar Rindstig
och Oskar Wall. Revisionsberittelserna innehaller inga anmirkningar.

Bolagets bokslutskommuniké for perioden 1 januari-31 december 2017 har varken reviderats eller 6ver-
siktligt granskats av Bolagets revisorer. Dokumenten som inforlivas genom hinvisning finns tillgangliga under
Prospektets giltighetstid pa Bolagets webbplats, stendorren.se.

Foljande information har inférlivats genom hianvisning.
 Oreviderade resultat- och balansrikningar samt kassaflodesanalys for Koncernen, avseende perioden 1

januari—31 december 2017, sdsom de presenteras i Bolagets bokslutskommuniké fér samma period;
 Reviderade resultat- och balansrikningar, kassaflddesanalys samt noter, for Koncernen och for rikenskaps-
dret 2016, sdsom de presenteras i Bolagets drsredovisning fér samma period;
 Reviderade resultat- och balansrikningar, kassaflddesanalys samt noter, for Koncernen och for rikenskaps-
dret 2015, sdsom de presenteras i Bolagets drsredovisning for samma period;
 Reviderade resultat- och balansrikningar, kassaflddesanalys samt noter, for Koncernen och for rikenskaps-
dret 2014, sdsom de presenteras i Bolagets drsredovisning fér samma period;
Revisionsberittelse for rikenskapsaret 2016, vilken har inkluderats pa sidorna 121-124 i Bolagets arsredo-
visning for samma period;
Revisionsberittelse for rikenskapsaret 2015, vilken har inkluderats pa sidorna 78-79 i Bolagets arsredovis-
ning for samma period; samt
Revisionsberittelse for rakenskapsiret 2014, vilken har inkluderats pa sida 69 i Bolagets drsredovisning for
samma period.
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SKATTEFRAGOR | SVERIGE

Nedan sammanfattas vissa svenska skattefragor som aktualiseras med anledning av
upptagandet till handel av aktier av serie B i Bolaget pd Nasdaq Stockholm for fysiska
personer och aktiebolag som dr obegransat skattskyldiga i Sverige, om inte annat anges.
Sammanfatiningen dr baserad pd nu gallande lagstiftning och dr avsedd endast som
generell information avseende aktier av Serie B i Bolaget fran och med det att aktier av
serie B har upptagits till handel pd Nasdaq Stockholm.

Sammanfattningen behandlar inte:

o aktier av serie A eller preferensaktier i Bolaget,

* situationer dé aktier innehas som lagertillgang i
naringsverksamhet,

* situationer dé aktier innehas av kommandit- eller
handelsbolag,

* situationer da aktier forvaras pd ett investerings-
sparkonto och omfattas av sirskilda regler om
schablonbeskattning,

¢ de sirskilda reglerna om skattefri kapitalvinst
(inklusive avdragsforbud vid kapitalforlust) och
utdelning i bolagssektorn som kan bli tillimpliga
dé investeraren innehar aktier i Bolaget som anses
vara niringsbetingade (skattemassigt),

¢ de sirskilda regler som i vissa fall kan bli tillimp-
liga pa aktier i bolag som ar eller har varit fimans-
foretag eller pa aktier som forvirvats med stod av
sidana aktier,

¢ de sirskilda regler som kan bli tillimpliga
for fysiska personer som gor eller aterfor
investeraravdrag,

* utlindska foretag som bedriver verksamhet fran
fast driftstille i Sverige, eller

¢ utlindska foretag som har varit svenska foretag.

Sarskilda skatteregler galler vidare for vissa fore-
tagskategorier. Den skattemassiga behandlingen

av varje enskild aktieagare beror delvis pd dennes
speciella situation. Varje aktiedgare bor rddfraga
oberoende skatteradgivare om de skattekonsekvenser
som upptagandet till handel av B-aktierna i Bolaget
pd Nasdaq Stockholm kan medféra for dennes del,
inklusive tillampligheten och effekten av utlindska
regler och skatteavtal.

Fysiska personer

For fysiska personer som dr obegriansat skattskyldiga
i Sverige beskattas kapitalinkomster sdsom rintor,
utdelningar och kapitalvinster i inkomstslaget
kapital. Skattesatsen i inkomstslaget kapital ir 30
procent.

Kapitalvinst respektive kapitalforlust beriknas
som skillnaden mellan forsiljningsersittningen, efter
avdrag for forsiljningsutgifter, och omkostnads-
beloppet. Omkostnadsbeloppet for samtliga aktier
av samma slag och sort liggs samman och beriknas
gemensamt med tillimpning av genomsnittsmetoden.
Vid forsiljning av marknadsnoterade aktier far
alternativt schablonmetoden anvindas. Denna metod
innebir att omkostnadsbeloppet far bestimmas till
20 procent av forsiljningsersittningen efter avdrag
for forsaljningsutgifter.

Kapitalforlust pd marknadsnoterade aktier far
dras av fullt ut mot skattepliktiga kapitalvinster som
uppkommer samma ar dels pa aktier, dels pd mark-
nadsnoterade viardepapper som beskattas som aktier
(dock inte andelar i virdepappersfonder eller special-
fonder som innehdller endast svenska fordringsratter,
sd kallade rintefonder). Av kapitalforlust som inte
dragits av genom nu namnda kvittningsmojlighet
medges avdrag i inkomstslaget kapital med 70 pro-
cent av forlusten.

Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital
medges reduktion av skatten pa inkomst av tjanst
och naringsverksamhet samt fastighetsskatt och
kommunal fastighetsavgift. Skattereduktionen ar
30 procent av den del av underskottet som inte
Overstiger 100 ooo kronor och 21 procent av det
aterstdende underskottet. Underskott kan inte sparas
till senare beskattningsar.

For fysiska personer som dr obegransat skatt-
skyldiga i Sverige innehdlls preliminar skatt pa
utdelningar med 30 procent. Den preliminira skatten
innehdlls normalt av Euroclear Sweden eller, betrif-
fande forvaltarregistrerade aktier, av forvaltaren.

Aktiebolag

For aktiebolag beskattas all inkomst, inklusive
skattepliktiga kapitalvinster och skattepliktiga utdel-
ningar, i inkomstslaget naringsverksamhet med 22
procents skatt. Berdkning av kapitalvinst respektive
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kapitalforlust sker pd samma sitt som for fysiska
personer enligt vad som beskrivits ovan.

Avdrag for avdragsgill kapitalforlust pa aktier
medges endast mot skattepliktiga kapitalvinster pa
aktier och andra virdepapper som beskattas som
aktier. Kapitalforlust pd aktier som inte har kunnat
utnyttjas ett visst ar, far sparas (hos det aktiebolag
som haft forlusten) och dras av mot skattepliktiga
kapitalvinster pd aktier och andra virdepapper som
beskattas som aktier under efterfoljande beskatt-
ningsar utan begrdnsning i tiden. Om en kapitalfor-
lust inte kan dras av hos det foretag som gjort forlus-
ten, fir den dras av mot skattepliktiga kapitalvinster
pa aktier och andra virdepapper som beskattas som
aktier hos ett annat foretag i samma koncern, om det
foreligger koncernbidragsritt mellan foretagen och
bada foretagen begir det for ett beskattningsar som
har samma deklarationstidpunkt (eller som skulle
ha haft det om inte ndgot av foretagens bokforings-
skyldighet upphor). Sarskilda skatteregler kan vara
tillimpliga pé vissa foretagskategorier eller vissa
juridiska personer, exempelvis investmentforetag och
livforsakringsforetag.

Aktiedgare som ar begrdnsat
skattskyldiga i Sverige

For aktiedgare som ar begransat skattskyldiga i Sve-
rige och som erhdller utdelning pa aktier i ett svenskt
aktiebolag uttas normalt svensk kupongskatt. Det-
samma giller vid utbetalning fran ett svenskt aktie-

bolag i samband med bland annat inlosen av aktier
och aterkop av egna aktier genom ett forvarvserbju-
dande som har riktats till samtliga aktiedgare eller
samtliga dgare till aktier av ett visst slag. Skattesatsen
ar 30 procent. Kupongskattesatsen dr dock i allman-
het reducerad genom skatteavtal. I Sverige verkstiller
normalt Euroclear Sweden eller, betriffande forval-
tarregistrerade aktier, forvaltaren avdrag for kupong-
skatt. Sveriges skatteavtal medger generellt nedsatt-
ning av killskatten till avtalets skattesats direkt vid
utdelningstillfillet forutsatt att Euroclear Sweden
eller forvaltaren erhallit erforderliga uppgifter om
den utdelningsberittigade. Investerare berittigade till
en reducerad skattesats enligt skatteavtal kan begira
aterbetalning fran Skatteverket om killskatt har
innehallits med en hogre skattesats.

Aktiedgare som ir begrinsat skattskyldiga i
Sverige kapitalvinstbeskattas normalt inte i Sverige
vid avyttring av aktier. Aktiesgare kan emellertid bli
foremal for beskattning i sin hemviststat.

Enligt en sarskild regel ar dock fysiska personer
som ir begrinsat skattskyldiga i Sverige foremal for
kapitalvinstbeskattning i Sverige vid avyttring av
aktier i Bolaget, om de vid ndgot tillfille under det
kalenderdr d& avyttringen sker eller under de fore-
gdende tio kalenderdren har varit bosatta i Sverige
eller stadigvarande vistats i Sverige. Tillimpligheten
av regeln dr dock i flera fall begrinsad genom
skatteavtal.
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DEFINITIONSLISTA

Bolaget, Stendorren eller Koncernen

EUR

Euroclear Sweden
Evidens

Kvalitena

Koden

Kronor

KPI

Kvalitena

MSEK

Nasdaq Stockholm

NEG
Oberoende Virderarna

Prospektet

SEK

Stibor

USD
Virderingsintygen
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Stendorren Fastigheter AB (publ), Koncernen inom vilken
Stendorren Fastigheter AB (publ) ar moderbolag eller ett dotter-
bolag i koncernen, beroende pd sammanhanget.

Euro.

Euroclear Sweden AB.

En rapport av anlysforetaget Evidens.

Kvalitena AB (publ).

Svensk kod for bolagsstyrning.

Svenska kronor.

Konsumentprisindex.

Kvalitena AB (publ).

Miljoner svenska kronor.

Den reglerade marknad som drivs av Nasdaq Stockholm
Aktiebolag.

Den nya ekonomiska geografin.

Forum Fastighetsekonomi, Nordier Property Advisors, Newsec
Sweden, Cushman & Wakefield, JLL och CBRE.

Detta Prospekt.

Svenska kronor.

Stockholm Interbank Offered Rate.

Amerikanska dollar.

Virderingsintygen avseende Stendorrens fastighetsbestand som
infogats i Prospektet.



BILAGA 1- VARDERINGSINTYG

Virderingsintygen avseende Stendorrens fastighetsbestand har utfdardats av oberoende
sakkunniga varderare pd uppdrag av Stendorren enligt godkinda virderingsprinciper
som motsvarar fullstindiga bankvirderingar. Virderingsintygen har upprittats av de
Oberoende Virderarna under perioden 30 april 2017 till och med 19 mars 2018.

De Oberoende Virderarna har inte ndgot visentligt intresse i Stendorren och har
samtyckt till att Varderingsintygen tas in i Prospektet. Informationen fran tredje man
har dtergivits korrekt i Prospektet och inga uppgifter har uteldmnats pd ett sdtt som
skulle kunna gora den dtergivna informationen felaktig eller missvisande. Inga materiella
fordndringar har dgt rum efter att respektive externvirdering genomforts och att
respektive Virderingsintyg utfdardats.

Den information som inkluderats i Prospektet och som baserats pa Virderingsintygen
kan medfora risker och osdakerbetsfaktorer samt vara foremadl for andringar baserat pd en
rad olika externa faktorer, daribland de som bebandlas under avsnittet ” Riskfaktorer™.
Virderingen av investeringar i fastigheter och tillbérande tillgangar foranleder ett visst
mdtt av uppskattningar och Bolaget och/eller de Oberoende Virderarna kan komma
att behova gora antaganden, uppskatiningar och bedémningar gallande flera antal
faktorer. Virderingar av fastigheter dr till sin natur subjektiva och osikra, samt baseras pd
antaganden som kan visa sig vara missvisande eller paverkas av faktorer utanfor Bolagets
kontroll, och Bolaget kanske inte har majlighet att realisera det uppskattade virdet vid ett
avyttrande.
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Sammanfattning av vardering - Savills

savills

Sergels Torg 12
111 57 STOCKHOLM

Telefon: 08 545 858 90

Fax: 08 545 858 91
www.savills.se

Sammanfattning av vardering

Pa uppdrag av Stenddrren Fastigheter AB, genom Binh Nguyen och Magnus Sundell, har Savills Sweden utfort
uppdateringar av marknadsvarderingarna for fastigheterna Uppsala Libroback 18:1 och Upplands Vasby Skalby
2:2, samt tomtratten Stockholm Vindkraften 2. Savills ar inforstadda med att varderingssammanfattningen
kommer att inga i ett prospekt. Fastigheternas och tomtrattens marknadsvardesbedomningar har senast
uppdaterats med vardetidpunkt 01/07-2017 samt 01/01-2018.

Véardebedémningen grundar sig som huvudmetod pa kassaflédesanalys innebérande att fastighetens/tomtrattens
varden baseras pa nuvardet av prognostiserade kassafloden jamte restvarde under en till kontraktslangderna
anpassad kalkylperiod. Antagandet avseende de framtida kassaflédena gors utifran bland annat analys av data
som tillhandahallits muntligen eller skriftligen:

Nuvarande och historiska hyror samt kostnader

Marknadens/naromradets framtida utveckling

Fastigheternas forutsattningar och position i respektive marknadssegment

Befintliga gallande hyreskontraktsvillkor

Marknadsmaéssiga hyresvillkor vid kontraktstidens slut

Drift- och underhaliskostnader i likartade fastigheter i jamférelse med dem i de aktuella fastigheterna
Utdrag fran officiella register

Utifran analysen resulterande driftnetton under kalkylperioden och ett restvarde vid kalkylperiodens slut har sedan
diskonterats med bedémd kalkylranta. De vardepaverkande parametrar som anvénds i varderingen motsvarar
Savills tolkning av hur investerare och andra aktérer pa marknaden resonerar och verkar och summan av
nuvardet av driftnetton och restvarde kan dérmed tas som ett uttryck for marknadsvéardet.

Libroback 18:1 besiktigades av Savills senast den 4 april 2017, Skéllby 2:2 besiktigades senast i juni 2014 och
Vindkraften 2 besiktigades senast den 21 augusti 2017. Varderingsforfarandet ansluter i huvudsak till
internationella rekommendationer och ar rapporterat i enlighet tillampliga paragrafer i ESMA:s uppdatering av
CESR:s rekommendationer och ar utférd av oberoende varderare utan vasentliga intressen i Stendérren
Fastigheter AB. Savills har fatt information om att inga stérre forandringar av vardepaverkande karaktar har skett
sedan senaste varderingstillfalle/besiktningstillfalle.

Pa begéran sammanfattar vi harmed att enligt de beddmningar som gjorts av Savills Sweden utgérs
marknadsvardet, vid respektive fastighets vardetidpunkt, av foljande:

e per 2018-01-01 for fastigheten Uppsala Librobéck 18:1 37,4 miljoner (trettiosju miljoner fyrahundra
tusen) kronor.

e per 2017-07-01 for fastigheten Upplands Vasby Skalby 2:2 39,5 miljoner (trettionio miljoner femhundra
tusen) kronor

e per2017-07-01 for tomtratten Stockholm Vindkraften 2 75,3 miljoner (sjuttiofem miljoner trehundra
tusen) kronor.

Stockholm den 12 februari 2018
Savills Sweden AB

Karin Zakariasson, MRICS Marcus Kindbom
Av Samhallsbyggarna auktoriserade vérderare

AUETORISERAD
FASTIGHETSYARDERARE
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Varderingsutlatande - Cushman & Wakefield

103 59 Stockholm, Sweden
WAKEFIELD Tel +46 (0)8 67134 00

cushmanwakefield.com

C U S H M A N & Regeringsgatan 59
|II|||'I

VARDERINGSUTLATANDE

Cushman & Wakefield har fatt i uppdrag av Stendorren Fastigheter AB (publ) att uppskatta
marknadsvardet av 7 fastigheter. Fem fastigheter ar upplatna med aganderatt och tva ar
upplaten med tomtratt. Samtliga fastigheter finns i Sverige. Fastigheterna inrymmer kontor och
verkstads/industriandamal samt en lagenhet. Datum for vardebedémningarna &r satt till den 30
juni, 2017, 11 november 2017 och den 26 januari 2018. Den totala uthyrningsbara arean ar

30 424 kvm, varav 160 kvm utgdrs av bostader och 30 264 kvm utgdrs av kommersiella lokaler.

Varderingarna har uppréattats i enlighet med tillampliga delar av Valuation Practice Statements
("VPS") som ingar i RICS Valuation - Global Standards 2017("Red Book") och utfardats av Royal
Institution of Chartered Surveyors (RICS). Vi forstar att var varderingsrapport kravs for att inga i
ett prospekt som skall offentliggéras av Stendérren Fastigheter AB (publ). Enligt RICS Valuation
- Professional Standards, har vi gjort vissa anmarkningar i samband med denna
varderingsinstruktion och vart foérhallande till Stenddrren Fastigheter AB (publ).

Alla objekt har besiktigats av representanter fran Cushman & Wakefield mellan 2015 och 2018.
Vi bekréftar att vi har tillrécklig kunskap om de sarskilda fastighetsmarknader som berérs, bade
lokalt och nationellt, och har tillracklig kompetens for att genomfora varderingen. Varderingarna
har utforts av varderingsman kvalificerade for &andamalet och har agerat som externa varderare.
Vi har gjort olika antaganden om besittningsratt, uthyrning, planférhallanden etc. Om nagon
information eller antaganden som varderingen bygger pa befinns vara felaktig, kan
varderingsresultat ocksa vara felaktiga och bér omprévas.

Marknadsvardet per vardetidpunkten, 30 juni 2017, 11 november 2017 och den 26 januari 2018
har bedémts till:

Fastigheter med aganderatt 285 600 000 kronor
Fastigheter upplaten med tomtratt 143 000 000 kronor

Summa Marknadsvarde: 428 600 000 kronor

(Fyrahundratjugoattamiljoner sexhundratusen kronor)

Stockholm 2018-02-13
DTZ Sweden AB

Sven-Erik Hugosson, MRICS
Av Samhallsbyggarna Auktoriserad fastighetsvarderare

Cushman & Wakefield Sweden AB, Corp. id. no. 556311-3017
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"l. CUSHMAN &
(ll{{lh WAKEFIELD

— Vid tilldampning av Europeiska kommissionens férordning nr 809/2004 implementering av
Prospectus Directive, &r vi ansvariga for denna varderingsrapport och tar ansvar for att
informationen i denna véarderingsrapport och kontrollerat att sa vitt vi vet (har vidtagit stor
omsorg for att sakerstalla att sa ar fallet), ar informationen i denna varderingsrapport i
enlighet med de faktiska férhallandena och att ingenting ar utelamnat som skulle kunna
paverka dess innebord. Varderingsrapporten uppfyller kraven i punkt 128-130 i ESMA
uppdateringen av CESR's rekommendationer for ett konsekvent genomférande i
Europeiska kommissionens férordning nr 809/2004 om genomférande av Prospectus
Directive.

— Denna rapports anvandning ar endast for den part till vilken den ar utstéalld for specifika
andamal som anges hari och inget ansvar accepteras fran tredje part for hela eller delar
av dess innehall ansvaras enligt ovan.
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WAKEFIELD

Ingdende fastigheter

Fastighet Kommun Vardetidpunkt
Tullinge 19:653 Botkyrka 30-jun-17
Pilbagen 1 Sodertalje 30-jun-17
Tunaéngen 10 Sdédertalje 30-jun-17
Tunaédngen 6 Sdédertalje 30-jun-17
Sdderbymalm 7:35 Haninge 11-nov-17
Mérté 7 Stockholm 11-nov-17
Sickladn 107:3 Nacka 26-jan-18
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Sammanfattande varderingsrapport
- Forum Fastighetsekonomi

SAMMANFATTANDE VARDERINGSRAPPORT

P& uppdrag av Stendérren AB, genom Magnus Sundell, har Forum Fastighetsekonomi AB bedémt marknadsvérdet av
nedanstaende fastigheter, samtliga dganderatter, vid vardetidpunkten 2017-06-30:

Fastighet Kommun
Centrum 26:7 Enképing
Rapsbaggen3  Visterds

Sankt llian 23:4  Enkoping
Stenvreten 5:68 Enkoping
Stenvreten 6:1  Enkdping
Stenvreten 6:17 Enkoping
Stenvreten 7:51 Enképing
Stenvreten 7:70 Enkoping
Stenvreten 7:87 Enk&ping
Stenvreten 7:94 Enképing
Stenvreten 8:37 Enkdping
Strangnds 2:34  Strangnds

Underlag

Hyresdata har erhillits pa fastighetsniva tillsammans med uppgifter om pagéende uthyrningar, uppségningar och planerat
underhall etc fran fastighetségaren. Officiella uppgifter om fastigheterna har hdmtats fran Fastighetsdatasystemet och upp-
gifter om detaljplaner m m har inhdmtas fran respektive myndighet.

Samtliga varderingar ar uppdateringar av tidigare av Forum utforda vérderingar. Besiktning av varderingsobjekten har skett
vid olika tidpunkter mellan 2014-2016.

Metodik
Vérderingarna &r upprattade i enlighet med ESMA:s uppdatering av CESR:s rekommendation for tillimpning av kommission-
ens férordning om prospekt (Nr 809/2004).

Vérderingarna féljer IVSC (International Valuation Standards Council) riktlinjer fér vdrdering av tillgdngar.

Marknadsvirdet bedéms med en marknadsanpassad flerarig avkastningsanalys, dvs. en analys av férvintade framtida be-
talningsstrémmar dér alla indata (hyror, vakans/hyresrisk, drift- och underhéllskostnader, fastighetsskatt etc, direktavkast-
ningskrav, kalkylrdnta mm) ges viarden som éverensstimmer med de bedémningar marknaden kan antas géra under ra-
dande marknadssituation. Som grund fér vara bedémningar om marknadens direktavkastningskrav mm ligger ortspri-
sanalyser av gjorda jamforbara fastighetskop.

Ett avkastningsbaserat nuvirde framriknas utgdende fran kalkylperiodens driftnetton efter investeringar och restvardet
(dvs. det totala kapitalet vid kalkylslut). | férekommande fall beaktas olika véardetillagg eller vardeavdrag.

For Stenvreten 6:17, som endast utgors av mark, har marknadsvardet beddmts med en ortsprisanalys av jamférbara mark-
forvarv.

| kassaflédeskalkylerna har bland annat féljande bedémningar och antaganden gjorts:

— Kalkylstart 2017-07-01..

— Kalkylperiod 5 eller 10 &r.

— Inflationen (KPI-férdndring) &r 1,5 % under 2017 och 2,0 % under resterande kalkylperiod.

— Hyresutvecklingen féljer respektive hyreskontrakts villkor. Efter I6ptidens slut gors vid behov en marknadsanpassning
och hyresutvecklingen foljer sedan 100 % av KPI.

— Kostnaderna f6r drift och underhéll utvecklas med 100 % av KPI.

— Direktavkastningskravet vid kalkylslut har bedémts till 5,6 % - 8,0 % beroende pa fastighetstyp, ldge och hyreskontrakts-
struktur och kalkylrdntan till 7,6 %-10,0 %.

FORLM
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Vardebeddémning

P4 begdran intygas harmed att fastigheternas marknadsvarden vid véardetidpunkten 2017-06-30 har bedémts till:

Centrum 26:7, Enkoping
Rapsbaggen 3, Vasteras
Sankt Ilian 23:4, Enkoping
Stenvreten 5:68, Enkoping
Stenvreten 6:1, Enkoping
Stenvreten 6:17, Enkoping
Stenvreten 7:51, Enkoping
Stenvreten 7:70, Enkoping
Stenvreten 7:87, Enkoping
Stenvreten 7:94, Enkoping
Stenvreten 8:37, Enkoping
Stréngnds 2:34, Strangnds

72 000 000 kr (sjuttiotva miljoner kronor)

41 000 000 kr (fyrtioen miljoner kronor)

15 300 000 kr (femton miljoner trehundratusen kronor)
18 000 000 kr (arton miljoner kronor)

91 000 000 kr (nittioen miljoner kronor)

19 000 000 kr (nitton miljoner kronor)

37 000 000 kr (trettiosju miljoner kronor)

18 500 000 kr (arton miljoner femhundratusen kronor)
28 500 000 kr (tjugoatta miljoner femhundratusen kronor)
7900 000 kr (sju miljoner niohundratusen kronor)

19 500 000 kr (nitton miljoner femhundratusen kronor)

38 500 000 kr (trettioatta miljoner femhundratusen kronor!

Summa

Stockholm 2018-02-21

406 200 000 kr (fyrahundrasex miljoner tvahundratusen kronor)

FORUM FASTIGHETSEKONOMI AB
Kungsgatan 29, Box 7044, 103 86 Stockholm

Tel 08 696 95 50

/ /,
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Victoria Tatti

Civilingenjér

AUKTORISERAD
FASTIGHETSVARDERARE

/ ¥
{ / /. /
e DAL / R )
SAMHALLSAVOGARNA

'Magnus)Stenback

Civilingerf?’r

PROSPEKT AVSEENDE UPPTAGANDE TILL HANDEL AV B-AKTIERNA I STENDORREN FASTIGHETER AB (PUBL) PA NASDAQ STOCKHOLM | I I7




Sammanfattning av vardering - Newsec Advice

NEWSEC

SAMMANFATTNING AV VARDERING

Pa uppdrag av Stendorren Fastigheter AB (publ), genom Magnus Sundell, har Newsec genomfort en
marknadsvérdering av féljande fastigheter:

Bergklacken 5 och 6, Stockholm (tomtratt)
Baglampan 35, Stockholm

Graddo 2 och 4, Stockholm (tomtratt)
Hallsétra 1, Stockholm (tomtrétt)’
Korsraven 1, Stockholm

Kallby 1:55, Eskilstuna’

Luna 1, Huddinge

Opalen 40, Huddinge

Sjohjalten 2, Sollentuna

Stenskarven 4 och 5, Stockholm (tomtratt)
Talja 1:36, Flen

Kalv 1:24, Nyndshamn?

Kalvsvik 16:17, Huddinge®

Nygard 2:6 (del av), 2:14 & 2:17, Upplands-Bro*

Fastigheterna &r véarderade med vardetidpunkt 4 juli 2017 med undantag fér ') 2017-11-28, 2) 2018-01-25, 3)
2017-12-22 och #) 2017-10-18. Sju av fastigheterna innehas med tomtratt medan resterande nio innehas med
aganderatt.

Vardebedémningen grundar sig pa en kassaflédesanalys innebarande att fastigheternas varden baseras pa
nuvardet av prognostiserade kassafldden jamte restvarde under en kalkylperiod av tio ar dock med hansyn till
hyreskontrakt som I6per utéver tioarsperioden. Antagandet avseende de framtida kassaflédena gors utifran
analys av:

Nuvarande och historiska hyror samt kostnader

Marknadens/naromradets framtida utveckling

Fastigheternas forutsattningar och position i respektive marknadssegment

Befintliga gallande hyreskontraktsvillkor

Marknadsmassiga hyresvillkor vid kontraktstidens slut

Drift- och underhallskostnader i likartade fastigheter i jamférelse med dem i de aktuella fastigheterna

Utifran analysen resulterande driftnetton under kalkylperioden och ett restvarde vid kalkylperiodens slut har sedan
diskonterats med bedémd kalkylrénta. De vardepaverkande parametrar som anvands i varderingen motsvarar
Newsecs tolkning av hur investerare och andra aktérer pa marknaden resonerar och verkar.

Samtliga fastigheter har i samband med detta uppdrag eller tidigare uppdrag okularbesiktigats. Besiktningar har
skett under 2015, 2016 och 2017. Véarderingsférfarandet med tillhdrande underlagsinsamling och bearbetning
ansluter i huvudsak till RICS anvisningar. Samtliga varderingar ar utférda av auktoriserade varderare, antingen
via RICS eller Samhallsbyggarna.

Pa begéran far vi hdrmed intyga att enligt de bedémningar som gjorts av Newsec utgér marknadsvérdet av de
ovan angivna fastigheterna avrundat 2 484 000 000 (tva miljarder fyrahundraattiofyra miljoner) kronor. Av det
totala véardet faller 476 miljoner kronor eller cirka 19 procent pa fastigheter som innehas med tomtréatt medan
resterande del, 2 008 miljoner kronor eller cirka 81 procent, faller pa fastigheter som innehas med dganderatt.

Varderingarna ar utforda i enlighet med ESMA’s riktlinjer.

Stockholm / Géteborg den 16 mars 2018
NEWSEC ADVICE AB

.,,--—f 1T ,/ (/
T »f_ LAY\ ’///_/{_,(/; A
Anders Rydstern, MRICS Linus Ahs
Regional Director Valuation & Advisory Av Samhallsbyggarna auktoriserad fastighetsvarderare

Newsec Advice AB
Box 7795
SE-103 96 Stockholm
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Varderingsrapport - CBRE Sweden

VARDERINGSRAPPORT

CBRE

2 mars 2018
31 december 2017

Stenddrren FastighetehAB (publ)

Strandvégen 5A
114 51
Stockholm

For kéinnedomyagnus Sundell

(‘Stendorren”)

Investering

Extern som definieras iRICS Valuation Global
Standard2017 ("the Red Book!')

Fastigheter dgda dvenddrreni Sverige per 31 december 20b&h ger den2 mars 2018 se bilaga A.
Kontor, industri, lager, vard, utbildnirech évrigt samiark for utveckling.

Attt marknadsvérder fastigheterna unddebruari 2018i enlighet med uppdragsbrevet datedt
januari 2018

CBRE
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CBRE & inforstddda med  att  varderingsrapporten  och  bilagor  till  denna
(tillsammans "Vérderingsrapporten”) kommer att inga i ett prospekt ("Prospektet”) vilket ska
offentliggdras av Stendérren i samband med att aktien skall séljas pa Nordic OMX Mid-Cap list.

I enlighet med RICS Valuation Global Standards 2017 (“the Red Book”) har CBRE gett sarskilda
upplysningar i samband med detta uppdrag och var relation till Stendérren.

SEK 429 200 000 (FYRAHUNDRATJUGONIOMILJONER TVAHUNDRATUSEN SVENSKA KRONOR)
utan avdrag for stampelskatt.

CBRE bekraftar att “Fair Value” enligt ovan ar samma som "Marknadsvarde” i syfte for finansiell
rapportering enligt internationell finansieringsstandard.

CBREs uppfattning av Fair Value &r baserat pa uppdragets omfattning och varderingsantaganden och
har priméart baserats pa nyligen genomférda jamférelseforséljningar utan partsrelationer.

CBRE har varderat fastigheterna individuellt. Ingen premie eller rabatt laggs till det sammanlagda
vardet av de enskilda fastigheterna i det fallet att hela eller delar av portfoljen slapps ut p4 marknaden
vid ndgon tidpunkt.

For att tydliggora, fastigheterna ar varderade som fastigheter och vardet representerar 100 % av
marknadsvardet hos tillgangen.

Det finns inga negativa varden att rapportera.

CBRE &r skyldiga att visa fordelningen mellan fastigheter upplatna med dganderatt respektive tomtrétt
samt uppdelningen mellan investerings- och utvecklingsfastigheter.

UPPLATELSEFORM FORVALTHMGSFASTIC
AGANDLRATT 202 200 000
TOMTRATT 114 () (00
TOTAL 406 200 000 23000000

Varderingen har utforts i enlighet med RICS vérderingsstandard (RICS Valuation Global Standards
2017 "the Red Book"). Varje vérdering grundar sig pa varderingsobjektets egenskaper, vilka beskrivs i
de enskilda vérderingarna.

Varderingarna uppfyller kraven inom internationell véarderingstandard. Denna Vérderingsrapport ar
upprattad i enlighet med paragraf 128-130 i ESMA-uppdateringen av Kommittén for Europeisk
Vardepapperstillsyns  (CESR) rekommendationer for konsekvent implementering av Europeiska
Kommissionens férordning (EG) nr. 809/2004 implementering av Prospektdirektivet.

CBRE bekraftar att vi har tillracklig lokal och nationell marknadskannedom om den aktuella
fastighetsmarknaden, samt erforderlig kompetens och forstaelse for att kunna utféra uppdraget pa
ett fackmannamaéssigt satt. Dar kunskapen och kraven enligt "Red Book” har uppfyllts av mer &n en
varderare inom CBRE bekréftar CBRE att en lista med dessa vérderare finns i underlagsmaterialet,
tillsammans med en bekraftelse pa att varje namngiven vérderare uppfyller kraven i "Red Book".

CBRE
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CBRE bekraftar harmed att vid tidpunkten fér denna varderingsrapport:

(i) har CBRE inte fatt kannedom om (efter att gjort forfragan hos Stendérren) nagon vasentlig
forandring efter 31 december 2017 hos enskilda fastigheter som técks av vara varderingsrapporter,
och finns i Stenddrrens dgande per 2 mars 2018, och som i var mening skulle ha vasentlig paverkan
pa det samlade vardet pa portfoljen vid dagens datum, och

(ii) i relation till marknadsforutsattningar och férandringar i fastighetsmarknaden dér varderade
fastigheter ingar, och baserat pad gjorda transaktioner med jamférbara objekt och oberoende
publicerad data, i samtliga fall sedan 31 december 2017, vi inte anser att férandringar i de fastigheter
som omfattas av varderingen utgér en vasentlig férandring av det samlade marknadsvérdet av
portféljen.

Efter meddelandet, den 30 mars 2017, av finansdepartementet finns det viss osakerhet om foreslagna
andringar till kostnaden for att dga egendom genom foretagsstrukturer i Sverige. Det ar inte klart
huruvida priset pa tillgdngar kommer att paverkas.

Ett antal antaganden har gjorts vad géller upplatelseform, nyttjanderétter, planférhéllanden samt skick
och underhéllsbehov av vérderingsobjekten — inklusive mark och grundvattenféroreningar. Dessa
antaganden redovisas nedan.

Om nagon sakuppgift eller varderingsforutsattning som vérderingen grundas pa visar sig vara felaktig
kan &ven det beddémda vardet vara felaktigt och vérderingen bor da utféras igen med den korrekta
informationen.

Vid vérderingar utférda utan besiktning kan ej hénsyn tas till byggnadens fysiska standard eller dess
lagesfunktion.

Inga.

Investeringsfastigheterna har varderats med kassaflédesmetoden. Denna metod innebar att
marknadsvardebedémningen genomférs med en sk. marknadssimulering, vilket &r en
avkastningsbaserad metod. Metoden innebér en analys och vardering av de betalningsstrémmar
fastighetsinnehavet forvéntas ge upphov till under en viss tid. I foreliggande fall har valts en
kalkylperiod om tio ar raknat fran kalkylstart.

Antaganden géllande inflationsutvecklingen har baserats pa prognoser fran Konjunkturinstitutet,
Riksbankens inflationsmal samt marknadsobservationer. Baserat pa ovanstdende har antagits en
inflationsutveckling om 2 procent 2018 och framat.

Vi har antagit kalkylréntor och direktavkastningskrav for varje enskild fastighet. De antagna
direktavkastningskraven ligger inom féljande intervall: 6,17 % till 6,75 %.

Vi har dven tagit ortsprismetoden (marknadsvarde per kvadratmeter) i beaktande.

Byggratten pé fastigheten Varvet 1 och marken pa fastigheten Skrubba 1:2 har vérderats med
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ortsprismetoden (jamforelse med transaktioner av byggratter respektive ej planlagd mark).

Det ar i Sverige praxis att salja kommersiella fastigheter genom bolagstransaktioner. Denna praxis
dikterar darfor grunden for marknadsvéardet.

I handelse av en fastighetstransaktion &r koparen skyldig att betala stampelskatt (for narvarande 4,25
%) och eventuell reavinstskatt.

ESMA 130 (vi) kréver att CBRE kommenterar vérdena i den senaste offentliga redovisningen fran
Stenddrren.

I Stenddrrens senaste finansiella rapport, 30 september 2017, presenterades det totala vardet pa
deras fastighetsportfolj. CBRE har vérderat fyra utav dessa fastigheter, sa det ar inte mgjligt att
jamféra dessa véarden presenterade i rapporten med de specifika fyra fastigheter som vérderats av
CBRE med vardetidpunkt per den 31 december 2017.

Varderingsobjekten har vérderats av vérderare som har erforderlig kompetens for uppdraget i
enlighet med RICS Valuation Global Standards 2017 (“the Red Book”").

De totala intakterna fran uppdragsgivaren (och andra bolag inom samma féretagsgrupp), inklusive
arvodet for detta uppdrag till CBRE Sweden AB, understiger 50 % av de totala intakterna for CBRE
Sweden AB. Det forvantas inte att denna situation kommer att férandras under resterande del av
rakenskapsaret 2018. Vi bekraftar att vi inte har nagra intressen i Stendérren eller fastigheterna.

Det arvode som CBRE erhéller for att utféra denna vardering ar ett férutbestamt belopp och ej
kopplat till fastighetens marknadsvéarde.

Vi kanner inte till nagon intressekonflikt i samband med utférandet av detta uppdrag och Stendérren
har bekraftat for oss att inte heller de anser att en intressekonflikt foreligger.

I enlighet med "Red Book" ger vi féljande upplysningar:

CBRE har genomfort mindre véarderingsuppdrag at Stendorren under de senaste 10 aren, inkluderat
vérdering av samma fastigheter som i detta fall under februari 2018.

I enighet med Europeiska kommissionens férordning (EG) Nr. 809/2004 implementering av
Prospektdirektivet, &r vi ansvariga for informationen i denna vérderingsrapport och accepterar
ansvaret for informationen i denna rapport och bekréftar att sa vitt vi kanner till (efter att ha vidtagit
alla rimliga forsiktighetsadtgarder for att sakerstdlla att sa ar fallet) &r uppgifterna i denna
varderingsrapport Overensstammande med fakta och att ingenting ar uteldamnat som skulle kunna
paverka dess innebord. Denna varderingsrapport uppfyller punkterna 128-130 i ESMA uppdateringen
av CESR's rekommendationer for den konsekventa implementeringen av Europeiska kommissionens
forordning (EG) Nr. 809/2004 implementering av Prospektdirektivet.

Med undantag av skyldigheter uppkomna under ovan namnda Férordning (EG) No. 809/2004,
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accepterar vi inga skyldigheter och tar inget ansvar for forlust som dsamkats som ett resultat av eller
uppstatt pa grund av denna vérderingsrapport, vilket enbart ges i syfte att folja bilaga I punkt 23.1 av
Prospektdirektivets reglering, samtycke till inkludering i Prospektet.

Vérderingar och rapporter fran CBRE &r strikt konfidentiella och enbart avsedda for den part som de
riktar sig till for det sarskilda andamal som de avser och inget ansvar av nagot slag accepteras
gentemot tredje part for hela eller del av deras innehall sa som anges i "Ansvar” ovan.

Ingen tillit kan laggas till innehallet i denna varderingsrapport av nagon part fér annat andamal &n i
samband med varderingens syfte.

Varken hela eller delar av denna rapport eller hanvisning till denna, kan ingé i offentliga dokument,
offentlig forklaring, eller offentliggéras pa annat sétt eller muntligen lamnas till tredje part utan ett
skriftligt godkannande av CBRE géllande form och sammanhang for publicering eller utlamnande.

Fore denna vérderingsrapport, eller nagon del av rapporten, beskrivs muntligt/skriftligt till tredje part,
maste CBRE skriftligen godkénna formen och sammanhanget fér publicering eller utlamnande. Sadan
publicering eller utlamnande kommer inte tilldtas om den inte, i forekommande fall innehaller de
férutsattningar som anges i denna Varderingsrapport. For att tydliggéra, sadana godkannanden krévs
oberoende om CBRE anges med namn eller huruvida innehallet i denna rapport kombineras med
andra rapporter.

Nagon reproduktion av, eller referens till, den har rapporten kommer inte att beviljas om denna inte
innehéller tillréckliga referenser till eventuella avsteg fran Royal Institute of Charted Surveyors
vérderingsstandard eller villkoren for vardebedémningen, vilka specificeras i den hér rapporten.
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Med vénlig hélsning,

Daniel Holmkvist

MRICS, Av Samhéllsbyggarna auktoriserad
Fastighetsvarderare

Senior Director

For och pé uppdrag av CBRE Sweden AB

E: daniel.holmkvist@cbre.com

CBRE- Valuation Advisory
T: +46 8 410 187 46
F: +46 8 678 15 23

W: www.cbre.se / www.cbre.com

Med vanlig halsning,

Mattias Kallgren

Av Samhallsbyggarna auktoriserad
Fastighetsvérderare

Associate Director

For och pa uppdrag av CBRE Sweden AB

E: mattias.kallgren@cbre.com
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UPPDRAGETS OMFATINING &
INFORMATIONSKALLOR

Vi har utfort uppdraget baserat pa information tillhandahéllen av Stendérren. CBRE har erhallit
information i form av en hyresgéstlista, med redovisade hyror, vakanser och tillagg, vilka vi har antagit
vara korrekt och heltackande.

Vi har inte fatt tillgang till nagra legala, tekniska- eller miljoutredningar eller rapporter.

Var rapport innehaller en kort sammanstéllning over de fastigheter som legat till grund for
varderingen, se bilaga B.

CBRE besiktigade fastigheterna den 5 juli 2016 .

CBRE har ej matt upp varderingsobjektet utan forlitat sig pa de areauppgifter som tillhandahallits av
Stenddrren. Samtliga areor som omnamns i denna rapport ar approximativa.

Ingen kontroll har utférts av historisk eller nuvarande anvandning av varderingsobjektet eller
intilliggande fastigheter, i syfte att upptacka miljéskador. I denna rapport har antagits att det inte
existerar nagra miljoéskador.

CBRE har inte utfort ndgon undersdkning i historisk eller nutida anvandning av fastigheterna, inte
heller for intilliggande mark i syfte att faststélla risken for fel och har darfor antagit att fastigheterna
ar fria fran fel.

CBRE har inte utfort byggnadsundersékningar, testat installationer, gjort egna markundersékningar,
undersokt byggnadsdelar av trd, delar som tacktes, oexponerade eller oatkomliga delar, eller latit
utféra undersokningar for att fa reda pa om skadliga eller farliga material eller tekniker har anvants,
eller finns i nagon del av varderingsobjektet. Nagon forsékran om att fastigheten &r fri fran fel kan
darfor inte ges.

CBRE har forlitat sig pa utdrag fran FDS och antagit att fastigheten stimmer 6verens med gallande
stads- och/eller detaljplan.

Uppgifter avseende lagfart, upplatelseform och nyttjanderatter har erhallits. Generellt sett har vi
varken gatt igenom eller haft tillgang till alla servitut, nyttjanderatter eller annan liknande
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dokumentation. I de fall dér uppgifter fran servitut, nyttjanderatter eller andra dokument namns ska
det ses som var tolkning av dessa dokument. Det bér dock betonas att ansvaret for tolkningen av
dessa dokument (inklusive relevanta servitut, hyresavtal och bygglov) ligger hos lasarens juridiska
rédgivare.

Nagon kreditupplysning i syfte att underséka hyresgéasternas finansiella stéllning har inte gjorts. Om
hyresgastens finansiella situation varit allmént kand har CBRE tagit hansyn till detta i
vardebedémningen.

VARDERINGSANTAGANDEN

Ett antagande ar enligt bilaga 3 i “Red Book” definierat som: “en forutsattning som antas vara sann”
("ett antagande”).

Antaganden ar fakta eller villkor som paverkar varderingen. Antaganden gérs nar det ar rimligt for
varderaren att godta att ndgot ar sant utan behov av sarskild utredning.

Stenddrren och CBRE bekraftar att vara antaganden ar korrekta sa vitt Stendorren och CBRE é&r
medvetna om. I héndelse av att nagot av dessa antaganden visar sig vara inkorrekt bor vérderingarna
g6ras om. De huvudsakliga antaganden som har gjorts &r angivna i denna Varderingsrapport.

For att tydliggora, gjorda antaganden paverkar inte Gverensstimmelsen med definitionen av Fair
Value och Marknadsvérde enligt "Red Book".

Varje vardering har genomférts enligt definitionen av “Fair Value”, vilket definieras som:

"Det pris som skulle erhéllas vid forséljning av en tillgang eller betalas vid 6verlatelse av en skuld
genom en transaktion mellan marknadsaktorer vid varderingstidpunkten”.

"Fair Value” i redovisningssyfte enligt IFRS motsvarar "Marknadsvérde”, vilket definieras som:

"Det pris som sannolikt skulle betalas/erhallas for varderingsobjektet vid vardetidpunkten mellan en
villig képare och en villig séljare utan partsrelationer efter ordentlig marknadsféring och dar bada
parter varit valunderréattade, agerat rationellt och utan tvang.”

Vérderingen representerar den siffra som skulle aterfinnas i ett hypotetiskt kdpekontrakt pa
varderingsdagen. 1 varderingen har ingen hansyn tagits till eventuella transaktionskostnader eller
skatter som kan uppkomma vid avyttring. Forvarvskostnader har ej beaktats i varderingen. Véardena &r
angivna utan avdrag for stampelskatt.

Ingen hénsyn har tagits till internhyreskontrakt eller internavtal, inte heller inteckningar, skuldebrev
och liknande avgifter.

Bidrag fran stat och Europeiska Gemenskapen har inte beaktats.

I varderingen har ingen hansyn tagits till eventuella transaktionskostnader eller skatter som kan
uppkomma vid avyttring.
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Varderingen reflekterar inte kdparens lagstadgade- och andra normala férvarvskostnader.

Vi har inte blivit underrattade om huruvida fastigheterna ar foremal for moms.

Alla ekonomiska siffror i denna rapport ar exklusive moms.

Utgdende bruttohyror i denna rapport &r den hyra som betalas enligt hyreskontraktet. Utgédende
bruttohyror omfattar ocks3, i forekommande fall, omsattningsbaserade hyror och hyrestillagg.

I de fall det varit lampligt har butiks- och showroomfronter betraktats som en del av byggnaden.
Byggnadstillbehdr sdsom hissar, rulltrappor, centralvdrme och andra normala installationer har
behandlats som en del av byggnaden och ingar i varderingarna.

I avsaknad av uppgifter om motsatsen har féljande antagits:

(a) varderingsobjektet belastas inte av miljoskuld och paverkas inte betydligt av existerande eller
kommande miljélagstiftning;

(b) samtliga aktiviteter som utfors pa varderingsobjektet och regleras i miljlagstiftning finns det
erforderliga tillstand for, utgivna av korrekt myndighet.

Vi har antagit att det finns en energideklaration for fastigheten i enlighet med lagen om
energideklaration.

I avsaknad av uppgifter om motsatsen har féljande antagits:

(@) det finns inga onormala markfoérhéllanden eller fornlamningar som markant kan péverka
nuvarande eller framtida anvandning, projekt eller vérde av varderingsobjektet;

(b) varderingsobjektet &r fri fran rota, insektsangrepp samt strukturella eller latenta fel;

(c) inga idag kdnda skadliga eller farliga material, eller ifrdgasatta tekniker, inklusive men inte
begransat till kompositpaneler, har anvénts vid byggnationen, renoveringar eller
tillbyggnationer av vérderingsobjektet, och

(d) installationerna, inklusive tillhérande kontrollanordningar och programvaror ar i
funktionsdugligt skick och felfria.

Om inget annat framgér av rapporten, och i avsaknad av uppgifter om motsatsen, har féljande
antagits:

(a) varderingsobjektet atnjuter en lamplig upplatelseform som gér att marknadsféra och ar fri
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fran belastningar och begransande villkor,

(b) alla byggnader har uppférts i enlighet med byggnadslov och atnjuter permanent bygglov
eller erforderliga lov fér nuvarande anvandning;

(c) véarderingsobjektet paverkas inte i nagon hogre grad av detaljplane- eller vagforslag;

(d) samtliga byggnader uppfyller relevanta lag- och lokala myndighetskrav, inklusive byggnad,
brand-, halso- och sékerhetsbestammelser;

=z

endast mindre eller ovésentliga kostnader kan bli aktuella om foréandringar eller
modifieringar ar nddvandiga for att nyttjarna av varje varderingsobjekt ska folja relevant
lagstiftning om handikappanpassning.

(f) det finns inga forandringar utférd av hyresgast som vasentligt kommer att paverka den hyra
som kan uppnas efter omfoérhandling eller hyreskontraktets utgang;

() hyresgasterna kommer att uppfylla de skyldigheter de atagit sig under nuvarande
hyreskontrakt;

=

det finns inga restriktioner eller andra inskréankning i hyresavtalen som péverkar vérdet
negativt;

(i) i forekommande fall, tillstdnd att Gverlata varderingsobjektet kommer inte att forvagras av
hyresvarden/fastighetségaren, och

() alla lokaler som &r outhyrda eller uthyrda till férvaltningen blir vid en hypotetisk forséljning
tillgéngliga for uthyrning.
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KOMMUN FASTIGHETSBETECKNING ADRESS UPPLATELSEFORM

Botkyrka Varvet 1 Fagelviksvagen 18-20 Aganderatt

Stockholm Flygeleven 2 Fraktflygargatan 12, 16-18, Tomtratt
Horisontvagen 22-26

Stockholm Skrubba 1:2 Skrubba Allé 20-24, 30-36, Aganderatt
30X, 40-44

Taby Sotaren 1 Propellervagen 4A-B, 6A-B, Aganderatt
8A-B, 10-12

Botigria  Vavet Lo%a Pk i 4 T4 1w W 124 d00e
Botnea  weverd ALy _ T
Amchoir Flygrievenl L0 uame wmy - - 18 ToaT i o A o 154 00
e FEE [1E L] xn g asmh El]
teckbole dhnbibe 1l (VARG o & o
Tiby Aotwen | 1 1788 Al - - T8 18 bl . - 1 1% oo

[P TeT ey T P
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Bilaga C vecklingsfastigheter

DEL AV UPPLATELSEFORM DETALJPLANELAGD BYGGRATT MARKNADSVARDE FASTIGHETSANDAMAL
FASTIGHET MARK (KVM) (KVM) (TSEK)

Varvet 1 Aganderatt 3000 2050 7 400 Industri/Lager/Kontor

Detaljplanen for Varvet 1 i Botkyrka kommun vann laga kraft per den 2017-01-24. Varvet 1 ges méjlighet till avstyckning fér industri-/lager-/ kontorsandamal
med minsta fastighetsstorlek om 3 000 m? TA. Detaljplanen medger byggratt om 2 050 m? (BTA) inom planomradet.

DEL AV UPPLATELSEFORM  EJ DETALJPLANELAGD BYGGRATT MARKNADSVARDE FASTIGHETSANDAMAL
FASTIGHET MARK (KVM) (KVM) (TSEK)
Skrubba 1:2 Aganderatt 50000 - 15 600 -

Planarbete pagar sedan en tid. I dagslaget &r det inte utrett hur mycket de cirka 50 000 m? (TA) kan komma att rendera ut i vad det galler byggratter.
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Huvudutlatande - Nordier Property Advisors

Huvudutlatande

NOrdle
Property
ACVISOTrS
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Sal

Uppdrogsgivare
Av Stenctman Fastighater AS, ganam Magnus Sunded, har Nordier Froperty Advisars AB arhailt upparopet att
Eeatma markr avn

Varderingsobjekt
47 sostighesarwardarngscbiekt | Svenga, o blogd vardelsia.

Vardetidpunkt

Vardaingama hor ganormites undar &r 2017, fanutom Uppionds-Bre Jursta 3.8 som har gancmiarns undar
januar 2018. Vardaticpunkt vasenar, se biaga | VaIdasammanstaining 131 specifka vardetdeunkier.

Syfte och typ av varderare
Vardataedamningen gors infdr bokdut/rediontning
Vardaingan utfaes som en axdem windening.

Argwarig vardenane 1o LpRAIDget &r Tamas Nyskam MIICS. Norckar Inbypar att wardaringsmannan har ratt
kvalfkationer samt en HNACKIgH god Mannadiannedam 16 det akuala typeiapat och manknaden fee att
kunna utftea &n kvalicerad wWirdanng ov dat ckiuslio abjekiet.

Generella forutsatiningar

Vi Tingoma g 0 VO avsar 5ok, P erhdlan nfarnation $4n fassghatsdgaren.
MNagan namare koesral uttwsr en alman dmighatkcoral hor inte LMAs Inom aman fir detia upparog.
Om NAgen sohuEPgit aler WrderngsISAsatnng som wirdenngen grundas £A viar g wara feiakig bée
wandarngan uttdncs igan utidn dan rktiga infomaticnen.

Far upediaget gaier | SuTigh E4agaa "ARMANNG vIlkor 6 virdeutatonsa” om of annat famgér nadan.

Sarskilda forutséttningar

Upplonds-Bro Jursta 3.8 har vardarats undar [anuar 2018 ach hor virdaticiounkt &r 2018, vilkat skillar sig mot
Awriga 44 varcarngsoblakt.

Sedar windanngy fema for o, Qor 4 cbjakisniva.

Intressekonflikt

Norddar kanner iInte il ndgon intressekonfii? | somband Mad detta uppdrog. De totola intakdama hén
uepdrogsghvaren (ech andra bolog INom samma kancem), Ndusva anvodet 1 det hir upodioget,
undierstiper 5.0 % av g 1otala intaktama 1 Norder Froperty Acvions AB.

Skyldigheter mot andra Gn uppdragsgivaren
Inrahdset | éroraet med Téogor 1hdr upparagsgvaren och o korficentiell mot cla
andia Inget arevar tas mat ndgon Tade part 1o vare $g hathetan eler delar av Ipparten.

Véarderingsstandard
Danna vandarng & uppEedtiod | enighat med VEC I wia wiara avan ot
har 1ol Samhalsopegamas atkka 1egler.

Nordier
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Totolt marknadsvarde

Mad $utsattningar och vilkor som O prackerada | detta utidtande samt | de indvidusda
wirdarngatdiondena beatms det totola mannadeaarcet 1oe ca 47 sostighesamavardarnngsabiakian som
uepdraget avsar upegd il

Maknocevtede 2017
TVAMILJARDSEXHUNDRAELVAMILIONER
FYRAHUNDRATUSEN KRONOR

2611 400 000 KRONOR

Maorknodsvwiediats fdidaining par fostighet vardarngsobiakt samt reckaal framgér av
wandasammarshainingan.

Stacknheim, 2018.03-19

/M -
Tamas Nyswém MRACS & Gussow Sagraidt
AL TOADARAL L M A

ALwTon: ®
PASTIRETIVARD LR ARE PASTIRRETIVARO LR ARE
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BILAGA | VARDESAMMANSTALLNING

Fastighetsbeteckning

Jarfélla Veddesta 2:53 Aganderatt 11 566 182 000 15736 5.75% 589%  2017-06-30 2017-05-03
Jarfalla Veddesta 2:54 Aganderéitt 1382 34000 24 602 5,50% 574%  2017-06-30 2017-05-03
Knivsta Osthamra 4:33 Aganderéitt 5000 25 500 5100 7.50% 7.77%  2017-06-30 2017-05-05
Taby Hangaren 1 Aganderéitt 3245 37 000 11402 6,65% 6.96%  2017-06-30 2017-05-03
Taby Linjalen 63 Aganderéitt 2200 40 000 18182 6.25% 6,55%  2017-06-30 2017-05-05
Taby Passaren 1 Aganderéitt 3616 45000 12 445 6.25% 585%  2017-06-30 2017-05-03
Upplands-Bro Viby 19:13 Aganderéitt 2700 38000 14074 6,25% 6,47%  2017-06-30 2017-05-05
Upplands-Bro Viby 19:27 Aganderéitt 2766 27 000 9761 6.75% 6,19%  2017-06-30 2017-05-05
Upplands-Bro Viby 19:28 Aganderditt 2950 26 000 8814 6,50% 6,07%  2017-06-30 2017-05-05
Upplands-Bro Viby 19:30 Aganderéitt 2200 49 000 22273 6.75% 5,60%  2017-06-30 2017-05-05
Upplands-Bro Viby 19:66 Aganderatt 960 40000 41667 7,25% 066%  2017-06-30 2017-05-05
Uppsala Boldndemna 35:4 Aganderéitt 1885 32000 16976 6,25% 6,54%  2017-06-30 2017-05-05
Uppsala Boléndema 35:5 Aganderéitt 994 21 000 21127 6.25% 6,57%  2017-06-30 2017-05-05
Uppsala Danmarks-S&by 14:2 Aganderdtt 1251 24 500 19 584 635% 661%  2017-06-30 2017-05-05
Uppsala Husbyborg 12:5 & 12:6 Aganderéitt 2462 31000 12591 6,60% 7.04%  2017-06-30 2017-05-05
Uppsala Arsta 72:4 Aganderéitt 1997 39 000 19 529 6,25% 6,55%  2017-06-30 2017-05-05
Uppsala Arsta 72:5 A 1304 27 000 20 706 6,25% 6,58%  2017-06-30 2017-05-05
Vallentuna Bdlista 5:133 2008 29 500 14 691 6.50% 6,84%  2017-06-30 2017-05-03
Vallentuna Olhamra 1:60 Aganderéitt 2158 21 500 9963 7.10% 6,16%  2017-06-30 2017-05-03
Botkyrka Tegelbruket 1 Aganderéitt 21999 400 000 18183 7.00% 246%  2017-12-31 2016-09-27
Eskistuna Gronsta 2:55 A 20935 64000 3057 7.50% 2,16%  2017-11-30 2017-11-24
Flen Bolmangen 1 Aganderatt 8747 31000 3829 7.75% 7.37%  2017-12-31 2017-11-24
Flen Sagaren 2 Aganderéitt 1096 5900 5383 7.00% 6,67%  2017-12-31 2017-11-24
Flen Oja 1:65 A 8676 22000 2536 10,00% 6,32%  2017-12-31 2017-11-24
Jarfalla Jakobsberg 18:30 1296 25 500 19 676 6.50% 676%  2017-12-31 2017-12-07
Jarfélla Séby 4:1 2153 40 000 18579 6.25% 6,00%  2017-12-31 2017-12-07
Jarfélia Veddesta 2:43 18 982 325000 17121 6,75% 6,15%  2017-11-30 2017-05-03
Kungsér Amaturen 5 Aganderéitt 9476 22000 2322 10,00% 7.74%  2017-12-31 2017-11-24
Sédertdlie Amnds 5:23 Aganderéitt 14 691 91000 6194 7.75% 7.13%  2017-12-31 2016-02-03
Sédertdlie Amnds 5:24 Aganderéitt 9303 54000 5805 8,50% 378%  2017-12-31 2016-02-03
Upplands Véasby Grimsta 60:2 Aganderéitt 2955 56 000 18951 6,00% 6,18%  2017-12-31 2017-12-07
Upplands-Bro Omds 1:14 Aganderéitt 4783 113000 23625 6.50% 6.55%  2017-12-31 2017-12-07
Enkdping Romberga 23:17 Aganderatt 1729 10000 853 7.00%  187,66%  2017-04-30 2017-04-05
Stockholm Blixtlampan 1 Tomtratt 5841 62000 10615 6,80% 5.66%  2017-09-30 2017-10-04
Stockholm Blixtljuset 14 Tomtr&att 932 20 000 21 459 6.75% 6,93%  2017-09-30 2017-10-04
Stockholm Brénberget 2 Tomtratt 2551 36 000 14112 6.25% 519%  2017-09-30 2017-10-04
Stockholm Diamantsliparen 2 Tomtr&tt 1405 22 500 16014 6,50% 4,85%  2017-09-30 2017-10-04
Stockholm Filmremsan 1 Tomtratt 3795 33000 8696 7.15% 3.63%  2017-09-30 2017-10-04
Stockholm Filmremsan 2 Tomtr&att 3846 28 500 7410 7.25% -0,49%  2017-09-30 2017-10-04
Stockholm Filmremsan 9 Tomtratt 7670 79 000 10 300 7.05% 672%  2017-09-30 2017-10-04
Stockholm Fotocellen 2 Tomtr&tt 4333 84000 19 386 5.25% 505%  2017-09-30 2017-10-04
Stockholm Fotocellen 5 Tomtr&att 3150 31000 9841 7.05% 7.04%  2017-09-30 2017-10-04
Stockholm Stillbilden 6 Tomtr&att 3558 32000 8994 7.05% 5.47%  2017-09-30 2017-10-04
Stockholm Hofors 1 Tomtratt 2405 37000 15385 6,25% 7.03%  2017-06-30 2017-06-14
Botkyrka Fysikern 1 Aganderéitt 2929 37 000 12632 7.00% 525%  2017-12-31 2017-02-27
Upplands-Bro Jursta 3:8% Aganderéitt 6300 69 000 10952 6.75% 601%  2018-01-31 2018-01-19
sédertéilie Amnds 5:20, 21, 22, 25 & 26 Aganderéitt 30 000 12 000 400 2017-12-31 2016-02-03
SUMMA 268180 2611400 9737

*Observera att vérdetidpunkt fér detta vérderingsobjekt skilfer sig frén Svriga
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Varderingsintyg - JLL

(O)n10s

Jones Lang LaSalle Holding AB
Birger Jarlsgatan 25

Box 1147

111 81 Stockholm

Sweden

Tel +46 (0) 8 453 50 00

www jllisweden.se

Varderingsintyg

JLL vérdering har pa uppdrag av Stendérren Fastigheter AB, genom Magnus Sundell, fatt i uppdrag att
genomfdra en marknadsvérdering av fastigheterna Sollentuna Traversen 14 och Sollentuna Traversen 15
per vardetidpunkt den 30 april 2017.

Fastigheten Sollentuna Traversen 15 har under november 2016 besiktigats av representant fran JLL.
Fastigheten Sollentuna Traversen 14 har e] besiktigats. Sollentuna Traversen 14 och Sollentuna Traversen
15 &r upplatna med dganderétt.

Vid tillampning av Europeiska kommissionens férordning nr 809/2004 implementering av Prospectus
Directive, ar vi ansvariga fér denna vérderingsrapport och har kontrollerat att, sa vitt vi vet (vidtagit stor
omsorg for att sakerstélla att sa ar fallet), informationen i denna varderingsrapport ar i enlighet med de
faktiska underliggande forhallandena och att ingenting ar utelamnat som skulle kunna péverka dess
innebdrd. Varderingsrapporten uppfyller kraven i punkt 128-130 i ESMA:s uppdatering av CESR:s
rekommendationer for ett konsekvent genomférande i Europeiska kommissionens forordning nr 809/2004
gallande genomfdérandet av Prospectus Directive.

Vardebedomningen grundar sig pa en kassaflodesanalys i kombination med en byggrattsvardering som
viktats in i det ssmmantagna vardet. Antaganden avseende framtida kassafléden samt byggrattspotential
har gjorts utifran en analys av féljande parametrar:

e Nuvarande hyror i befintliga byggnader

e Marknadsmassiga hyror avseende vérderingsobjekten vid kontraktstidens slut
o Befintligt géllande hyreskontraktsvillkor

e Bostadsrattspriser for nyproducerade bostadsratter

e Drift- och underhallskostnader for liknande fastigheter

e Ortsprisinformation fran av JLL lagrad marknadsinformation

Utifrdn analysen av ovan angivna vardepaverkande parametrar har kassafloden och restvarden vid
kalkylperiodens slut diskonterats med en bedémd kalkylrénta. Véardepaverkande parametrar som anvénts
i varderingarna motsvarar JLL:s tolkning av hur en investerare och andra aktérer pd marknaden resonerar
och verkar. Summan av kassaflédet och restvardet plus del av 6vervardet mellan byggrattsvardet och
forvaltningsvardet for fastigheterna tillsammans svarar for beddomt marknadsvérde.
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Den generella utvecklingen pa Svenska fastighetsmarknaden under 2016 och 2017 har av flera anledningar
utvecklats positivt. En bidragande faktor &r sdnkta avkastningskrav, dérigenom 6kade underliggande
fastighetsvarden, bland investerare pa grund av det allmanna lagranteldge som rader. Bland de segment
som presterat battre, relativt sett andra kategorier ar forvaltningsfastigheter med bostadspotential. Nagra
av anledningarna till en 6kad aptit fér konvertering av befintliga férvaltningsfastigheter till bostadsratter
ar det hoga prislaget pa bostadsratter i kombination med stark efterfragan.

P& begéran intygar vi hdrmed att de bedémningar som gjorts av JLL utgor totalvdrdet av den sammansatta
portfélien (2 varderingsobjekt), vilket motsvarar avrundat 53 400 000 (Femtiotre miljoner
fyrahundratusen) kronor.

53400000
(Femtiotre miljoner fyrahundratusen kronor)
Stockholm den 24 april 2017

Jones Lang LaSalle Holding AB

Patrik Lofvenberg

Chef vardering, Sverige
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ADRESSER

BOLAGET
Stendodrren Fastigheter AB (publ)

Strandvigen sA

114 51 Stockholm
Telefonnummer: +46 8 12 13 17 00
www.stendorren.se

LEGAL RADGIVARE TILL BOLAGET
Advokatfirman Vinge KB

Smélandsgatan 20
111 87 Stockholm

REVISORER
Ernst & Young AB

Jakobsbergsgatan 2.4
Box 7850
103 99 Stockholm

Ingemar Rindstig

Jakobsbergsgatan 24
Box 7850
103 99 Stockholm
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