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ARET | KORTHET i

Aret i korthet

Forvaliningsresultatet 6kade med 35 % till 703 (521) miljoner kronor.

Kassaflidet fran den lopande verksamheten fore fordndring av rorelsekapital ikade
med 37 % till 585 (426) miljoner kronor.

Intdkterna 6kade med 19 %

Hyresintikterna 6kade med 19 % till 1 093 miljoner kronor
(919 miljoner kronor féregdende &r). Hyresintikterna paverka-
des positivt av fastighetsférviry, intiktshéjande investeringar
i befintligt fastighetsbestind samt indexjustering av hyres-
intikter i Finland.

Forvaltningsresultatet 6kade med 35 %
Forvaltningsresultatet ckade med 35 % till 703 (521) miljoner
kronor varav 178 (79) miljoner kronor fran joint ventures.
Forvaltningsresultatet har frimst okat till foljd av fastighets-
investeringar samt resultatandelar frin joint ventures. For-
valtningsresultatet per stamaktie efter utspidning 6kade med
37 % till 3,73 (2,73) kronor.

Fastigheter omvarderades med 687 miljoner kronor
Fastigheterna omvirderades med 687 (134) miljoner kronor
varav 246 (2) miljoner kronor avsig fastigheter i joint ventu-
res. Virdeutvecklingen for Sagax fastigheter i Sverige uppgick
till 412 miljoner kronor och for fastigheterna utomlands till
24 miljoner kronor. Marknadsvirdet pd Sagax fastigheter
uppgick till 13 428 (10 825) miljoner kronor vid arsskiftet.
Direktavkastningen uppgick till 7,6 % (7,7 %) under 2014.

Raéntederivat omvarderades med
—485 miljoner kronor
Omvirdering av rintederivat paverkade resultatet med —485

(265) miljoner kronor, varav —226 (68) miljoner kronor till

foljd av omvirdering av rintederivat i joint ventures. Omvir-
deringarna har skett till fljd av att marknadsrintorna sjunkit
under &ret.

Arets resultat efter skatt uppgick till

747 miljoner kronor

Arets resultat efter skatt uppgick till 747 (777) miljoner kro-
nor, motsvarande 4,01 (4,40) kronor per stamaktie.

Sagax nettoinvesterade 1 863 miljoner kronor

Sagax nettoinvesterade under dret 1 863 (1 169) miljoner kro-
nor i fastigheter. 46 fastigheter forvirvades och tre fastigheter
avyttrades.

Kassaflodet 6kade med 37 %

Kassaflodet frin den 16pande verksamheten fore férindring av
rorelsekapital 6kade med 37 % till 585 (426) miljoner kronor
motsvarande 2,99 (2,12) kronor per stamaktie.

Foreslagen utdelning

Styrelsen féreslar en utdelning per stamaktie om 0,80 (0,55)
kronor. Styrelsen foreslar dven en utdelning om 2,00 (2,00)
kronor per preferensaktie med kvartalsvis utbetalning om
0,50 kronor.

Nyckeltal i urval

2014 2013 2012 2011 2010
Forvaltningsresultat per stamaktie, kr 3,73 2,73 2,15 2,06 1,80
Forandring sedan féregaende ar, % 37 27 4 14 23
Resultat per stamaktie, kr 4,01 4,40 1,84 0,32 2,90
Utdelning per stamaktie, kr (2014 foreslagen) 0,80 0,55 0,43 0,36 0,27
Utdelning per preferensaktie, kr (2014 féreslagen) 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00
Fastigheternas marknadsvarde, Mkr 13428 10 825 9396 8961 7 535
Uthyrningsbar area, tusental kvadratmeter 1634 1336 1159 1144 1024
Fastigheternas direktavkastning, % 7,6 7,7 7,8 7,7 8,1
Hyresduration, ar 8,2 8,0 8,4 7,9 8,6
Beldningsgrad, % 59 60 62 68 67
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Sagax i korthet

Sagax dr ett fastighetsbolag med afféirsidé att investera i kommersiella fastigheter
friimst inom segmentet lager och ldtt industri. Sagax fastighetsinnehav per 31 december
2014 uppgick till 1 634 000 kvadratmeter fordelat pd 184 fastigheter. AB Sagax (publ) dr
noterat pd Nasdaq Stockholm Mid Cap.

FASTIGHETSBESTANDET

Den 31 december 2014 omfattade fastighetsbestandet 184

(141) fastigheter med en uthyrningsbar area om 1 634 000

(1 336 000) kvadratmeter. Tyngdpunkten i bestdndet finns i
Stockholmsregionen dit 40 % (45 %) av hyresvirdet och 42 %
(46 %) av marknadsvirdet ir koncentrerat (se diagram nedan).
Det sammanlagda hyresvirdet och kontrakterade drshyran
uppgick till 1 267 (1 051) respektive 1 193 (971) miljoner
kronor vid drets utgidng. Detta motsvarar en ekonomisk
uthyrningsgrad om 94 % (92 %).

KUNDER

Sagax hade 527 hyresavtal vid drets utgdng. Den genomsnitt-
liga aterstdende I6ptiden pa hyresavtalen uppgick till 8,2 (8,0)
ar. De tio storsta kundernas sammanlagda arshyra motsvarade
cirka 43 % av Sagax kontrakterade arshyra uppdelat pa 58
separata avtal. Den genomsnittliga aterstdende 16ptiden for
dessa hyresavtal uppgick till 10,5 &r. Sagax har manga stora
vilrenommerade foéretag som hyresgister. 90 % av hyresintik-
terna erhilles fran stat, kommun eller féretag som omsitter
mer dn 100 miljoner kronor per 3r.

FINANSIERING

De rintebirande skulderna uppgick till 8 525 (7 032) mil-
joner kronor med en genomsnittlig rinta om 4,1 % (4,4 %)
vid arets slut. Belaningsgraden uppgick till 59 % (60 %) och
rintetdckningsgraden till 260 % (240 %), se utvecklingen i
diagrammet nedan. Rénte- och kapitalbindning uppgick till
3,0 (3,7) respektive 3,2 (3,5) ar.

Sagax finansiella kostnader 2014 uppgick till 366 (313)
miljoner kronor motsvarande 64 % (64 %) av bolagets sam-
manlagda kostnader fére virdeférindringar och skatt. Sagax
rintekinslighet dr 18g. Vid &rsskiftet skulle en férindring av
det allminna rinteldget med +/- 1,00 procentenhet férindrat
Sagax upplaningskostnad med —/+ 33 miljoner kronor under
det kommande aret, motsvarande —/+ 4 % av det prognostice-
rade forvaltningsresultatet for 2015.

AKTIERNA

Sagax har tre aktieslag, stamaktier av serie av A och B samt
preferensaktier. Alla tre aktieslagen dr noterade pa Nasdaq
Stockholm, Mid Cap. Bolaget hade vid &rets utging 7 545
(7 237) aktiedgare. Sagax borsvirde uppgick till 8 965

(5 465) miljoner kronor vid 4rets utging.

Forvaltningsresultatet 2014 per stamaktie efter utspid-
ning uppgick till 3,73 (2,73) kronor, vilket jimfért med aktie-
kursen fér B-aktien vid 4rets utgdng motsvarade en multipel
om 11,8 (8,9).

Eget kapital per stamaktie efter utspidning uppgick till
17,44 (13,40) kronor vid arets slut. EPRA NAV per stamaktie
uppgick till 27,23 (19,05) kronor. For definition av nyckel-
talen, se sidan 132. Aktiekursen for B-aktien vid periodens
slut var 252 % (181 %) av det egna kapitalet per stamaktie och
162 % (127 %) av EPRA NAV per stamaktie.

Fastigheternas marknadsvarde

Ovrigt 7 % (964 Mkr)

Ovriga Finland 11 %
(1 475 Mkr)

Stockholm

Ovriga Sverige 21 % 42 % (5 691 Mkr)

(2 744 Mkr)

Helsingfors 19 %
(2 554 Mkr)

Affarsidé, mal och strategier, se sidan 6.
Fastighetsbestandet i sammandrag, se sidan 18.
Finansiering, se sidan 42.
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Sagax utveckling

SAGAX UTVECKLING

Sagax stamaktier har haft en gynnsam utveckling sedan bolaget inledde
sin fastighetsverksamhet 2004.
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M sagax [ Carnegie Real Estate Index
B Sagax (Totalavkastning) B SIX Real Estate (totalavkastning)
1) Sagax B-aktie upptogs till handel den 4 april 2013. Tidigare kurs har berdknats genom att tidigare kurs fér A-aktien delats med 11.
Fondemissionsvillkoren var 10 B-aktier for varje A-aktie.
2006 2007 2008 2009 2010
Under 2006 emitterades Den 8 oktober noterades Den finansiella oron i om- De finansiella marknaderna 50 % av aktierna i Sagax
bolagets forsta preferens- bolagets aktier p& OMX varlden medforde kraftigt borjade aterhdmta sig efter  joint venture Soderport
aktier. Emissionslikviden Nordiska Bors Stockholm fallande borskurser och fal-  oron under 2008. Sagax forvarvades. 1,1 miljarder
skapade utrymme for fort- (Small Cap) efter att tid- lande vérden pa fastigheter.  fortsatte sin tillvaxt, forvalt-  kronor nettoinvesterades
satt tillvaxt. Fastighetsfor- igare ha handlats pa First Aven marknadsréntorna foll - ningsresultatet steg med i fastigheter. Sagax gav ut
varv for 1,1 miljarder kronor ~ North. 1,7 miljarder kraftigt. 29 % jamfort med 2008. sitt forsta obligationslan,
fordubblade koncernens kronor nettoinvesterades 250 miljoner kronor.
storlek. i fastigheter.
2011 2012 2013 2014
I januari 2011 flyttades handeln med  Under 2012 refinansierades ett lan Under 2013 emitterades bolagets Hyresintakterna oversteg en miljard
Sagax aktier till Mid Cap-listan pa om 4,2 miljarder kronor i fortid forsta B-aktier. 1,2 miljarder kronor  kronor. 1,9 miljarder kronor netto-
NASDAQ OMX Stockholm. Mark- samtidigt som en nyemission av pre-  nettoinvesteras i fastigheter. Sagax investeras i fastigheter. Sagax
nadsrantorna borjar ater att falla ferensaktier om 376 miljoner kronor ~ forvarvade 15 % av aktierna i Hemso  6ppnade kontor och forvéarvade den
efter att ha stigit under 2010. genomfordes. Sagax positionerades  Fastighets AB. forsta fastigheten i Paris. Historiskt
for fortsatt tillvaxt. laga rantenivaer.
Eget kapital Forvaltningsresultat och kassaflode
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Aktien och dgarna, se sidan 58. «(Liswier
Flerarsoversikt, se sidan 80.
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B VD HAR ORDET

Vd har ordet

BASTE AKTIEAGARE,

Repetitio Est Mater Studiorum

De senaste dren har jag dgnat en del av VD-ordet till att redo-
gora for Sagax affirsmodell pd enklast méjliga sitt. I &r ar
inget undantag. Sagax affirsmodell ar féljande:

Sagax ir fokuserat pé ett litet segment som utgor cirka
10 % av fastighetsmarknaden; fastigheter for lager och litt in-
dustri, vilket karaktiriseras av begrinsad hyrespotential men
hog stabilitet. Sagax har varit verksamt inom detta segment i
manga 3r. Verksamheten har sedan starten visat god 16nsam-
het och positivt kassaflode. Bolaget investerar allts3 i fastig-
heter som genererar stabila driftnetton och vars huvudsakliga
avkastning forvintas skapas i form av l6pande kassaflode (vi
forlitar oss alltsd inte pé stigande virden). Vi forvaltar fastig-
heterna med ett mycket ldngsiktigt perspektiv.

I tilligg till var direktigda fastighetsportfslj har Sagax
igande i tvd joint ventures; 50 % av Séderport som ir foku-
serat pd kommersiella fastigheter frimst inom lager och litt
industri och 15 % av Hemso som ir fokuserat pa samhillsfas-
tigheter.

For 2014 kan vér affirsmodell schematiskt beskrivas en-
ligt foljande: Fastighetsportféljen genererade 7,6 % avkastning
vilken finansierades med 63 % langfristiga 14n som kostade
4,1 % i rinta. Detta innebir att 2,6 procentenheter av avkast-
ningen gick till [anens rintekostnader. De &terstdende 5,0
procentenheterna av den l6pande avkastningen tillfaller aktie-
dgarna. Denna del av verksamheten skapar 13,5 % lopande
avkastning pa aktieigarnas kapital.

Dirutover paverkades avkastningen pa eget kapital av
kostnaderna for Sagax centrala administration och forvalt-
ningsresultatet frdn vara joint ventures, vilket netto bidrog
med +2,4 procentenheter. Sammantaget nar siledes Sagax
sitt avkastningskrav om 15 % avkastning pa eget kapital utan
beaktande av fastigheternas virdeforindring, vilket utvecklas
nedan.

Riskerna i verksamheten bestér i huvudsak av att vi kan
missbeddma stabiliteten i en fastighets driftnetto eller kost-
naden for, eller tillgdngen till, 1dngfristig finansiering. Vi
anstrianger oss for att hantera riskerna som ir kopplade till
driftnettot genom att noga vilja vira investeringar, diversi-
fiera intikterna och teckna ldnga hyresavtal. Vi hanterar vira
finansiella risker genom att kapital- och rintebinda bolagets
finansiering for flera r framdver och genom att ha goda likvi-
ditetsreserver.

Som tur ir Sagax verksamhet inte mer komplicerad in
si. Sagax ir inte beroende av vinster fran fastighetshandel,
byggverksamhet eller projektutveckling. Sagax kan siledes

undvika de rérelserisker som sddana verksamheter medfor
och dnd4 ha goda férutsittningar att kunna generera en god
avkastning pa ert kapital.

God totalavkastning

Aven om Sagax affirsmodell inte bygger p4 stigande fastig-
hetsvirden s& gor bolaget givetvis sitt absolut bista for att
skapa en positiv virdeutveckling i tilligg till den l6pande
avkastningen. Utéver alla de 16pande férvaltningsitgirder som
vidtas i detta syfte har Sagax investerat 1,2 miljarder kronor

i sitt fastighetsbestdnd under de senaste fem aren for att for-
ddla detsamma.

Under 2014 uppgick fastighetsportféljens totalavkast-
ning, det vill siga summan av fastigheternas direktavkastning
(7,6 %) och virdeforindring (3,8 %) utan hinsyn tagen till be-
laning, till 11,6 %. Detta motsvarar mer dn 1 000 baspunkter
i riskpremie i férhallande till den riskfria langrintan.

Trots att detta ir en hog riskpremie ir totalavkastningsni-
van inget anmirkningsvirt utfall for Sagax. Under de senaste
tio dren har Sagax totalavkastning uppgatt till 10,2 % per &r,
varav 82 % tillfallit igarna i form av direktavkastning, vilket
kan jimféras med marknadens genomsnittliga totalavkastning
om 8,2 %.

Under de senaste tio dren har totalavkastningen som lagst
varit 4,2 % (2009) och som hégst 19,4 % (2007). Detta ér
enligt min bedémning en attraktiv avkastning sett till verk-
samhetens relativt ldga operationella risk och i férhéllande till
bolagets rintekostnad som varierat mellan 4,1 och 5,2 % under
samma period. Vidare medfér den stora andelen 16pande av-
kastning (6ver 80 % av totalavkastningen) ett ligt beroende av
virdedkningar.

Stabil intjaning
En central utgdngpunkt i Sagax affirsidé ir att sivil hyror
som uthyrningsgrader for lokaler for lager och litt industri
ir mycket stabila. Sagax forvaltningsstrategi bygger pa att
acceptera ligre hyresnivier om istillet lingre avtalstider kan
erhéllas. Investeringsstrategin bygger pé att hyresgisternas
kreditvirdighet har en stor och utanfér storstadsregionerna
avgdrande betydelse.

Av de senaste tio drens verksamhet som noterat bolag kan
vi konstatera att antagandena om hyresniviernas och uthyr-
ningsgradernas stabilitet tycks vara korrekta. Volatiliteten i
de inflationsjusterade hyrorna i Sagax portf6lj och i bolagets
marknader i stort har varit nistintill obefintlig trots flera
mycket olika konjunkturer under den perioden. Hyresgisterna
tycks dven ha en 13g benigenhet att avflytta. Under de senaste
fem dren har exempelvis endast 3,5 % till 2,0 % av bolagets
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arliga hyresvirde omsatts. Detta dr en mycket 13g omflyttning
och innebir att endast ett fital procentenheter av intikterna
méste ersittas varje ar fér en bibehallen intjining.

God lokalefterfragan

Den ekonomiska uthyrningsgraden har under perioden 2010-
2014 som lidgst uppgatt till 92 % (&r 2013) och som hogst till
94 % (ar 2010 och 2014). Uthyrningsgraden ckade séledes
med 2 procentenheter under 2014.

Utgdende vakansvirde vid drets slut uppgick till 74 mil-
joner kronor vilket var en minskning med 6 miljoner kronor
fran foregdende 4r trots att vakansvirdet stigit med 5 miljoner
kronor till f5ljd av férvirv av vakanta lokaler.

Det justerade vakansvirdet, som dven tar hinsyn till bade
kidnda framtida avflyttningar som uthyrningar, 6kade dock
under 2014 fran 84 till 90 miljoner kronor varav 5 miljoner
kronor dr hinférligt till férvirv. Vi upplever fortsatt god
efterfrigan pé vara lokaler och jag forvintar mig en i princip

oférandrad uthyrningsgrad under 2015.

Finansiering

Utover fastigheternas avkastning dr bolagets tillging till och
kostnad fér 1dnefinansiering en central friga for att Sagax
skall kunna erbjuda en god riskjusterad avkastning. Sagax
rintebirande nettoskuld motsvarade 63 % av fastigheternas
marknadsvirde. Sagax utvirderar givetvis sin rintebirande
nettoskuld i forhallande till fastigheternas marknadsvirde
men framfor allt i forhéllande till verksamhetens intjining.
Nettoskulden har pé tio &r sjunkit fran 10,5 ginger driftnettot
till 8,2 ginger ar 2014 (notera att det férindrade rinteliget
inte paverkat detta nyckeltal).

Sagax obligationsemissioner har medfért att den riinte-
birande nettoskulden i bank under samma period sjunkit
innu mer, frin 10,5 ginger driftnettot till 7,0 ginger.

Dessa métt exkluderar utdelningen fran véra joint ven-
tures som uppgick till 75 miljoner kronor under 2014. Betal-
ningskapaciteten ir séledes hog sett bade ur ett historiskt och
ur ett branschperspektiv. Min bedémning ir att Sagax har en

lamplig finansiell struktur.

Vad hander 2015

Som framgir ovan ir min bedémning att bolaget gir bra ope-
rationellt och att det 4r finansiellt starkt. Fér 2015 uppgir
prognosen for forvaltningsresultatet vid nuvarande omfatt-
ning pa verksamheten till 810 miljoner kronor, 15 % bittre in
utfallet 2014 och motsvarande 18 % avkastning pa koncernens
egna kapital. Saledes dr Sagax dven vilpositionerat ur ett 16n-
samhetsperspektiv.

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014
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Den stora utmaningen ir att identifiera nya investeringar till

rimliga priser och risker. Jag upplever investeringsmarkna-
derna som onyanserat positiva till framtiden samtidigt som
siljarna lyser med sin franvaro. Konsekvensen blir en sjun-
kande omsittningshastighet, stigande fastighetsvirden och en
patagligt 6kad riskniva. Detta ir givetvis en konsekvens av det
extremt ldga rinteliget och vi ser nu en snabb &tergéng till de
finansiella strukturer som vi senast sdg kring 2005-2007. Min
uppfattning ir att det ir pa sin plats att vara extra forsiktig
med investeringar och jag forvintar mig en ligre investerings-
aktivitet for Sagax 2015, sirskilt i Sverige.

Samtidigt medfér rinteliget nya affirsmoijligheter for
Sagax vad giller bolagets finansiering. Med hinsyn till den
goda kapitaltillgdngen i savil aktie-, obligations- och bank-
marknaden kan 2015 vara ett limpligt tillfille for Sagax att
forlinga bade kapital- och rintebindning.

Avslutningsvis vill jag & styrelsens och aktiedgarnas vignar
framfora ett mycket vdlmotiverat tack till mina kollegor pé

Sagax for deras insatser under aret som gétt.

Stockholm i april 2015

DAVID MINDUS
Verkstillande direktor



m FORVALTNINGSBERATTELSE

Affarsidé, mal och strategier

Sagax investerar framst i lager- och industrifastigheter i regioner med stabil befolkningstillvéixt
och diversifierade néiringsliv och fokuserar pd att uppnd hog l6pande direktavkastning
och starka kassafléden. Bolaget efterstriivar att ingd ldnga hyresavtal med vilrenommerade
och kreditvirdiga hyresgdster.

AFFARSIDE

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

VERKSAMHETSMAL

Det 6vergripande mélet ir att l[dngsiktigt generera storsta moj-

liga riskjusterade avkastning till bolagets aktieigare. For att nd

detta mal skall Sagax uppné féljande verksamhetsmal:

» Verksamheten skall generera 1angsiktigt uthallig avkastning
och starka kassafloden.

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

= Bolaget skall skapa realtillvixt pd kassafldden i befintligt
fastighetsbestdnd.

FINANSIELLA MAL

= Avkastningen pi eget kapital skall under en femérsperiod
uppga till lagst 15 % per &r. Under dret uppgick den till
18 %. Genomsnittlig avkastning de senaste fem dren har
varit 18 % per &r.

» Forvaltningsresultatet per stamaktie skall ka med minst
15 % per ar. For 2014 uppgick det till 3,73 kronor per stam-
aktie, en 6kning med 37 % jaimfoért med 2013. Genomsnitt-
lig 6kning de senaste fem 4ren har varit 20 % per Ar.

» Rintetickningsgraden skall 1dngsiktigt éverstiga 150 %.
Rintetickningsgraden uppgick till 260 % under aret och
har de senaste fem aren varit 240 % i genomsnitt.

= Beldningsgraden skall 1dngsiktigt understiga 70 %.
Beléningsgraden uppgick till 59 % vid 4rets slut och har de
senaste fem ren varit 65 % i genomsnitt.

I diagrammen nedan redovisas hur utfallen de senaste fem

aren forhéller sig till de finansiella mélen.
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» Finansiering, se sidan 42.

Aktien och dgarna, se sidan 58.

Forvaltningsresultat per stamaktie
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STRATEGIER

Investeringsstrategi

Sagax investerar fraimst i lager- och industrifastigheter. Hog
l6pande direktavkastning i kombination med 1&g nyproduk-
tionstakt och stabila uthyrningsgrader gor fastigheter for lager
och litt industri till intressanta investeringsobjekt. Sagax
genomfor l6pande kompletteringsforviry och investeringar

i befintliga fastigheter. Fastighetsforvirven och investering-
arna i befintligt bestdnd syftar till att 6ka kassaflédena och
diversifiera hyresintikterna och dirmed minska bolagets ope-
rationella och finansiella risker. I diagrammet nedan redovisas
Sagax tillvixttakt under tio 4r mitt som fastigheternas mark-

nadsvirde och uthyrningsbara area sedan 2005.

Finansieringsstrategi
Sagax finansiella struktur skall vara utformad med tydligt
fokus pa l6pande kassafldden och rintetickningsgrad. Detta
bedéms skapa goda férutsittningar for sivil expansion som
attraktiv avkastning pd aktieigarnas kapital. I diagrammet
nedan redovisas Sagax forvaltningsresultat och kassafldden
frén den l6pande verksamheten. Som synes motsvaras kassa-
flodet i hog utstrickning av férvaltningsresultatet. Avvikelsen
ir huvudsakligen hinforlig till férvaltningsresultat fran joint
ventures vilka aterinvesterat kassaflddena i de egna verksam-
heterna. Endast den utdelning som faktiskt erhalles fran joint
ventures redovisas som kassafléde fran l6pande verksamhet.
Sagax har en konservativ syn p4 risktagande och efter-
strivar diarfér en vil avvigd rinte- och kapitalbindning i syfte
att sikerstilla det I6pande kassaflodet. Den genomsnittliga
rintebindningen uppgick till 3,0 (3,7) ar vid &rsskiftet. Ling
rintebindning minskar rintekinsligheten men medfér en
hogre genomsnittsrinta dn vid en kortare rintebindning. Bola-
get efterstrivar dven 13g refinansieringsrisk. Den genomsnitt-
liga kapitalbindningen uppgick till 3,2 (3,5) ar vid arsskiftet.
Bolaget har tre aktieslag, stamaktier av serie A och B
samt preferensaktier. Preferensaktier mojliggdr att nd inves-

terarkategorier som virdesitter en stabil 16pande utdelning.
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Preferensaktierna diversifierar kapitalbasen och méjliggor for
bolaget att 6ka det egna kapitalet utan att antalet stamaktier
okas. B-aktier har emitterats med avsikt att paverka likvidite-
ten och prissittningen fér stamaktier positivt samt bidra till
att forbittra den finansiella flexibiliteten.

Férvaltningsstrategi

Sagax efterstrivar langsiktighet och effektivitet i forvalt-
ningen. [ férvaltningsstrategin ingér att arbeta aktivt med att
forsoka erhélla 1dnga hyresavtal. Detta giller bide vid nyteck-
ning av hyresavtal och i férvaltningen av befintliga hyresavtal.
Bolaget viljer att avsta fran att vid varje tidpunkt maximera
hyresnivdn om istillet hyresavtal med lingre 16ptider och med
finansiellt starka hyresgister kan uppnds. Detta bedéms vara
mer fordelaktigt dd det leder till minskad risk foér vakanser
samt ligre uthyrnings- och lokalanpassningskostnader. Den
genomsnittliga dterstiende 16ptiden pa bolagets hyresavtal
uppgick den 31 december till 8,2 (8,0) ar.

Strategi for hyresgaster

Sagax efterstrivar att ha vilrenommerade och kreditvirdiga
hyresgister. Bolaget tecknar huvudsakligen kallhyresavtal
och paverkas dirfor endast i begrinsad omfattning av dndrad
forbrukning eller andrade taxor for till exempel virme, el,

fastighetsskatt, vatten och avlopp.

Hyresmarknadsstrategi

Sagax investerar huvudsakligen i regioner som har stabil be-
folkningstillvixt och ett diversifierat niringsliv. Sagax storsta
exponering mot hyresmarknaden dterfinns i Stockholm och
Helsingfors, vilka Sagax bedomer har bist forutsittningar i
Norden for 1dngsiktig tillvixt. Generellt bedéms risken for
ligre uthyrningsgrader och hyresnivéer till f6ljd av en for-
simrad hyresmarknad vara l4g till f6ljd av den stabila demo-
grafiska tillvixten samt det diversifierade niringslivet i dessa
regioner.

Fastigheternas marknadsvarde och area
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Forvaltningsresultat och kassaflode
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Fastighetsbestandet i sammandrag, se sidan 18. «
Investeringsmarknaden, se sidan 8.
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Marknadsoversikt

Stockholm, Helsingfors och Paris tillhér Europas rikaste regioner. Stirre regioner
har higre ekonomisk, befolknings- och sysselséittningstillvéixt din mindre regioner. De har
dven mer utvecklade ekonomier med ett mer diversifierat néiringsliv och légre risk for
langvariga vakanser i fastighetsbestdndet.

BAKGRUND

Som fastighetsbolag exponeras Sagax mot forindringar pa
marknaden for uthyrning av lokaler. Sagax har hog ekonomisk
uthyrningsgrad (94 %) och langa hyresavtal (8,2 &r i genom-
snitt) vilket innebir att Sagax exponering mot férindringar pa
hyresmarknaden ir relativt 14g inom den nirmaste framtiden.
Sagax storsta exponering mot hyresmarknaden &terfinns i
Stockholm och Helsingfors, vilka tillhér de marknader som
Sagax bedomer har bist foérutsittningar i Norden for 1angsik-
tig tillvixt. Generellt bedoms risken for ligre uthyrningsgra-
der och hyresnivier till f6ljd av en férsimrad hyresmarknad
vara lag till f6ljd av den stabila befolkningstillvixten samt det
diversifierade niringslivet i dessa regioner.

Sagax exponeras dven mot investeringsmarknaden, mark-
naden for kép och forsiljining av fastigheter. Marknaden for
fastighetsinvesteringar paverkas i stor utstrickning av forut-
sittningarna pa kreditmarknaden och av de allminna kon-

junkturutsikterna.

INVESTERINGSMARKNADEN
Marknaden fér lager- och industrifastigheter utgér mindre in
10 % av den totala fastighetsmarknaden i Sverige och Finland,
vilket gor den till ett av de mindre segmenten. Agandet av
lager- och industrifastigheter ir fragmenterat och det finns
ingen dominerande aktor. F3 investerare idr specialiserade inom
lager- och industrifastigheter, dven om intresset for investe-
ringar inom segmentet har 6kat under de senaste tio dren. En
stor del av utbudet utgérs av brukarfastigheter, fastigheter dir
det rérelsedrivande foretaget dven dger fastigheten.

Sagax strategi ir att vixa genom forvirv av nya fastigheter.
Forvirven syftar till att 6ka kassaflodet och diversifiera hyres-

intédkterna. Den fragmenterade #dgarsituationen innebir ldngsik-
tigt goda mojligheter for Sagax att 4stadkomma denna tillvixt.

Transaktionsmarknaden

Parametrar som driver intresset for fastighetsinvesteringar dr
bland annat det allminna konjunkturliget, rinteliget samt
tillgdngen pé eget kapital och linefinansiering.

Enligt konsultféretaget DTZ uppgick den totala trans-
aktionsvolymen i Sverige till rekordhéga 156 (99) miljarder
kronor under 2014, 59 % hogre in genomsnittet det senaste
decenniet. Under 2014 6kade den totala finska transaktions-
volymen enligt KTI med 70 % till 4,25 (2,5) miljarder euro, en
av de storsta transaktionsvolymerna som uppmiitts i Finland.

Avkastningsprofil

Segmentet lager och litt industri erbjuder goda méjligheter
till attraktiv avkastning pa investerat kapital trots 1ag riskpro-
fil. IPD Svenskt Fastighetsindex och KTI Index miter avkast-
ningen pé direkta fastighetsinvesteringar i Sverige respektive
Finland utan beaktande av beldning. Indexet ir uppdelat pa
segmenten butiker, kontor, industri, bostider samt &vrigt.
Sagax huvudsakliga fastighetssegment, lager och litt industri,
ingér i industrikategorin. Under 2014 uppgick direktavkast-
ningen for segmentet industri i Sverige och Finland till 8,1 %
(6,9 %) respektive 7,9 % (8,1 %), vilket var hogst av samtliga
segment i bigge linderna. Detta kan jimféras med direktav-
kastningen for Sagax fastighetsportfélj som uppgick till 6,8 %
(7,4 %) i Sverige och 8,7 % (8,1 %) i Finland under 2014.

For Sagax fastighetsportfolj som helhelt uppgick direktav-
kastningen till 7,6 % (7,7 %) under 2014. De férindrade
direktavkastningarna for Sagax fastigheter forklaras frimst av
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forindrad sammansittning av fastighetsbestindet till foljd av
fastighetsforvirv samt av stigande fastighetsvirden i Stock-
holmsregionen.

Totalavkastningen, summan av fastigheternas direktav-
kastning och virdeférindring, for indexen som helhet
uppgick under 2014 till 8,1 % (6,8 %) for Sverige och 5,6%
(4,4 %) for Finland. For fastigheter inom segmentet industri
uppgick motsvarande siffror till 7,6 % (6,4 %) respektive
4,5 % (3,7 %). Totalavkastningen for Sagax fastighetsportfél;
uppgick till 11,6 % (9,1 %) under 2014. Segmentet industri
uppvisar i svil Sverige som Finland hogre totalavkastning dn
indexet som helhet éver en tiodrsperiod, vilket illustreras av
diagrammet pa sidan 8. Segmentet for industrilokaler har i
genomsnitt dvertriffat samtliga fastigheters totalavkastning
med 0,3 procentenheter i sdvil Sverige som i Finland under
de senaste tio dren. Sagax har en hogre totalavkastning in
indexet som helhet under sivil 2014 som &ver de senaste tre,
fem respektive tio aren.

HYRESMARKNADEN

Sagax exponering mot hyresmarknaden terfinns frimst i

de fastigheter som ir beligna i Stockholm och Helsingfors.
Tillsammans svarar dessa marknader fér 62 % av Sagax hyres-
virde. Huvuddelen av de fastigheter som ir beligna utanfor
Stockholm och Helsingfors dr uthyrda pé si kallade triple net-
avtal (se definitioner pa sidan 132) och har en genomsnittlig
16ptid som 6verstiger tio ar. Exponeringen mot hyresmarkna-
den pa dessa orter ir siledes relativt 1ag under de kommande
aren. Fastigheterna i Stockholm och Helsingfors har hyres-
avtal med relativt sett kortare l6ptider vilket gor att avflytt-
ningar, nyuthyrningar och omférhandlingar av befintliga avtal
sker l6pande. Sagax fastigheter i Stockholm och Helsingfors
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ir foljaktligen i storre utstrickning exponerade mot fériand-
ringar pd hyresmarknaden dn bolagets 6vriga fastigheter.

Sagax bedomer att fastighetsmarknaderna i Stockholm
och Helsingfors tillhér de europeiska marknader som har
bist férutsittningar for lingsiktig tillvixt. Det som bland
annat kinnetecknar dessa marknader ir ett begrinsat utbud
av oexploaterad mark vilket medfér att centralt beligna om-
rdden for lager- och industrifastigheter konverteras till annan
anvindning for att tillmotesgd den 6kade efterfrigan pa nya
bostider, kontorsarbetsplatser och handelslokaler. Samtidigt
som utbudet av befintliga industri- och lagerlokaler minskar
ir nyproduktionen begrinsad vilket resulterar i att utbudet
i stort sett dr oforindrat trots regionernas tillvixt. Detta
medfor att efterfrigan pd lager- och industrilokaler ir fortsatt
stark. Denna utbuds- och efterfrigesituation innebir att loka-
ler for lager och litt industri férvintas uppvisa fortsatt stabila
hyresnivier och héga uthyrningsgrader.

Nedan presenteras en analys av marknaderna for lager och
litt industri i Stockholms-, Helsingfors- och Parisregionerna,
vilka bedéms ha storst relevans for Sagax de nirmaste aren.

Tillvaxt

Studier visar att storre regioner har hdgre ekonomisk tillvixt,
starkare sysselsittningstillvixt och hogre befolkningstillvixt
in mindre regioner. Detta giller sdvil nationellt som pé eu-
ropeisk nivd. Storre regioner har mer utvecklade ekonomier
med foretag inom ett stort antal branscher och ett stérre
utbud av kultur, handel och utbildning. Ménstret visar dven
att storre regioner (mitt som regional BNP) ir rikare (mitt
som BNP/capita). Som framgér av diagrammet nedan till-
hor Stockholm, Helsingfors och Paris de rikare regionerna

i Europa. Diagrammet bygger pa EU:s regionindelning dir

Regional BNP och BNP/capita per region 2011
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Regional BNP/Capita (€)
Kélla: Euorostat och Evidens

Sagax fastighetsbestand i sammandrag, se sidan 18. «
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NUTS1 motsvarar landsdelar och NUTS2 motsvarar mindre
riksomraden. Stockholmsregionen som riksomrade (NUTS2)
inkluderar dven Uppsala till f6ljd av den omfattande inpend-
lingen. Riksomréidet Stockholm omfattar en stérre population
in Helsingforsomradet. Helsingforsomradet har dven en ligre
regional BNP per capita dn Stockholmsregionen. Varje prick i
diagrammet pé sidan 9 motsvarar en europeisk region. Senare
data dn 2011 finns dnnu inte tillgingliga frdn Eurostat.

Den genomsnittliga befolkningstillvixten i de tre svenska
storstadsregionerna har uppgétt till 1 % per ar under perioden
1995-2014. For Stockholm har tillvixttakten varit 1,3 % un-
der perioden. Ovriga regioner i Sverige har i genomsnitt haft
en visentligt svagare befolkningstillvixt och folkmingden
minskar eller dr oférindrad i samtliga regioner med mindre in
100 000 invénare. Sagax exponering mot den underliggande
hyresmarknaden varierar mellan olika geografiska marknader.
Sagax svenska fastighetsbestdnd aterfinns till 90 % i regioner
med befolkningstillvixt varav 84 procentenheter 3terfinns
i de tre storstadsregionerna. 67 % av det svenska bestindet,
motsvarande ett fastighetsvirde om 5,7 miljarder kronor,
dterfinns i Stockholmsregionen som ir den snabbast vixande
arbetsmarknaden i Sverige. I Stockholm ir cirka 1,1 miljoner

sysselsatta och sysselsittningstillvixten de senaste fem dren
har uppgétt till 10 % vilket ir i nivd med London som ir en
erkint stark arbetsmarknad.

I Finland &terfinns motsvarande 95 % av Sagax fastighets-
virden i regioner med befolkningstillvixt. 63 % 3terfinns i
Helsingforsregionen med en genomsnittlig arlig befolknings-
tillvixt med 1,2 % sedan 1995. Bland regionerna med befolk-
ning mellan 100 000 och 500 000 finns det ndgra snabbt
vixande som Uledborg, Tammerfors och till viss del &ven Abo.
I Helsingfors dr 0,8 miljoner sysselsatta och trots att syssel-
sittningen i Finland minskat med 4 % de senaste fem aren har
stadens sysselsittningsniva inte minskat under perioden.

I Frankrike ir utvecklingen liknande den svenska och
finlindska, men med en tydlig skillnad. I Frankrike dr de
minsta lokala arbetsmarknaderna betydligt storre 4n i Sverige
och Finland och alla franska regioner har kunnat uppvisa en
positiv befolkningstillvixt under perioden 1990-2012. Tren-
den ir &vrigt densamma som i Sverige och Finland, de storsta
regionerna med Parisregionen (fle de France) i titen uppvisar
den snabbaste arliga tillvixttakten med 0,6 %. Totalt har Paris
vuxit med 1,2 miljoner invdnare sedan 1995, i absoluta tal den
fjarde snabbast vixande regionen i Europa. Parisregionen har

Europas 120 storsta arbetsmarknader
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» Marknadsomrade Stockholm, se sidan 26.

Marknadsomrade Helsingfors, se sidan 30.
Marknadsomrade Ovrigt, se sidan 38.
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12 miljoner invdnare och ir den region i Europa som syssel-
sitter flest minniskor, 5,3 miljoner. Den nist storsta regionen
inom EU 4r Milano med 4,3 miljoner sysselsatta. Det skall
dock noteras att London till f6ljd av dess ytmissiga storlek ir
uppdelat pa tva regioner.

Viktigt for ekonomisk tillvixt dr en stark och vixande
tjinstesektor, sirskilt den hogproduktiva tjinstesektorn med
till exempel finans- och féretagstjinster. Stockholm ir den re-
gion inom Europa som efter London har hogst andel anstillda
inom denna tjinstesektor. Som framgar av diagrammet nedan
har dven Helsingfors och Paris betydande andelar inom den
hogproduktiva tjinstesektorn.

En viktig faktor for en regions tillvixt dr befolkning-
ens utbildningsniva. Tillgdng till universitet och hégskolor
paverkar den regionala tillviixten och regioner med hog
utbildningsnivé tenderar ocksd att uppvisa en mer varierad
branschstruktur med tydligare fokus pa kunskapsintensiva
sektorer. Enligt Eurostat dr 56 % i dldersgruppen 30-34 4r i
Stockholm hégskoleutbildade, 55 % i Helsingfors och 53 % i
Paris. Detta kan jimféras med genomsnittet inom EU, 37 %.

Marknadsdynamiken

En kombination av god tillvixt och sma utbudsférindringar
gynnar efterfrdgan pa lokaler inom lager och litt industri.
Stockholms- och Helsingforsregionerna, Sagax stdrsta mark-
nader, har historiskt haft en stark befolkningsutveckling och
god ekonomisk tillvixt. Sett till relativ tillvixt for befolkning
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tillhér Stockholm och Helsingfors de regioner som presterar
bist, se tabell nedan. Befolkningstillvixten har stor betydelse
for efterfragan pa lokaler for lager och litt industri.

Sedan 2000 har invdnarantalet i Stockholmsregionen ékat
med 1,3 % per ar. Invdnarantalet i Stockholmsregionen har
under perioden stigit med 20 %, motsvarande 360 000 per-
soner. Den positiva utvecklingen giller dven den ekonomiska
tillvixten, se diagram nedan &ver regional BNP samt arlig
tillvixt sedan 2000.

I likhet med Stockholm tillhér Helsingfors de regioner
som presterat bist sedan 2000. [ genomsnitt har befolkningen
i Helsingfors 6kat med drygt 1 % per ar samtidigt som den
arliga BNP-tillvixten i regionen varit tre ginger si hog som
EU-genomsnittet under perioden.

Aven Parisregionen har under perioden haft en utveckling
som tydligt éverstigit den genomsnittliga inom EU. Sett till
absoluta tal tillhor Paris de regioner som utvecklats mest med
en tillvixt om 1,0 miljoner invinare sedan 2000.

Tillvixten i de storsta och rikaste regionerna har varit
god sedan 2000 bade vad giller den ekonomiska utvecklingen
och befolkningsutvecklingen. I takt med att befolkningen
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Befolk-
Befolk- nings-
Befolknings- nings- tillvaxt
tillvaxt tillvaxt  2000-2014
2000-2014  2000-2014 (totalt
Region (%) (% per ar) antal)
Luxembourg 26,8 1,7 116 080
Région de Bruxelles-Capitale 23,4 1,5 224 523
Madrid 23,0 1,5 1192366
Southern and Eastern (Dublin) 21,3 1,4 591 158
Inner London 20,8 1,4 576 980
Stockholm 19,9 1,3 359 665
Cataluna (Barcelona) 19,3 1,3 1199554
Helsingfors 14,9 1,0 205 761
Rom 14,7 1,0 751 128
Wien 14,0 0,9 217 038
Rhone-Alpes (Lyon) 13,4 0,9 760 397
Lombardia (Milano) 11,2 0,8 1002249
Oberbayern (Munchen) 10,8 0,7 435 699
Tle de France (Paris) 8,9 0,6 985 086
Noord-Holland (Amsterdam) 8,9 0,6 223015
Hovedstaden (Képenhamn) 6,9 1,0 112 656
Zuid-Holland (Rotterdam) 5,3 0,4 179 288
Darmstadt (Frankfurt) 2,8 0,2 103 125
Hamburg 2,4 0,2 41 607
Koln 1,6 0,1 69 340
Stuttgart 1,4 0,1 55576
Dusseldorf -3,3 -0,2 -175720
Mediantillvéxt, samtliga
regioner i EU 4,5 0,3 21148637

Kaélla: Evidens och Eurostat
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vixer okar efterfrigan pa bostider, kontorsarbetsplatser och
handelslokaler. Detta leder till att befintliga lager- och indu-
strifastigheter tas i ansprék for andra indamél. Samtidigt som
utbudet av befintliga industri- och lagerlokaler minskar ir ny-
produktionen av den typen av lokaler begrinsad.

De hyresgistkategorier som aterfinns i lokaler for lager
och litt industri har relativt ldga vinstmarginaler som ofta inte
medger de hyresnivier som krivs vid nyproduktion av lokaler i
storstadsregioner. En studie som Sagax lit gora visade att den
genomsnittliga vinstmarginalen (EBITDA) var dubbelt sa hog
bland féretag i renodlade kontorsomraden (10-25 %) jamfort
med foretag i omrédden som domineras av lager och litt industri
(4-7 %). Foretag i den sistnamnda kategorin soker sig dirfor till
omraden med befintliga och billigare lokaler.

Utbudet av exploateringsmark i vilbeligna ligen dr begrin-
sat samtidigt som efterfrigan pa bostider, kontorsarbetsplatser
och handelslokaler ckar. Dessa faktorer medfér incitament for
dgare av lager- och industrifastigheter att omvandla dessa till
annan anvindning och dirmed méta efterfrigan frin intres-
senter med hogre betalningsvilja. Omvandlingstrycket innebir
att utbudet av lokaler fér lager och litt industri minskar per
capita. Uthyrningsgraden for lager- och industrifastigheter
forvintas siledes forbli hog under dverskddlig framtid i stor-
stadsregioner med hog befolkningstillvixt och stabil ekono-
misk utveckling.

Utbudsforandringar i Stockholm och Helsingfors

P4 Sagax tv4 stdrsta marknader, Stockholm och Helsingfors,
analyserar Sagax hur tillvixten och dirmed f6ljande om-
vandlingstryck, pdverkar utbudet av lokaler for lager och litt
industri. I Stockholm har 23 féretagsomraden med inrikt-
ning mot fastighetstaxeringskategorierna lager, litt industri
och industrikontor studerats under perioden 1998-2014.

De undersokta omrddena har delats upp i tre delmarknader:
centrala omraden, nirférort och yttre omriden (se karta pa

sidan 13). I Helsingfors har en liknande metodik anvints
och hir har 22 féretagsomrdden med inriktning mot fastig-
hetstaxeringskategorierna lager och litt industri undersékts
under perioden 1998-2014. De undersokta omridena i
Helsingfors har delats upp i tre delmarknader som grundar
sig pa de tre ringlederna: innanfér Ring I, mellan Ring I och
Ring ITI samt utanfér Ring III (se karta nedan). De omraden
som har studerats i Stockholm respektive Helsingfors fram-
gar av kartorna.

Mellan 1998 och 2014 har utbudet av lager, litt industri
och industrikontor i Stockholm minskat med totalt 6 % sam-
tidigt som befolkningstillvixten varit 23 %. Skillnaderna i
forindring av utbudet har varit mycket stor mellan de olika
delmarknaderna. Centralt beligna féretagsomraden visar ett
minskat utbud med 49 % under perioden.

De omriden som omfattas av minskningen ir Sédra
Hammarbyhamnen, Globen/Johanneshov och Virtan. For-
indringen i utbudet ir extra tydlig i Virtan och i S6dra Ham-
marbyhamnen dir lager, litt industri och industrikontor har
gett plats fér bostidder och kontorsbebyggelse.

I nirférort dr monstret detsamma med en minskning med
21 %. De omraden dir utbudet har minskat mest dr Ulvsunda
och Solna Station.

I de yttre omridena har utbudet vuxit med 13 %. Till-
vixten férklaras huvudsakligen av nyproducerade anliggning-
ar for logistik och lager, frimst i omrddena Jordbro och Linna
(s6dra Stockholm) samt Rosersberg (norra Stockholm).

Delas analysen upp per lokaltyp framgar det att det
framforallt dr lokaler for litt industri som avvecklats eller
omvandlats till annan anvindning. Utbudet av lokaler for litt
industri har i Stockholm minskat med totalt 26 %. Utbudet av
industrikontor har minskat med 9 % medan utbudet av lager-
lokaler 6kat med 6 %. Utbudet av lager- och logistiklokaler
har minskat i centrala omrdden och nirférorter samtidigt som

det 6kat i de yttre omradena.

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014
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Utbudsférandring 1998-2014 i Stockholm (area)

Lokaltyp
Latt  Industri-
Omrade Lager industri kontor Totalt
Centrala omraden -61 % -39 % -24 % -49 %
Narforort -16 % -32 % =17 % -21 %
Yttre omraden 39 % -20 % 1% 13 %
Totalt 6 % -26 % -9 % -6 %

Befolkningsférindringen under motsvarande period var +23 %.

Kaélla: Evidens

Marknadsomrade Stockholm, se sidan 26. «(Lisvier
Sagax fastigheter i Stockholm, se sidan 28.

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014 13



. FORVALTNINGSBERATTELSE

Helsingfors har haft en liknande utveckling som Stockholm
med ett minskat utbud i centrala ligen till f6ljd av omvand-
lingstrycket fran en vixande region. Mellan 1998 och 2014 har
utbudet av lokaler for lager och litt industri 6kat med totalt
5 % samtidigt som befolkningstillvixten varit 18 % i regionen.
Detta har resulterat i att lokaler for litt industri och lager-
lokaler har avvecklats eller omvandlats till annan anvindning i
de mest centrala omridena (innanfér Ring I). Totalt har utbu-
det minskat med 27 % sedan 1998.
I omradena mellan Ring I och Ring III har dock utbudet 6kat
med 12 % sedan 1998. Det 6kade utbudet av lagerlokaler i dessa
omréden férklaras av Helsingfors nya hamn, Nordsjo hamn.

Utbudsférandring 1998-2014 i Helsingfors (area)

Lokaltyp
Latt
Omrade Lager industri Totalt
Innanfoér Ring | -34 % -24 % 27 %
Mellan Ring I och Il 36 % -2 % 12 %
Utanfor Ring Il 99 % 37 % 66 %
Totalt 33% -8 % 5%

Befolkningsférindringen under motsvarande period var +18 %.

Kélla: Evidens

tismer ) Marknadsomrade Helsingfors, se sidan 30.

14

Sagax fastigheter i Helsingfors, se sidan 31.

Utanfér Ring III har utbudet 6kat kraftigast i omradet kring
Helsingfors flygplats som har bra infrastrukturella férutsitt-
ningar med nirhet till alla de stérre trafiklederna och bra
kommunikationer till Nordsjo hamn. Totalt har utbudet 6kat
med 66 % utanfér Ring I11.

Totalt har utbudet av lagerlokaler i Helsingfors 6kat med
33 % samtidigt som utbudet av lokaler for litt industri har
minskat med 8 %. Omvandlingstrycket i Helsingfors kan for-
vintas besta. Fortfarande dterfinns 37 % av Helsingfors lokaler
for lager och litt industri inom Ring I, vilket kan jimféras
med drygt 50 % 1998.
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13 Kivenlahti
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15 Kauklahti

16 Niipper/Juvanmalmi
17 Martinlaakso

18  Petikko

19 Viinikkala

20 Veromies

21 Lentokenttd
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Hyresutveckling

Kombinationen av god tillvixt och sma utbudsférindringar
gynnar efterfrigan pé lokaler inom segmentet lager och litt
industri. Hyresutvecklingen for lager- och industrifastigheter
ir stabil, se diagram nedan avseende inflationsjusterade hyror
i Stockholm, Helsingfors samt Paris. I Stockholm har hyres-
nivan varit svagt stigande med lig variation sedan mitten av
90-talet. Jimfort med 1990 har hyresnivén till och med sjun-
kit. I Helsingfors har hyresnivierna varit svagt stigande med
sma fluktuationer 1994. Tillvixttakten har dock varit nagot
starkare i Helsingfors dn i Stockholm. Den redovisade tids-
serien for Paris stricker sig 6ver tio &r och visar dven den pa

stabila hyresnivéer for segmentet lager- och litt industrifastig-

FORVALTNINGSBERATTELSE s

heter jamfort med kontor. P4 Pariskartan nedan har Sagax
fastighet i Taverny markerats, den var vid arsskiftet Sagax
enda fastighet i Paris.

Diagrammen illustrerar att hyresutvecklingen for lager-
och industrifastigheter i de tre regionerna endast ir svagt kor-
relerad med hyresutvecklingen f6r kontor och att hyresnivin
for lager- och industrilokaler har uppvisat 1dg varians sedan
mitperiodens inledning. Aven nir det giller uthyrningsgra-
der uppvisar lager- och industrifastigheter som regel mindre
variation dver tid dn uthyrningsgrader fér kontorslokaler.
Uthyrningsgraden for lager- och industrilokaler i Stockholms-
regionen har under den senaste tiodrsperioden uppgétt till
cirka 90 %.

Stockholmshyror i 1990 ars priser
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Parishyror i 2005 ars priser
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Helsingforshyror i 1994 ars priser
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KONKURRENTER

Segmentet for lager och litt industri karaktiriseras av ett
spritt igande och en stor andel av dgarna utgors av egenanvin-
dare. Ndgon dominerande investerare finns séledes inte. Sagax
konkurrenter bestar av flera olika investerarkategorier sdsom
exempelvis svenska och utlindska fastighetsfonder, institutio-
ner samt privatigda och borsnoterade fastighetsbolag.

Sagax huvudsakliga konkurrenter aterfinns bland de bors-
noterade svenska fastighetsbolagen. Exempel pa borsnoterade
fastighetsbolag vilka delvis investerar inom samma segment
som Sagax ir Castellum, Corem, FastPartner, Klévern, Kungs-
leden och Wihlborgs, se presentationer nedan. 86 % av Sagax
uthyrningsbara area bestdr av lager- och industrilokaler. I jaim-
forelse med dessa konkurrenter har Sagax hog specialiserings-
grad baserat pa andel lager- och industrilokaler i férhillande
till totalt bestand.

Sagax beldningsgrad vid arsskiftet uppgick till 59 % och
rantetickningraden till 260 %. Nyckeltalen ir i nivd med
konkurrenternas, se jimférande diagram nedan. Fér att uppnd
jimforbarhet har redovisade nyckeltal omriknats i enlighet
med Sagax definitioner av nyckeltalen.

Castellum

Castellum ir ett fastighetsbolag med ett fastighetsbestdnd
som utgdrs av kommersiella lokaler. Fastigheterna dgs och
forvaltas av sex heligda dotterbolag med nirvaro inom fem
regioner: Storgéteborg, Oresundsregionen, Storstockholm,
Milardalen och Ostra Gétaland. Lager- och industrifastig-
heter omfattar 1 486 000 kvadratmeter och utgér cirka 45 %
av Castellums totala uthyrningsbara area.

Corem Property Group
Corem ir ett fastighetsbolag som dger och forvaltar fastig-
heter i mellersta och sddra Sverige samt i Danmark. Corem

har idag ett fastighetsbestind som huvudsakligen bestar av
industri-, lager-, logistik- och handelsfastigheter. Lager- och
industrifastigheter omfattar 688 000 kvadratmeter och utgér

70 % av Corems totala uthyrningsbara area.

FastPartner

FastPartner ir ett fastighetsbolag med fokus pd kommersiella
fastigheter. FastPartners fastigheter finns framfér allt i Stock-
holmsregionen och i Givle. Produktions- och lagerfastigheter
omfattar cirka 647 000 kvadratmeter och utgér 54 % av Fast-
Partners totala uthyrningsbara area.

Klévern

Klévern ir ett fastighetsbolag med kommersiella lokaler

som inriktning. Bolagets affirsenheter ir indelade i de fyra
regionerna Stockholm, Ost, Mellan/Norr och Syd. Lager- och
industrifastigheter omfattar 955 000 kvadratmeter och utgér
34 % av Kléverns totala uthyrningsbara area.

Kungsleden

Kungsleden ir ett fastighetsbolag dir verksamheten ir indelad
i fyra geografiska omrdden, Stockholm, Milardalen/Norr,
Goteborg samt Malmé. Lager- och industrifastigheter om-
fattar 1 257 000 kvadratmeter och utgér 44 % av Kungsledens
totala uthyrningsbara area.

Wihlborgs Fastigheter

Wihlborgs ir ett fastighetsbolag med fokus pa kommersiella
fastigheter i Oresundsregionen. Fastighetsbestandet ir beliget
i Malmo, Helsingborg, Lund och Képenhamn. Lager- och
industrifastigheter omfattar 568 000 kvadratmeter och utgor
37 % av Wihlborgs totala uthyrningsbara area.

Kélla: Bolagens hemsidor och rapporter 2014.

Innehav av lager- och industrilokaler

Bolag Area, kvm Andel
Castellum 1486 000 45 %
Sagax 1409 000 86 %
Kungsleden 1257 000 44 %
Klévern 955 000 34 %
Corem 688 000 70 %
FastPartner 647 214 54 %
Wihlborgs 568 000 37 %
Summa/genomsnitt 7010214 49 %

Kélla: Bolagens finansiella rapporter 2014 samt hemsidor.

» Sagax finansiering, se sidan 42.

Sagax nyckeltal. se sidan 82.

Belanings- och rantetackningsgrad
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Sagax fastighet Stensatra 16 i Stockholm omfattar
11 400 kvadratmeter uthyrningsbar area och ar
uthyrd till bland annat Foria, ett av Sveriges storsta
transport- och maskintjanstforetag. | fastigheten
finns dven hyresgaster som Swedol och PrimeCar.

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014 17
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Sagax fastighetsbestdnd i sammandrag

Den 31 december 2014 omfattade Sagax fastighetsbestind 184 fastigheter med en
total uthyrningsbar area om 1 634 000 kvadratmeter. Tyngdpunkten i bestdindet finns i
Stockholmsregionen. Det drliga hyresviirdet och kontrakterad drshyra uppgick till 1 267 respektive
1 193 miljoner kronor. Den ekonomiska uthyrningsgraden och hyresavtalens genomsnittliga
dterstdende loptid uppgick till 94 % respektive 8,2 dr.

MARKNADSOMRADEN

Sagax fastighetsbestind ir indelat i marknadsomradena
Stockholm, Helsingfors, Ovriga Sverige, Ovriga Finland samt
Ovrigt. Marknadsomridet Stockholm omfattar 42 % av det

totala marknadsvirdet och 40 % av hyresvirdet.

HYRESAVTAL

Sagax tecknar huvudsakligen s kallade kallhyresavtal. Detta
innebir att hyresgisten betalar kostnaderna for till exempel
virme, el, fastighetsskatt samt vatten och avlopp i tilligg till
den &verenskomna hyran. Sagax paverkas hirigenom endast i
begrinsad omfattning av férindrade kostnader till fljd av dnd-
rad férbrukning eller taxor for exempelvis virme eller vatten.
Utanfér Stockholm och Helsingfors ombesérjer och bekostar
hyresgdsterna normalt dven fastighetsskétsel och underhall av
fastigheterna, s kallade triple netavtal. Avtalspart for mediafor-

sorjningen, det vill siga virme, elektricitet samt VA, skiljer sig
mellan bestdndet i Stockholm och 6vriga marknadsomréiden.
Per 31 december 2014 férdelades Sagax hyresintikter pa 527
hyresavtal. De flesta fastigheter utanfér Stockholm och
Helsingfors har endast en hyresgist per fastighet. Dessa
fastigheter dr vanligtvis uthyrda med triple netavtal med
langa loptider.

Sagax arbetar aktivt med kontraktsforlingning i fortid. Bo-
laget viljer att avsta fran att vid varje tidpunkt maximera hyres-
nivdn om istillet lingre 16ptider kan uppnas. Detta bedoms vara
mer férdelaktigt di det leder till minskad risk for vakanser samt
ligre uthyrnings- och lokalanpassningskostnader.

Andelen hyresintikter kopplade till hyreskontrakt som
ir beroende av konsumentprisindex (KPI) motsvarade 98 %
(99 %) av kontrakterade hyror vid arsskiftet.

Fastigheternas marknadsvéarde per marknadsomrade
Ovrigt 7 %

Ovriga Finland 11 %

Stockholm 42 %

Ovriga Sverige 21 %

Helsingfors 19 %

Hyresvéarde per marknadsomrade
Ovrigt 8 %

Ovriga Finland 11 %

Stockholm 40 %

Ovriga Sverige 19 %

Helsingfors 22 %

Fastighetsbestand i sammandrag

2014-12-31 2014
Antal Uthyr- Marknadsvarde Hyresvarde Ekonomisk Hyres- Ovriga Fastighetskostnader Drift-
Marknads- fastig- ningsbar kr/  uthyrnings- intakter, intakter, netto, Direktav-
omrade heter area, kvm Mkr  kr/kvm Mkr  kvm grad Mkr Mkr Mkr?  kr/kvm? Mkr?  kastning”
Stockholm 61 532000 5691 10700 497 930 91 % 435 2 -87 -164 350 6,3 %
Helsingfors 38 280000 2544 9100 280 1000 96 % 237 1 -46 -165 192 8.5 %
Ovriga Sverige 57 493000 2744 5600 244 500 95 % 205 - -12 -24 193 8,0 %
Ovriga Finland 19 241000 1475 6100 144 600 100 % 129 - -8 -33 121 9,0 %
Ovrigt 9 88 000 964 11000 102 1160 93 % 87 - -2 -23 84 9,8 %
Delsumma 184 1634000 13428 8200 1267 780 94 % 1093 3 -154 -94 941 7,6 %
Ofordelat - - - - - - - - -1 -6 - -6 -
Totalt 184 1634000 13428 8200 1267 780 94 % 1093 2 -160 -98 935 7.6 %

1) Kostnader fér fastighetsadministration ingar i redovisade fastighetskostnader.

» Marknadsoversikt, se sidan 8.
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SAGAX HYRESGASTER

Hyresdurationen uppgick per 31 december 2014 till 8,2 (8,0)
ar. Tabellen nedan visar hyresavtalens forfallostruktur vid
arsskiftet. Hyresdurationen ir kortare for Stockholm och Hel-
singfors vilka har likvida hyresmarknader samt hog tillvixt
och hég grad av diversifiering i niringslivet.

Sagax har minga stora vilrenommerade féretag som hyres-
gister. 90 % av hyresintikterna erhilles frin stat, kommun eller
foretag som omsitter mer dn 100 miljoner kronor per ar. 71 %
av hyresintikterna erhilles fran stat, kommun eller féretag med
ett eget kapital som &verstiger 100 miljoner kronor.

STORRE HYRESGASTER
Vid &rsskiftet motsvarade arshyrorna fran Sagax tio storsta
hyresgister 43 % av Sagax totala drshyresintikter fordelat pa
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58 separata hyresavtal. Hyresdurationen for dessa uppgick till
10,5 ar i genomsnitt.

Endast en hyresgist har en drshyra som &verstiger 10 % av
Sagax drshyror. Det ér Baxterkoncernen, inklusive det heligda
dotterbolaget Gambro, med en &rshyra motsvarande 12 %
av hyresintikterna férdelat pa totalt nio separata hyresavtal.
Ytterligare 9 av Sagax hyresgister har en arshyra som var for
sig dverstiger 2 % av Sagax totala irshyror. Sagax fem storsta
hyresgister ir Baxterkoncernen, BE Group, Sanoma Group,
Konecranes och Axfood. I beskrivningarna av Sagax mark-
nadsomriden pa sidorna 26-39 redovisas de storsta hyres-
gisterna per marknadsomréde.

Hyresintakter fordelat pa storleken av

hyresgéasternas egna kapital Stat, kommun, 4 %

<1 Mkr, 5 %
1-10 Mkr, 7 %

>1 000 Mkr, 51 %

10-100 Mkr, 17 %

100-1 000 Mkr, 16 %

Hyresintakter fordelat pa storleken av
hyresgésternas omsattning

<100 Mkr, 10 %

Stat, kommun, 4 %

100-500 Mkr, 16 %

>1 000 Mkr, 63 %

500-1 000 Mkr, 7 %

&

Loptider for hyresavtal

Kontrakterad arshyra

Hyresduration

Antal Antal Antal Hyres-
Forfalloar hyresavtal Area, kvm Mkr Andel Marknadsomrade fastigheter hyresavtal duration, ar
2015 142 53 000 56 5% Stockholm 61 251 5,6
2016 86 108 000 92 8 % Helsingfors 38 182 6,0
2017 74 91 000 92 8 % Ovriga Sverige 57 66 11,2
2018 57 112 000 90 7 % Ovriga Finland 19 18 10,7
2019 22 35000 29 2% Ovrigt 9 10 15,6
>2019 146 1150 000 834 70 % Totalt/genomsnitt 184 527 8,2
Totalt 527 1549 000 1193 100 %

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014
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HYRESFORLUSTER

Sagax har historiskt redovisat laga hyresférluster och en ut-
hyrningsgrad éver 90 %, se nedanstiende tabell. Under 2014
uppgick hyresforlusterna till 0,2 (0,0) miljoner kronor. Forlus-

terna motsvarade 0,0 % (0,0 %) av omsittningen under aret.

UTHYRNINGSARBETET UNDER 2014

Under 2014 har Sagax forvaltningsorganisationer i Sverige
och Finland tecknat totalt 66 nya hyresavtal med ett totalt
arsvirde om 53 miljoner kronor och total area om 49 400
kvadratmeter. Sammanlagt hyresvirde under 16ptiden for

de nya avtalen omfattar 540 miljoner kronor. Under 4ret har
ocksa 6verenskommelser triffats gillande férlingningar av
hyresavtal motsvarande total area om 206 200 kvadratmeter
och sammanlagd hyresmassa om 384 miljoner kronor.

I det av Sagax forvaltade intressebolaget Séderport har
forvaltningsorganisationen under iret tecknat 69 nya hyresav-
tal med ett totalt drsvirde om 32 miljoner kronor och en total
area om 33 800 kvadratmeter. Sammanlagt hyresvirde for de

nya avtalen i Séderport omfattar 206 miljoner kronor. Under
2014 har ocksé éverenskommelser triffats gillande forling-
ningar av hyresavtal motsvarande totalt 27 000 kvadratmeter
och ett sammanlagt hyresvirde om 73 miljoner kronor.

Av nedanstiende stapeldiagram framgér att Sagax haft
en l3g omsittningshastighet p3 hyresgister om 2,0 % (3,8 %)
under 2014. Omsittningstakten har beriknats som kontrakte-
rad &rshyra for under aret avilyttade hyresgister i relation till
genomsnittlig kontrakterad drshyra under &ret.

Diagrammet nedan 6ver hyresgisters nettoinflyttning
visar att nettoinflyttningen 2014 uppgick till 4,0 % (0,8 %).
Nettoinflyttningen har beriknats genom att nettot av kon-
trakterade arshyror fér in- och avilyttade hyresgister under
dret jimforts med genomsnittligt hyresvirde under aret.

Diagrammet dver hyresvirde och ekonomisk uthyrnings-
grad askédliggor hur uthyrningsgraden stabilt dverstigit 90 %
under dren samtidigt som hyresvirdet per kvadratmeter succes-

sivt stigit.

Hyresforluster

Hyres- Andel Ekonomisk
Ar forluster, Mkr  av omsattning, % uthyrningsgrad, %
2005 0,1 0,1 95
2006 0,3 0,1 93
2007 0,5 0,1 97
2008 1,0 0,2 96
2009 0,2 0,0 95
2010 0,1 0,0 94
2011 0,2 0,0 93
2012 2,5 0,3 93
2013 0,0 0,0 92
2014 0,2 0,0 94
Hyresgéasternas nettoinflyttning
%
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VAKANSGRAD

Den ekonomiska vakansgradens férandring

Den ekonomiska uthyrningsgraden uppgick till 94 %, att jim-
fora med 92 % vid &rsskiftet 2013/2014.

Under aret har vakansvirdet 6kat med 22 (34) miljoner
kronor till féljd av avflyttningar och minskat med 38 (26)
miljoner kronor till f6ljd av inflyttningar. Tidsbegrinsade lim-
nade rabatter uppgick till 28 (23) miljoner kronor pé &rsbasis
vid drets slut. Loptiderna for rabatterna framgar av tabell
nedan.

Utgdende vakansvirde uppgick till 74 (80) miljoner kro-
nor, en nettoférindring med —6 miljoner kronor under 2014.
Justerat for vakansvirde om 5 miljoner kronor frén fastig-
hetsférviry har vakansvirdet minskat med 11 miljoner kronor
under aret till féljd av uthyrningsarbete, varav 7 miljoner
kronor i Stockholm. 74 % (73 %) av vakansvirdet aterfinns
i Stockholm och Helsingfors. Hyresmarknaden i Stockholm
och Helsingfors har kortare hyresduration och hégre omsitt-
ning av hyresgister vilket leder till omflyttningsvakanser.

FORVALTNINGSBERATTELSE s

Det totala bestdndets areamissiga vakansgrad uppgick vid &rs-
skiftet till 5 % (7 %). Den ekonomiska vakansgraden ir hogre
in den areamissiga vakansgraden d3 limnade hyresrabatter
inkluderas i berikningen av den ekonomiska vakansen.

Kommande vakansférandring
Hyresavtal med ett hyresvirde om 18 (21) miljoner kronor var
vid drets slut uppsagda varav 1 (1) miljoner kronor sagts upp
for omférhandling och 17 (20) miljoner kronor har sagts upp
for avilyttning. Av de hyresavtal som sagts upp for avilyttning
sker avflyttningar motsvarande 8 miljoner kronor under 2015
och 9 miljoner kronor under 2016 eller senare. Avflyttnings-
takten framgér av tabell nedan. Nyuthyrningar som innu ej
inflyttats har minskat det justerade vakansvirdet med 2 (17)
miljoner kronor.

Det justerade utgdende vakansvirdet uppgick till 90 (84)
miljoner kronor, en 6kning med 8 miljoner kronor under
2014.

Vakanser 1 januari 2015"

Antal Uthyrningsbar Hyresvarde, Vakansvarde, Ekonomisk Vakant Areamassig
Omrade fastigheter area, kvm Mkr Mkr vakansgrad area, kvm vakansgrad
Stockholm 61 532 000 497 43 9 % 33000 6 %
Helsingfors 38 280 000 280 12 4% 12 000 4%
Ovriga Sverige 57 493 000 244 12 5% 40 000 8 %
Ovriga Finland 19 241 000 144 - - - -
Ovrigt 9 88 000 102 7 7 % - -
Totalt 184 1634000 1267 74 6 % 85000 5%
1) Vakansvérde respektive vakansgrad beaktar vakanser och ldmnade rabatter till hyresgéster
Loptider for lamnade rabatter Vakansférandringar
Forfalloar Mkr Belopp i
2015 15 miljoner kronor 2014 2013
2016 9 Ingdende vakans respektive ar 80 66
2017 2 Avflyttningar 22 34
2018 0 Inflyttningar -38 -26
2019 1 Forandring av lamnade rabatter 5 1
<2019 1 Vakansvarde, forvarvade fastigheter 5 5
Totalt 28 Utgaende vakansvarde 74 80
Uppsagt for omférhandling 1 1
Uppsagda avtal, ej avflyttat 17 20
Hyresavtal uppsagda fér avflyttning Nyuthyrning, e inflyttat =2 -7
Justerat utgédende vakansvarde 90 84

Avflyttningsar Antal avtal Hyresvérde, Mkr
2015 9 8
2016 5 4
2017 1 2
2018 1 3
Totalt 16 17

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014
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Forandringar i fastighetsbestandet

Sagax har under dret investerat 1 962 (1 263) miljoner kronor varav 1 722
(1 122) miljoner kronor avsdg forvirv och 240 (141) miljoner kronor avsdg investeringar
i det befintliga bestdindet. 1 156 miljoner kronor investerades Stockholm och Helsingfors,
innebdrandes att sammanlagt 59 % av investeringarna under dret skedde pd Sagax
tvd viktigaste marknader.

FASTIGHETSFORVARV

Sagax har under 2014 forvirvat 46 fastigheter for totalt 1 722
miljoner kronor, se sidan 23. I Stockholm férvirvades fastighe-
ter for 206 miljoner kronor och i Helsingfors fér 771 miljoner
kronor, motsvarande totalt 57 % av forvirvskostnaderna. Sagax
har dven forvirvat en fastighet i Paris fér 55 miljoner kronor.
Forvirvet dr Sagax forsta investering i Paris.

De forvirvade fastigheterna presenteras dven under res-

pektive marknadsomrade.

» Rapport om kassafléden, se sidan 88.

Transaktionsrelaterade risker, se sidan 54.

FASTIGHETSFORSALIJNINGAR

Under 2014 séldes tre fastigheter i separata affirer. De silda
fastigheternas uthyrningsbara area uppgick till 8 200 kvadrat-
meter. Det sammanlagda forsiljningspriset uppgick till 99
miljoner kronor. Fastighetsférsiljningarna redovisas i tabell pa
sidan 23.

Pa Bulten 5 i Danderyd uppfér Sagax en ny bilanlaggning for
Jaguar och Landrover i enlighet med illustrationen. Anlagg-
ningen skall vara fardigstalld den 1 december 2015. Sagax
investering uppgar till cirka 58 miljoner kronor. Anldaggningen
forstarker omradets stallning som ett av Stockholms starkaste
for forsaljning av bilar inom premiumsegmentet. Omradet, dar
Sagax ager fem andra fastigheter av samma typ, har ett strate-
giskt lage utmed E18 vid infarten till Djursholm.

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014
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Fastighetsforvarv 2014

Uthyrningsbar

Anskaffnings-

Forvarv area, kvm kostnad, Mkr Hyresgast Kommun Segment
Tuna Ang 3 7 200 Havilog AB Botkyrka Stockholm
Arendal 1:10 4500 Havilog AB Goteborg Ovriga Sverige
Tiilitie 9 5100 84 Havi Logistics Oy Vanda Helsingfors
Martinkylantie 9 55 800 Sanomala Oy Vanda Helsingfors
Koivuvaarankuja 2 28 300 590 Flera olika hyresgaster Vanda Helsingfors
Delsumma kvartal 1 100 900 674
Vanha Vaasantie 13 9000 Plastiroll Oy Ylojarvi Ovriga Finland
Teollisuustie 11 5100 75 Plastiroll Oy Ylojarvi Ovriga Finland
Korjaamonkatu 1 2 600 Volvo Finland Oy Bjorneborg Ovriga Finland
Kisallinkatu 10 2 300 Volvo Finland Oy Kotka Ovriga Finland
Jatkokatu 1 5000 Volvo Finland Oy Lahtis Ovriga Finland
Avantintie 20 5600 Volvo Finland Oy Lundo Ovriga Finland
Nuutisarankatu 19 4000 Volvo Finland Oy Tammerfors Ovriga Finland
9 bc Tranders, Skjernvej 6 2900 Volvo Danmark A/S Alborg Ovrigt
1 ru, Trollesminde, Lokesvej 1 3600 291 Volvo Danmark A/S Hillerod Ovrigt
Delsumma kvartal 2 40 100 366
Murmaéstare-Ambetet 1 11 200 122 Flera olika hyresgaster Stockholm Stockholm
Flyghallen 1 3100 18 Flera olika hyresgaster Stockholm Stockholm
Sanomatie 3 3300 21 KSF Media Oy Vanda Helsingfors
Ristipellontie 17 2 800 37 Flera olika hyresgaster Helsingfors Helsingfors
Delsumma kvartal 3 20400 197
Trosta 1:27 3800 Optimera Svenska AB Sigtuna Stockholm
Cirkelsagen 1 8 600 Optimera Svenska AB Huddinge Stockholm
Snappan 5 4200 Optimera Svenska AB Amal Ovriga Sverige
Lommen 6, Anden 1 7 200 Optimera Svenska AB Mellerud Ovriga Sverige
Nedervara 3:4 10 200 Optimera Svenska AB Vara Ovriga Sverige
Gevaret 1, Vérjan 2 6100 Optimera Svenska AB Falképing Ovriga Sverige
Fiskmasen 14 9300 Optimera Svenska AB Tranas Ovriga Sverige
Traktorn 4 och 5 2000 Optimera Svenska AB Aneby Ovriga Sverige
Skéldmoén 9 6300 Optimera Svenska AB Nassjo Ovriga Sverige
Bradan 1 5200 Optimera Svenska AB Eksjo Ovriga Sverige
Sagen 5 1500 Optimera Svenska AB Savsjo Ovriga Sverige
Listen 10 5800 Optimera Svenska AB Vetlanda Ovriga Sverige
Plankan 2 7 200 Optimera Svenska AB Hoganas Ovriga Sverige
Kristianstad 3:35 8700 Optimera Svenska AB Kristianstad Ovriga Sverige
Mbérten 17 7 600 Optimera Svenska AB Eslov Ovriga Sverige
Bredablick 4 17 800 Optimera Svenska AB Malmo Ovriga Sverige
Travaran 1 12 300 Optimera Svenska AB Trelleborg Ovriga Sverige
Grepen 9, 12 och 14 7 000 333 Optimera Svenska AB Lidkoping Ovriga Sverige
Virkatie 10 (92-52-101-5) 3000 17 Flera olika hyresgaster Vanda Helsingfors
Pakkasraitti 4 (858-411-1-150) 2 000 ETS Nord AS Tusby Helsingfors
Pakkasraitti 4 (858-411-1-172) 1300 35 ETS Nord AS Tusby Helsingfors
Kiitoradantie 14 4 600 46 ABB Oy Vanda Helsingfors
46 Rue Constantin Pecqueur 13 500 55 SEGO Taverny Ovrigt
Delsumma kvartal 4 155 200 485
Totalt 2014 316 700 1722
Fastighetsforsaljningar 2014
Uthyrningsbar Forsaljnings-
Fastighet area, kvm pris, Mkr Kommun Segment
Balgen 4 2 400 31 Varberg Ovriga Sverige
Tuottotie 4 4700 57 Birkala Ovriga Finland
Delsumma kvartal 1 7 100 88
Maéstaren 6 1100 1 Sodertélje Stockholm
Delsumma kvartal 2 1100 1
Totalt 2014 8200 99

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014

Sagax marknadsomraden, se sidorna 26-39. «
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SAGAX INVESTERINGAR | BEFINTLIGT BESTAND
Sagax har under 2014 investerat 240 (141) miljoner kronor
i det befintliga fastighetsbestandet, varav 161 (73) miljoner
kronor i Stockholm och 18 (12) miljoner kronor i Helsingfors.
63 (82) miljoner kronor av investeringarna avsig anpassning
av lokaler for befintliga hyresgister mot ersittning i form av
6kad hyresniva samt forlingda hyresavtal. 25 (5) miljoner
kronor investerades i samband med nyuthyrningar. 115 (20)
miljoner kronor investerades i nybyggnation och 37 (33) mil-
joner kronor investerades under &ret som periodiskt underhall
av till exempel tak. Dirutdver har I6pande underhall om 22
(14) miljoner kronor kostnadsforts i koncernens redovisning
under 2014.

Sagax har kontrakterade dtaganden om framtida hyres-
gistanpassningar uppgende till hégst 34 miljoner kronor, varav
allt i Sverige. Under 2015 bedéms hogst 3 miljoner kronor

komma att investeras i befintligt fastighetsbestand till foljd
av dessa dtaganden. Avtalen om investeringsdtaganden triffas
normalt i samband med fastighetsférvirv och investeringarna
sker mot hyrestilligg. Investeringarna har en direktavkast-
ning vilken 6verstiger den direktavkastning som erhélls vid
respektive fastighetsforvirv. Avtalen ir tidsbegrinsade och
triffas endast med hyresgister vilka bedéms ha god kredit-
virdighet och vilkas hyresavtal har lang aterstiende 16ptid.
Investeringarna skall vara virdehdjande och syftet skall vara
att anpassa lokalerna till hyresgisternas verksamhet. Dessa
investeringar med hog direktavkastning gors i syfte att bidra
till Sagax resultat och I6pande kassafldde. Samtliga investe-
ringar kommer att finansieras med internt genererade medel
samt inom ramen for befintliga kreditfaciliteter.

Fastighetsforvarv 2014, forvarvspris

Stockholm, 12%

Owrigt, 8 % (142 Mkr) (206 Mkr)

Ovriga Finland, 16 %
(276 Mkr) Ovriga Sverige, 19%

(327 Mkr)

Helsingfors, 45 %
(771 Mkr)

Fastighetsforvarv 2014, uthyrningsbar area
Ovrigt, 6 % (20 000 kvm)

Ovriga Finland, 11 %
(33 600 kvm)

Stockholm, 11 %
(33 900 kvm)

Ovriga Sverige, 39 %
(123 000 kvm)

Helsingfors, 33 %
(106 200 kvm)

Investeringar i befintligt fastighetsbestand
per marknadsomrade Ovriga Finland, 1 % (1 Mkr)

Ovriga Sverige, 25 %
(60 Mkr)

Stockholm, 67 %
(161 Mkr)

Helsingfors, 8 %
(18 Mkr)

'«

Orsak till investeringar i befintligt
fastighetsbestand

Underhall, 15 % (37 Mkr)

Nyuthyrning, 11 %

(25 Mkr) Nyproduktion, 48 %

(115 Mkr)

Hyrestillagg, 26 %
(63 Mkr)
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SAGAX NETTOINVESTERINGAR 2014

Sagax nettoinvesteringar i fastigheter under 2014 uppgick till
17 % av ingdende fastighetsvirde, se diagram nedan. Under
den senaste femdrsperioden har nettoinvesteringarna i genom-
snitt uppgatt till 14 %. Nettoinvesteringarna har beriknats
som nettot av fastighetsforvirv, investeringar i befintligt
fastighetsbestind samt fastighetsforsiljningar.

SAGAX FEM STORSTA INVESTERINGAR | BEFINTLIGT
FASTIGHETSBESTAND UNDER 2014

Nedan redogérs for de fem stdrsta investeringarna i det befint-
liga fastighetsbestdndet under &ret. Dessa fem investeringar
uppgick till sammanlagt 158 miljoner kronor, vilket motsvarar
66 % av de totala investeringarna i befintligt fastighetsbestind
under aret.

Bulten 1 i Danderyd, 96 miljoner kronor

Den tidigare kontorsbyggnaden pa Bulten 1 i Danderyd revs
och uppférandet av ny byggnad pabdrjades under 2014 och
avslutades under forsta kvartalet 2015. Den totala investe-
ringen uppgick till 115 miljoner kronor och under 2014 har
96 miljoner kronor investerats. Bavaria, dterforsiljare av bland
annat BMW kommer att férhyra hela fastigheten som omfat-
tar 7 200 kvadratmeter uthyrningsbar area. Bavaria flyttade
in under forsta kvartalet 2015 och har showroom fér nya och

begagnade bilar, bilverkstad samt kontor i fastigheten.

Hogsbo 34:18 i Goteborg, 28 miljoner kronor

I samband med att hyresgisten Imtech Elteknik samlokaliserades
med &vriga bolag inom Imtechkoncernen anpassas fastigheten
for de férindrade behoven. Investeringen om totalt 40 miljoner
kronor, varav 28 miljoner kronor ir hinforligt till 2014, bestar
huvudsakligen av att delar av lagerytorna omvandlades till
kontor samt anpassning av befintliga kontorsytor. Anpassning-
arna fiardigstills under 2015. Investeringen sker mot erhallande
av hyrestilligg samt forlingning av hyresavtalet.

Murmaistare-Ambetet 3 i Stockholm, 22 miljoner kronor
Under 2014 har hyresgistanpassningar for Mobility Motors
samt Stockholms Stadsmission genomférts. Mobility Motors,
som ir Sveriges storsta Nissan-exklusiva aterforsiljare, forhyr
3 700 kvadratmeter som i huvudsak anvints som showroom
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for nya bilar samt bilverkstad. Stockholms Stadsmission fér-
hyr 4 400 kvadratmeter som i huvudsak anvinds for sortering

och renovering/reparation av inlimnade gévor.

Stockholmsledet 9 i Lund, 15 miljoner kronor

Under 2014 har investerats 15 miljoner kronor avseende fram-
tagande av en ny detaljplan samt férprojektering av nya bygg-

nader i enlighet med detaljplanen. Investeringen méjliggor en

framtida exploatering av nya byggritter.

Jordbromalm 3:1 i Haninge, 11 miljoner kronor

I Jordbromalm 3:1 i Haninge har 11 miljoner kronor inves-
terats under 2014. Investeringarna avser dels hyresgistan-
passningar om 6,5 miljoner kronor fér hyresgisterna Drinks
Logistic Partners, LMTE Transport och Arc E Commerce,
dels underhill av bland annat tak och ny fjirrvirmecentral for
4,5 miljoner kronor.

PAGAENDE INVESTERINGAR VID ARSSKIFTET

Sagax hade vid arsskiftet tre pdgiende investeringar med

en 3terstdende investeringsvolym 6verstigande 10 miljoner
kronor. Tillkommande uthyrningsbar area uppgér till 10 700
kvadratmeter for dessa projekt. Nedan redovisas bolagets pa-

gdende investeringar vid arsskiftet.

Sagax nettoinvesteringar i fastigheter 2010-2014

Mkr, staplar %, kurva
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Pagaende projekt 6verstigande 10 miljoner kronor

Projektarea, Beraknad Kvarvarande Beraknat

Fastighet Kommun Avseende kvm investering, Mkr investering, Mkr fardigstallande

Bulten 1 Danderyd Nybyggnation av bilhall 7 200 115 19 2015

Bulten 5 Danderyd Nybyggnation av bilhall 3505 58 57 2015

Hogsbo 34:18 Goteborg Ombyggnation av lager till kontor 4784 40 12 2015
Totalt 15 489 213 88

Pagaende projekt understigande 10 miljoner kronor

Berdknad Kvarvarande Berdknat

investering, Mkr investering, Mkr fardigstallande

Totalt 104 24 2015
Totalt pagaende projekt 31 december 2014 317 112

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014
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Marknadsomriade Stockholm

I Stockholm omfattade Sagax fastighetsbestdnd 61 fastigheter med
532 000 kvadratmeter uthyrningsbar area. Hyresviirdet uppgick till
497 miljoner kronor. Den genomsnittliga hyresdurationen
uppgick till 5,6 dr vid drets utgdng.

Korta fakta

De fem storsta hyresgasterna motsvarande 25 % av
marknadsomradets hyresvérde

2014 2013
Antal fastigheter 61 57 Arvid Nordquist Kafferosteri och livsmedelsimport
Uthyrningsbar area, kvm 532000 504000 Axfood Dotterféretaget Dagab levererar dagligvaru-
Hyresvarde, Mkr 497 473 sortiment till butiker inom Axfoodkoncernen
Ekonomisk vakansgrad, % 9 " Axstores Dotterforetaget Ahléns lager for varuhus-
Hyresduration, ar 5,6 5,8 verksamheten
Fastigheternas marknadsvérde, Mkr 5691 4969 Recipharm Kontraktsutveckling och -tillverkning
Forvaltningsresultat, Mkr 157 147 av lakemedel
Direktavkastning per 31 december, % 6,3 6,8 Stockholms stad Yrkesgymnasium i Stockholms stads regi

Andel av sagax

M Hyresvarde 40 % M Marknadsvéarde 42 % B Uthyrningsbar area 33 %

Stockholm ér en av Sagax huvudmarknader. 42 % respektive
40 % av koncernens totala marknadsvirde och hyresvirde ater-
finns hir. Sagax fastighetsbestind i Stockholmsomridet omfat-
tade 61 fastigheter med 532 000 kvadratmeter uthyrningsbar
area. Vid drsskiftet uppgick antalet hyresavtal till 252 stycken.

Sagax fastigheter i Stockholm &terfinns utanfor centrala
Stockholm utmed de storre trafiklederna som E4/E20, E18
och Nynisvigen. Flertalet av fastigheterna ir beligna i etable-
rade foretagsomrdden som till exempel Lunda, Ulvsunda och
Kista i norra Stockholm samt Alvsjd, Segeltorp, Jordbro och
Arsta i sédra Stockholm.

I Stockholmsomridet har Sagax kortare 16ptider pa hyres-
kontrakten 4n i det 6vriga fastighetsbestdndet. Avflyttningar,
nyuthyrningar och omférhandlingar av befintliga avtal sker
l6pande och méjligheterna att ateruthyra vakanta lokaler be-

déms som goda.

» Utbudsférandringar i Stockholm, se sidan 13.

Andel av Sagax fastighetsvarden
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FORVALTNING
Hyresintikterna uppgick till 435 (416) miljoner kronor och
forvaltningsresultatet till 157 (147) miljoner kronor under
2014. Driftnettot 6kade med 4 % till 350 (335) miljoner
kronor, frimst till f6ljd av nettoinvesteringar inom marknads-
omrédet.

Hyresdurationen fér Sagax hyresavtal i Stockholms-
omradet uppgick per 31 december 2014 till 5,6 (5,8) ar.
Den ekonomiska vakansgraden i Stockholm har under 2014
minskat frdn 11 % till 9 %. Sagax har under dret tecknat 31
nya hyresavtal omfattande en uthyrningsbar area om totalt
39 000 kvadratmeter samtidigt som elva hyresavtal om totalt
33 000 kvadratmeter har forlingts. Hyresgister har under
dret sagt upp avtal om totalt 19 600 kvadratmeter vilket be-
tyder att nettouthyrningen uppgick till 19 400 kvadratmeter
under 2014.

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014
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Sagax har under juli 2014 tilltratt Murmastare-Ambetet 1 i Satra,
cirka 10 minuter séder om centrala Stockholm. Fastigheten omfattar
11 200 kvadratmeter uthyrningsbar area med skyltldge mot E4:an.
Omradet har utvecklats till ett omfattande kluster for bilforsaljning
och pa fastigheten ligger flera byggnader vilka &r uthyrda till bland
andra Torvalla Bil, Din Bil Sverige, Ryds Bilglas, Autoexperten,
DEKRA, Din MC i-Stockholm samt Swedauto.

Sagax har under 2014 investerat 161 (73) miljoner kronor

i marknadsomridets befintliga fastighetsbestdnd. Investe-
ringarna pé Bulten 1 i Danderyd, Murmistare-Ambetet 3

i Stockholm och Jordbromalm 3:1 i Haninge redovisas pa
sidan 25 och motsvarade totalt 130 miljoner kronor, 81 %, av
marknadsomridets investeringar i befintligt fastighetsbestand
under 2014.

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014

FORVARV OCH FORSALIJNINGAR
Under 2014 forvirvades fem fastigheter med en uthyrningsbar

area om sammanlagt 34 000 kvadratmeter for 206 miljoner
kronor, se sidan 23.

Under &ret sdldes en fastighet, Mistaren 6 i S6dertilje
med en uthyrningsbar area om 1 100 kvadratmeter.
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Fastighetsférteckning - Stockholm

Uthyrningsbar area i kvm

Lager/ . Taxerings-
Ref Fastighetsbeteckning Adress Kommun industri Kontor Ovrigt Totalt varde, Mkr
1 Kumla Hage 7 Segersbyvagen 5 Botkyrka 1050 900 - 1950 10,8
2 Tumba 7:234 Gustav de Lavals Vag 10-12 Botkyrka 16 531 540 - 17 071 -
3 Tuna Ang 3 Tuna Gardsvag 4 Botkyrka 5300 1896 - 7 196 39,8
4 Bulten 1 Danderydsvagen 142 Danderyd - - - - 11
5 Bulten 2 Danderydsvagen 144 Danderyd - - 850 850 4,3
6 Bulten 4 Ryttarvagen 5 Danderyd 888 349 - 1237 7,6
7 Bulten 5 Ryttarvagen 4 Danderyd 4410 - - 4410 43,0
8 Bulten 6 Rinkebyvagen 9 Danderyd 1700 - - 1700 10,3
9 Bulten 10 Ryttarvagen 2 Danderyd 2 800 - - 2800 31,4
10 Jordbromalm 3:1 Déntorpsvagen 4-30 Haninge 91 461 2 351 - 93812 397,5
1 Jordbromalm 6:10" Rorvagen 7 Haninge 4690 1328 - 6018 36,6
12 Jordbromalm 6:13 Lagervagen 7 Haninge 13 300 2 800 - 16100 120,8
13 Jordbromalm 6:82 Rorvagen 7 Haninge - - - 0 18,8
14 Jordbromalm 4:3 Lillsjovagen 7 Haninge 47 329 4106 - 51435 238,3
15 Soderbymalm 7:49 Hantverkarvagen 31 Haninge 8 020 800 - 8820 34,5
16 Cirkelsagen 1 Speditionsvagen 18 Huddinge 8 609 - - 8609 21,7
17 Heden 1 Malarvagen 15 Huddinge 3410 650 - 4060 17,6
18 Heden 4 Lovbacksvagen 4, 6 Huddinge 4 658 - - 4658 19,8
19 Kugghjulet 3 Lannavagen 62 Huddinge 5214 206 - 5420 35,0
20 Slénten 17 G:a Sodertéljevagen 125 Huddinge 3485 850 - 4335 14,3
21 Jakobsberg 22:14 Brantvagen 2 Jarfalla 2 000 650 - 2 650 20,2
22 Veddesta 1:13 Veddestavagen 2 Jarfélla 5292 276 - 5568 30,4
23 Trosta 1:27 Trosta 187 Sigtuna 3810 - - 3810 9,1
24 Marsta 17:2 Maskingatan 8 A Sigtuna 3621 - - 3621 14,3
25  Marsta 24:18 Turbingatan 2 Sigtuna 1033 862 - 1895 10,6
26 Rosersberg 11:105 Metallvagen 47 Sigtuna 6 345 855 - 7 200 49,0
27 Rankan 1 Sollentunaholmsvagen 13, 15 Sollentuna 6798 540 - 7 338 54,4
28  Reglaget 2 Bergkallavagen 20-22 Sollentuna 1334 1761 - 3095 19,1
29 Romben 3 Staffans vag 4 Sollentuna 10 390 7 105 - 17 495 96,4
30  Verkmastaren 4 Ekensbergsvagen 117 Solna 10 907 5045 - 15952 60,7
31 Domnarvet 16" Fagerstagatan 7 Stockholm 2419 1997 - 4416 21,7
32 Domnarvet 17" Fagerstagatan 5 Stockholm 6 554 1395 - 7949 29,8
33 Domnarvet 34" Garpenbergsgatan 3 Stockholm 1484 530 - 2017 14,9
34 Domnarvet 40" Gunnebogatan 34 Stockholm 2 045 532 - 2577 10,7
35 Fabrikoren 9" Konsumentvagen 9-11 Stockholm 3110 955 - 4 065 16,2
36  Finspang 6" Finspdngsgatan 49-51 Stockholm 6 417 1952 - 8369 36,6
37  Flyghallen 1" Flygféltsgatan 15 Stockholm 763 2310 - 3073 13,7
38  Gjutmastaren 8 Bryggerivagen 7, 9, 13, 15 Stockholm 5000 - - 5000 39,6
39  Hangaren 1 Flygfaltsgatan 1-11 Stockholm 6 769 4015 - 10784 55,6
40  Horndal 1" Fagerstagatan 29 Stockholm 7 053 1270 - 8323 39,2
41 Induktorn 15 Ranhammarsvagen 6 Stockholm 1090 60 - 1150 4,5
42 Induktorn 24 Ranhammarsvagen 12, 14 Stockholm 8 100 4662 - 12762 104,6
43 Induktorn 35" Ranhammarsvagen 10 Stockholm 4084 940 - 5024 1,7
44 Instrumentet 14 Instrumentvagen 16 Stockholm 272 1578 - 1850 11,8
45 Kolsva 1" Fagerstagatan 26 Stockholm 4800 365 - 5165 17,6
46 Miklaholt 3 Haukadalsgatan 2-8 Stockholm 3000 3000 - 6000 37,8
47 Murmaéstare-Ambetet 1" Murmastarvagen 21-45 Stockholm 11 461 - - 11461 58,8
48 Murmaéstare-Ambetet 3" Murmastarvagen 1 Stockholm 9 449 1635 - 11 084 44,0
49  Panncentralen 1" Partihandlarvagen 50-52 Stockholm 10 457 2092 - 12549 66,9
50  Sille 3" Edsvallabacken 20-24 Stockholm 6 150 910 - 7 060 28,5
51 Skultuna 3" Finspangsgatan 44 Stockholm 8828 2926 - 11754 481
52 Stensatra 16" Stensatravagen 2-4 Stockholm 9139 2234 - 11 381 8,4
53 Tillverkaren 1 Grossistvagen 1-5 Stockholm 2675 - - 2675 19,8
54  Valsverket 10" Karlsbodavagen 2-4 Stockholm 14 615 2020 - 16 635 84,8
55  Varubalen 3" Upplagsvagen 2-10 Stockholm 7271 3219 - 10490 44,4
56  Varubilen 1" Konsumentvagen 13-17 Stockholm 8935 1110 - 10 045 36,6
57 Vita1 Torshamnsgatan 10 Stockholm 9449 - - 9449 -
58 Vita2 Viderégatan 3-5 Stockholm 5708 3296 - 9004 61,2
59  Stolen 1 Gribbylundsvagen 2 Taby 1534 1317 - 2 851 13,6
60  Njursta 1:23 Saturnusvagen 2 Upplands Vasby 7 032 - - 7 032 34,0
61 Runé 7:164 Nasvagen 19 Osterdker 800 650 - 1450 24,0
Totalt 450848 80840 850 532549 2516,5

1) Innehas med tomtrétt
Férvérvade 2014

28 AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014



FORVALTNINGSBERATTELSE i

Marknadsanalys for Stockholm, se sidan 13. «(Liswier
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Marknadsomrade Helsingfors

Sagax fastighetsbestdind i Helsingfors omfattade 38 fastigheter med 280 000 kvadratmeter
uthyrningsbar area. Hyresviirdet uppgick till 280 miljoner kronor. Den genomsnittliga
hyresdurationen uppgick till 6,0 dr vid drets utgdng.

Korta fakta

De fem storsta hyresgasterna motsvarande 48 % av
marknadsomradets hyresvéarde

2014 2013
Antal fastigheter 38 29 DSV Transport och logistik
Uthyrningsbar area, kvm 280000 185 000 ) )

. Nokia Solutions and ) )
Hyresvarde, Mkr 280 170 Networks Leverantér av mobila bredbandslésningar
Ekonomisk vakansgrad, % 4 4 Lehtipiste Grafisk produktion
Hyresduration, ar 6,0 4,3
Fastigheternas marknadsvarde, Mkr 2544 1576 Sanoma Media- och utbildningsféretag
Forvaltningsresultat, Mkr 130 62
Direktavkastning per 31 december, % 8,5 7.8 Strélfors Leverantor av kundkommunikationslésningar

Andel av Sagax

> > 4

Andel av Sagax fastighetsvarden
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M Hyresvarde 22 % M Marknadsvarde 19 % M Uthyrningsbar area 17 % 8
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Sagax fastighetsbestind i marknadsomride Helsingfors om-
fattade vid arsskiftet 38 fastigheter med 280 000 kvadratme-
ter uthyrningsbar area. Marknadsomradet utgér 17 % av Sagax
uthyrningsbara area och 22 % av hyresvirdet i koncernen.
Marknadsomridet Helsingfors bestar av kommunerna Esbo,
Vanda, Helsingfors samt Tusby. Sagax fastigheter ligger strate-
giskt placerade utmed ringlederna och andra viktiga trafikleder.

FORVALTNING
Vid &rsskiftet férdelades marknadsomridets hyresintikter p3 182
hyresavtal och den genomsnittliga hyresdurationen uppgick till
6,0 ar. Hyresintikterna uppgick till 237 (121) miljoner kronor och
forvaltningsresultatet till 130 (62) miljoner kronor under dret.
Driftnettot 6kade med 96 % till 192 (99) miljoner kronor, frimst
beroende pa fastighetsforviarv under 2013 och 2014.

Sagax har under 2014 investerat 18 (12) miljoner kronor
i marknadsomradets befintliga fastighetsbestidnd, varav den
absoluta merparten avsig periodiskt underhall.

Sagax har under dret tecknat nya hyresavtal med en ut-
hyrningsbar area om totalt 8 700 kvadratmeter samtidigt
som hyresavtal om totalt 37 100 kvadratmeter har férlingts.
Hyresgister har under 4ret sagt upp avtal om totalt 7 900
kvadratmeter vilket betyder att nettouthyrningen uppgick till
800 kvadratmeter under 2014.

Lismier )y - Marknadsoversikt, Stockholm, Helsingfors och Paris, se sidan 8.
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Utbudsférandringar i Helsingfors, se sidan 14.

2010 2011 2012 2013 2014

FORVARV OCH FORSALJNINGAR
Sagax har under 2014 f6rvirvat nio fastigheter i Helsingfors
omfattande sammanlagt 106 000 kvadratmeter uthyrningsbar
area. Lis mer om Sagax fastighetsforvirv pd sidan 23.

Inga fastighetsférsiljningar har skett under 2014.

Under 2015 har Sagax tilltratt tre fastigheter i Helsingfors vilka forvar-
vats for en sammanlagd anskaffningskostnad om 265 miljoner kronor.
Fastigheterna utgérs av bilférséljnings- och verkstadslokaler och omfat-
tar 26 600 kvadratmeter uthyrningsbar area och 66 000 kvadratmeter
mark. Fastigheterna ar fullt uthyrda till Bilia Oy, ett av Volvo Car helagt
dotterforetag. Fotona ovan ar tagna pa Puusepankatu 2 i Herttoniemi

i Helsingfors. Fastigheten omfattar 7 860 kvadratmeter uthyrningsbar
area och ar beldgen i ett vél etablerat handelsomrade med strategiskt
lage utmed Osterleden i Helsingfors. | omradet finns dven flera andra
aterforsaljare av bilar representerade.
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Fastighetsforteckning - Helsingfors

Uthyrningsbar area i kvm

Ref Fastighetsbeteckning Adress Kommun inlziatf;siz Kontor Ovrigt Totalt
1 Kiilaniityntie 1 (49-82-3-5) Kiilaniityntie 1 Esbo 3230 - - 3230
2 Tillinmé&entie 1 (49-42-11-5) Tillinmaentie 1 Esbo 7 403 5237 - 12 640
3 Karaportti 8 (49-54-21-8) Karaportti 8 Esbo 10 561 5552 - 16 113
4 Hyttitie 8 (91-38-172-4) Hyttitie 8 Helsingfors 3786 421 - 4207
5  Konalankuja 2 (91-32-38-6) Konalankuja 2 Helsingfors 3909 494 - 4403
6  Hernepellontie 11 (91-36-66-1-L1) Hernepellontie 11 Helsingfors 700 300 - 1000
7 Linnanpajantie 26 (91-47-262-5-L1)  Linnanpajantie 26 Helsingfors 2 000 172 - 2172
8  Ruosilantie 1 (91-32-41-3) Ruosilantie 1 Helsingfors 5342 1735 - 7077
9  Ristipellontie 17 (91-32-36-6) Ristipellontie 17 Helsingfors 2158 565 - 2723
10 Palkittie 3 (858-401-3-355) Palkittie 3 Tusby 12 313 1450 - 13763
1 Pakkasraitti 4 (858-411-1-150 och o

858-411-1-172) Pakkasraitti 4 Tusby 2917 377 3294
12 Ansatie 4 (92-40-502-2) Ansatie 4 Vanda 9774 1608 646 12 028
13 Hakamd&enkuja 8 (92-68-106-3) Hakamaenkuja 8 Vanda 550 550 - 1100
14 Hakamdenkuja 10 (92-68-106-4) Hakamaenkuja 10 Vanda 550 550 - 1100
15 Honkanummentie 3 (92-96-101-4) Honkanummentie 3 Vanda 24 094 2019 176 26289
16 Honkanummentie 7 (92-96-101-7) Honkanummentie 7 Vanda 5431 130 150 571
17 Juhanilantie 1 (92-41-102-8) Juhanilantie 1 Vanda 1600 600 - 2200
18 Juhanilantie 3 (92-41-102-3) Juhanilantie 3 Vanda 1150 838 - 1988
19 Juhanilantie 4 (92-41-103-5) Juhanilantie 4 Vanda 4701 1000 370 6071
20 Kiitoradantie 14 (92-52-253-1) Kiitoradantie 14 Vanda 3132 1044 437 4613
21 Koivuhaankuja 1 (92-68-200-1) Koivuhaankuja 1 Vanda 1576 1118 - 2694
22 Porraskuja 1 (92-41-102-4) Porraskuja 1 Vanda 560 290 - 850
23 Porraskuja 3 (92-41-102-5) Porraskuja 3 Vanda 800 280 - 1080
24 Sarkatie 2 (92-14-203-2) Sarkatie 2 Vanda 990 810 - 1800
25 Tiilitie 9 (92-26-118-16) Tiilintie 9 Vanda 4 469 588 = 5057
26 Martinkylantie 9 (92-17-113-1) Martinkylantie 9 Vanda 33303 11 394 - 44697
27 Koivuvaarankuja 2 (92-1-202-1) Koivuvaarankuja 2 Vanda 17 705 10 259 344 28 307
28 Taivaltie 4 (92-16-119-4) Taivaltie 4 Vanda 3264 894 - 4158
29 Tulkintie 29 (92-40-503-1) Tulkintie 29 Vanda 10 128 4192 740 15 060
30 Manttaalitie 12 (92-52-308-10) Manttaalitie 12 Vanda 3247 1440 - 4687
31 Sahkotie 8 (92-50-1-13) Sahkotie 8 Vanda 6 175 737 - 6912
32 Virkatie 7 (92-52-105-1) Virkatie 7 Vanda 971 60 9978 11 009
33 Virkatie 8 A (92-52-101-22) Virkatie 8 A Vanda 10 075 - - 10 075
34 Virkatie 8 A (92-52-101-24) Virkatie 8 A Vanda - - - -
35 Virkatie 8 B (92-52-101-21) Virkatie 8 B Vanda 3816 2157 - 5973
36 Virkatie 10 (92-52-101-5) Virkatie 10 Vanda 1558 1432 2990
37 Sanomatie 3 (92-17-113-3) Sanomatie 3 Vanda 2 854 474 - 3328
Totalt 206792 60767 12841 280399
Férvérvade 2014
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Marknadsomride Ovriga Sverige

I marknadsomrddet Ovriga Sverige hade Sagax den 31 december 2014 ett
fastighetsbestdnd omfattande 57 fastigheter med 493 000 kvadratmeter uthyrningsbar area.
Hyresvdirdet uppgick till 244 miljoner kronor. Den genomsnittliga dterstdende
hyresdurationen uppgick till 11,2 dr.

Korta fakta

De fem storsta hyresgasterna motsvarande 66 % av
marknadsomradets hyresvéarde

2014 2013
Antal fastigheter 57 36 BWG Homes Trahusfabrikant
Uthyrningsbar area, kvm 493 000 372 000 ) o ) ) )
Hyresvarde, Mkr 244 216 Gambro Lundia Medicinsk teknik med tillhdrande tjanster
Ekonomisk vakansgrad, % 5 7 Imtech Elteknik Elgrossist och elentreprendr
Hyresduration, ar 11,2 11,6
Fastigheternas marknadsvarde, Mkr 2744 2338 Optimera Byggvaruhuskedja &gd av Saint Gobain
Forvaltningsresultat, Mkr 122 124
Direktavkastning per 31 december, % 8.0 8.6 S:t Eriks Tillverkare av mark-, tak- och VA-system

Andel av Sagax

M Hyresvérde 19 % M Marknadsvérde 20 % M Uthyrningsbar area 30 %

Sagax fastighetsbestand i marknadsomradet Ovriga Sverige
omfattade 57 fastigheter med 493 000 kvadratmeter uthyr-
ningsbar area. Marknadsomradet utgér 30 % av Sagax totala
uthyrningsbara area och 19 % av hyresvirdet. I Sagax fastig-
hetsbestand i marknadsomradet 4terfinns bland annat Gambros
huvudkontor i Lund, S:t Eriks tillverkning av betongprodukter i
Uppsala samt BE Groups centrallager i Norrkoping.

FORVALTNING

Vid arsskiftet fordelades marknadsomradets hyresintikter pa

65 hyresavtal. Hyresintikterna uppgick till 205 (205) miljoner
kronor och forvaltningsresultatet till 122 (124) miljoner kronor
under 2014. Driftnettot minskade med 3 % till 193 (199) miljo-
ner kronor. Férindringen férklaras fraimst av jimforelsestorande
engdngsintiker under 2013.

Sagax har under &ret tecknat tre nya hyresavtal med en ut-
hyrningsbar area om totalt 1 900 kvadratmeter. Hyresgister har
under 3ret sagt upp avtal om totalt 5 300 kvadratmeter, vilket
betyder att nettouthyrningen 2014 uppgick till -3 400 kvadrat-

Andel av Sagax fastighetsvarden
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meter. Den genomsnittliga hyresdurationen uppgick till 11,2
ar. Den absoluta merparten av marknadsomradets fastigheter
ir uthyrda med triple netavtal.

Sagax har under 2014 investerat 60 (45) miljoner kronor
i marknadsomridets befintliga fastighetsbestind. De pé sidan
25 redovisade investeringarna pa Hogsbo 34:18 i Goteborg och
Stockholmsledet 9 i Lund motsvarar totalt 72 % av investering-
arna i marknadsomradets befintliga fastighetsbestdnd under
2014.

FORVARV OCH FORSALININGAR
Under 2014 har 22 fastigheter med en sammanlagd uthyr-
ningsbar area om 123 000 kvadratmeter forvirvats, se sidan
23.

Under aret har en fastighet, Bilgen 4 i Varberg, med en
uthyrningsbar area om 2 400 kvadratmeter, avyttrats. Fastig-

heten var Sagax enda renodlade kontorsfastighet.
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Fastigheten Kristianstad 3:35 i Kristianstad forvarvades 2014 och omfattar
8 700 kvadratmeter uthyrningsbar area. Fastigheten &r uthyrd till bygghan-
delskedjan Optimera som har byggvaruhus éver hela Sverige och omsatter
over tva miljarder kronor. Optimerakoncernen &gs av franska Saint-Gobain
med huvudsate i Paris och ar en av Europas storsta leverantorer av bygg-
material. Optimera finns férutom i Sverige dven i Danmark, Norge, Estland
och Lettland med totalt mer &n 160 byggvaruhus.

—_——— - ‘

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014 33



m FORVALTNINGSBERATTELSE

Fastighetsforteckning — Ovriga Sverige

Uthyrningsbar area i kvm

Lager/ . Taxerings-
Ref Fastighetsbeteckning Adress Kommun industri Kontor Ovrigt Totalt varde, Mkr
1 Traktorn 4, Traktorn 5 Traktorvagen 4 Aneby 2002 - - 2002 5,6
2 Nygardarna 14:202 Nygardsvagen 11 Borlénge 828 665 - 1493 57
3 Blasbalgen 1 Mastargatan 8 Borlange 14 886 1935 1296 18 117 33,0
4 Gravskopan 2 Maéstargatan 10 Borlange 1287 115 - 1402 -
5 Bradan 1 Tuvangsgatan 2 Eksjo 5174 - - 5174 24,5
6 Romberga 11:5 Samskarbogatan 6 Enkoping 510 633 - 1143 5,2
7 Nollplanet 8" Fabriksgatan 7 Eskilstuna 905 346 - 1251 4,2
8 Morten 17 Bruksgatan 7 C Eslov 7 640 - - 7 640 22,1
9 Gevaret 1, Vérjan 2 Mossvagen 16 Falkoping 6115 - - 6115 9,2
10 Barebo 1:17 Barebo 3-5 Gnosjo 6010 917 200 7127 4,7
1 Hillerstorp 3:106 Industrigatan 14-22 Gnosjo 20 830 2620 - 23450 23,3
12 Sorby Urfjall 38:1 Elektrikergatan 3 Gavle 1850 500 - 2 350 9,5
13 Arendal 1:10 Synnerédsvagen 7 Goteborg 3381 1115 - 4496 22,7
14 Hogsbo 34:18" J A Wettergrens Gata 10 Goteborg 2914 1870 - 4784 30,8
15  Branninge 2:136 mfl Sodergatan 2 Habo 14 830 2 260 - 17090 22,4
16 Bronsen 1 Industrigatan 87 Helsingborg 8426 - - 8426 17,3
17 Kokosnoten 2 Industrigatan 83 Helsingborg 844 4434 - 5278 12,5
18  Plankan 2 Stalvagen 4 Hoganas 7187 = = 7187 24,2
19 Terminalen 10 Magasinsvdgen 5 Karlskoga 7 632 1552 - 9184 21,2
20  Sparren 2" Sparrgatan 7 Karlstad 923 1031 - 1954 5,7
21 Kristianstad 3:35 Bjorkhemsvagen 12 Kristianstad 8737 - - 8737 30,5
22 Grepen 9, Grepen 12, Grepen 14  Skogvaktarevagen 11, 15 & 17 Lidkoping 6 954 - - 6 954 23,9
23 Inteckningen 5 Magistratsvagen 16-18 Lund 12 924 7 506 3359 23789 87,1
24 Stockholmsledet 9 Emdalavagen 5 Lund 5438 380 - 5818 72,9
25  Bredablick 4 Sallerupsvagen 34 Malmo 17 795 - - 17795 54,4
26 Batyxan 5" Jarnyxegatan 15-17 Malmo 4 865 775 - 5640 17,2
27  Batyxan 6" Stenyxegatan 1 Malmo 11 075 1660 300 13 035 45,6
28  Vevaxeln 4 Vevaxelgatan 2 Malmo 1080 1758 - 2 838 18,8
29 Lommen 6, Anden 1 Langgatan 74 & 80 Mellerud 7 225 - - 7 225 8,6
30  Pollaren 1 Barlastgatan 10 Norrképing 40730 - - 40730 721
31 Pollaren 2 Barlastgatan 10 Norrképing 7700 - - 7 700 32,8
32 Skéldmon 9 Anneforsvagen 63 Nassjo 6314 = = 6314 11
33 Kamaxeln 6" Batterivagen 11 Skovde 1267 1013 - 2 280 8,6
34  Borggard 1:344 Industrivagen 4 Staffanstorp 8976 324 - 9300 25,8
35  Eksjohovgard 7:5 Svetsaregatan 4 Savsjo 6 026 990 - 7016 7,0
36  Gastgivaregarden 1:305 Vrigstad Savsjo 13735 620 - 14355 10,1
37 Sagen>5 Vastra Jarnvagsgatan 2 Savsjo 1490 - - 1490 1,4
38 Fiskmasen 14 Hermelinsgatan 12 Tranas 7 625 1651 9276 9,7
39  Travaran 1 Tommarpsvagen 116 Trelleborg 12 317 - - 12 317 25,2
40 Ratten 6 Kardanvagen 28 Trollhattan 1161 1481 - 2 642 6,6
Y| Libroback 4:23 Borjegatan 77 B-C Uppsala 13725 1260 - 14985 117,2
42 Kungsangen 32:8 Kungsangsesplanaden 9 Uppsala 756 392 - 1148 10,6
43 Listen 10 Stalvégen 4 Vetlanda 5 849 - - 5849 5,9
44 Nedervara 3:4 Vara Vara 10 220 - - 10 220 6,1
45 Grasanden 7 Skaragatan15 Vara 6946 1801 - 8 747 20,4
46  Bockaberg 2:2 Solbergavagen 44 Vetlanda 16720 2 807 - 19527 9,7
47 Snickaren 3 Snickarvagen 4 Vetlanda 11430 1570 - 13000 18,0
48 Lilla Hillhult 2:4 Lilla Hillhult 13 Vetlanda 2 050 150 - 2 200 1,3
49  Myresjo 31:2 Myresjo Vetlanda 54120 3875 - 57995 38,0
50  Sagklingan 9 Pilgatan 19 Vasteras 1340 2240 - 3580 16,2
51 Snappan 5 Drottning Kristinas vag 6 Amal 4190 - - 4190 3,9
52 Hissmontéren 2 Klerkgatan 18 Orebro 7 455 2876 - 10 331 28,8
Totalt 432409 55122 5155 492686 1149,2
1) Innehas med tomtrétt
Férvdrvade 2014
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Marknadsomriade Ovriga Finland

Marknadsomrdde Ovriga Finland omfattade 19 fastigheter med 241 000 kvadratmeter
uthyrningsbar area. Hyresviirdet uppgick till 144 miljoner kronor. Den genomsnittliga
hyresdurationen uppgick till 10,7 dr vid drets utgdng.

Korta fakta

De fem storsta hyresgasterna motsvarande 92 % av
marknadsomradets hyresvéarde

2014 2013
Antal fastigheter 19 13 BE Group Stalgrossist
Uthyrningsbar area, kvm 241 000 207 000
Hyresvarde, Mkr 144 110 Konecranes Tillverkare av lyftutrustning
Ekonomisk vakansgrad, % - - ) .
. Parma Tillverkare av prefabricerade betongelement
Hyresduration, ar 10,7 9,6
Fastigheternas marknadsvérde, Mkr 1475 1165 Tibnor Staldistributor
Forvaltningsresultat, Mkr 80 67
Direktavkastning per 31 december, % 9,0 8,4 Volvo Serviceanldggningar for lastbilar

Andel av Sagax

M Hyresvarde 11 % M Marknadsvérde 11 % M Uthyrningsbar area 15 %

I Ovriga Finland omfattade Sagax fastighetsbestdnd 19 fastig-
heter med 241 000 kvadratmeter uthyrningsbar area. Marknads-
omradet utgor 15 % av Sagax uthyrningsbara area och 11 % av

hyresvirdet i koncernen.

FORVALTNING

Vid arsskiftet fordelades marknadsomradets hyresintikter pa
18 hyresavtal. Den genomsnittliga hyresdurationen uppgick
till 10,7 &r. Samtliga hyresavtal ir triple netavtal. Sagax har
inga vakanta lokaler i marknadsomradet och nettoinflyttning-
en var noll under 2014.

Hyresintikterna uppgick till 129 (100) miljoner kronor
och férvaltningsresultatet till 80 (67) miljoner kronor. Drift-
nettot 2014 6kade med 27 % till 121 (95) miljoner kronor,
framst till f6ljd av fastighetsforvirv under aret.

Sagax har under 2014 mottagit en uppsigning avseende
10 400 kvadratmeter med avflyttning under 2015. Hyresavtal

Andel av Sagax fastighetsvarden
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om 136 100 kvadratmeter har forlingts under &ret samtidigt
som nyuthyrning inte har skett d& det inte finns nigra vakanser i
fastighetsbestdndet. Nettouthyrningen var diarfér —10 400 kva-
dratmeter i marknadsomridet. Planer finns att riva den uppsagda
byggnaden.

Sagax har under 2014 investerat 1 (11) miljoner kronor i
marknadsomridets befintliga fastighetsbestand.

FORVARV OCH FORSALININGAR
Under 2014 har sju fastigheter med en uthyrningsbar area om
34 000 kvadratmeter férvirvats inom marknadsomridet. Lis
mer om Sagax fastighetsforvirv pa sidan 23.

Under 4ret har Tuottotie 4 i Birkala med en uthyrningsbar
area om 4 700 kvadratmeter avyttrats.
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Fastighetsforteckning — Ovriga Finland

Uthyrningsbar area i kvm

Ref Fastighetsbeteckning Adress Kommun inl-:l?si:{ Kontor Ovrigt Totalt
1 Korjaamonkatu 1 (609-33-5-3) Korjaamonkatu 1 Bjorneborg 2393 227 - 2620
2 Murrontie 3 (61-15-277-12) Murrontie 3 Forssa 26 176 4 880 - 31056
3 Koneenkatu 8 (106-7-606-16) Koneenkatu 8 Hyvinge - 1200 - 1200
4 Koneenkatu 8 (106-7-606-25) Koneenkatu 8 Hyvinge 7 107 - - 7 107
5  Koneenkatu 8 (106-7-606-26) Koneenkatu 8 Hyvinge 1764 - - 1764
6  Koneenkatu 8 (106-7-606-28) Koneenkatu 8 Hyvinge 24 977 5510 - 30487
7 Koneenkatu 8 (106-7-606-27) Koneenkatu 8 Hyvinge 16 186 10 329 - 26 515
8  Kisdllinkatu 10 ( 285-46160-1) Kisallinkatu 10 Kotka 2110 214 - 2324
9  Jatkokatu 1 (398-9-9050-2) Jatkokatu 1 Lahtis 4 680 300 - 4980
10 Vanhanradankatu 42 (398-20-246-8) Vanhanradankatu 42  Lahtis 26 441 646 - 27 087
11 Metsékiventie 4 (408-14-1413-1) Metsakiventie 4 Lappo 5456 657 - 6113
12 Avantintie 20 (423-455-1-502) Avantintie 20 Lundo 4998 602 - 5600
13 Nuutisarankatu 19 ( 837-302-785-17) Nuutisarankatu 19 Tammerfors 3704 340 - 4044
14 Tuotekatu 3 (837-330-6123-11)" Tuotekatu 3 Tammerfors 10 047 639 - 10 686
15 Ruununmyllyntie 13 (109-16-86-8) Ruununmyllyntie 13 Tavastehus 14 760 2925 - 17 685
16 Hiidenmdentie 20 (927-454-4-0) Hiidenméaentie 20 Vichtis 16 956 3316 - 20272
17 Paakalantie 3 (853-66-3-15) Paakalantie 3 Abo 25 691 1483 - 27 174
18 Vanha Vaasantie 13 ( 980-428-17-3) Vanha Vaasantie 13 Ylojarvi 6 872 2083 - 8 955
19 Teollisuustie 11 (980-428-39-8) Teollisuustie 11 Ylojarvi 4700 397 = 5097
Totalt 205018 35748 - 240766
1) Innehas med tomtrétt
Forvérvade 2014
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Marknadsomréide Ovrigt

I Tyskland, Danmark och Frankrike hade Sagax den 31 december 2014 ett fastighetsbestdnd
omfattande nio fastigheter med 88 000 kvadratmeter uthyrningsbar area. Aterstdende
genomsnittlig loptid pd hyresavtalen uppgick till 15,6 dr.

Korta fakta

De fyra st6rsta hyresgasterna motsvarande 100 % av
marknadsomradets hyresgaster

2014 2013
Antal fastigheter 9 6
Uthyrningsbar area, kvm 28 000 63 000 Gambro Medicinsk teknik med tillhérande tjanster
Hyresvarde, Mkr 102 82
Ekonomisk vakansgrad, % 7 3 Kemetyl Forsaljining och produktion av kemikalier
Hyresduration, ar 15,6 16,5
Fastigheternas marknadsvérde, Mkr 964 777 Sego Grafisk industri
Forvaltningsresultat, Mkr 43 36 ) N i .
) ) Volvo Serviceanlaggningar for lastbilar
Direktavkastning per 31 december, % 9,8 9,6

Andel av Sagax

M Hyresvarde 8 % W Marknadsvarde 7 % W Uthyrningsbar area 5 %

Sagax fastighetsbestind i marknadsomrade Ovrigt omfattar
nio fastigheter med 88 000 kvadratmeter uthyrningsbar area.
Marknadsomridet utgdr 5 % av Sagax uthyrningsbara area och

8 % av hyresvirdet.

FORVALTNING

Vid arsskiftet fordelades marknadsomradets hyresintikter pa
tio hyresavtal. Den genomsnittliga hyresdurationen uppgick
till 15,6 4r. Sagax har inga vakanta lokaler i marknadsomradet
och nettouthyrningen var noll under 2014. Den redovisade
ekonomiska vakansen speglar tidsbegrinsade limnade rabatter
till hyresgister.

» Marknadsoversikt, Stockholm, Helsingfors och Paris, se sidan 8.

Andel av Sagax fastighetsvarden
%
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8
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2010 2011 2012 2013 2014
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Hyresintidkterna uppgick till 87 (76) miljoner kronor och
forvaltningsresultatet till 43 (36) miljoner kronor. Driftnettot
2014 skade med 13 % till 84 (74) miljoner kronor frimst till
foljd av fastighetsforvirv under 2014.

Inga investeringar har under 2014 skett i marknadsomradets
befintliga fastighetsbestand.

FORVARV OCH FORSALININGAR

Under 2014 har tre fastigheter képts, varav en i Alborg res-
pektive Hilleréd i Danmark samt en i Paris i Frankrike. Inga
fastighetsforsiljningar har skett under 2014.

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014
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Fastighetsfoérteckning - Ovrigt

Uthyrningsbar area i kvm

Fastighetsbeteckning Adress Kommun inI::Iaugsiz Kontor  Ovrigt  Totalt
Holger-Crafoord Strasse 26 Holger-Crafoord Strasse 26 Hechingen, Tyskland 8836 287 1083 10206
Holger-Crafoord Strasse 26~ Holger-Crafoord Strasse 26 Hechingen, Tyskland 10 213 10 1210235
Holger-Crafoord Strasse 26 Holger-Crafoord Strasse 26 Hechingen, Tyskland 18 205 91 865 19 161
Holger-Crafoord Strasse 26~ Holger-Crafoord Strasse 26~ Hechingen, Tyskland 6644 4074 1680 12398
Holger-Crafoord Strasse 26~ Holger-Crafoord Strasse 26 Hechingen, Tyskland 10 531 1456 - 11987
108756, 9M Qlsemagle By  Vaerkstedsvej 45-49 Kége, Danmark 3378 250 - 3628
9 bc Tranders Skjernvej 6 Alborg, Danmark 2003 887 - 2890
1 ru Trollesminde Lokesvej 1 Hillerod, Danmark 3055 514 - 3569
46 Rue Constantin Pecqueur 46 Rue Constantin Pecqueur  Paris, Frankrike 13 500 - - 13500
Totalt 57807 6168 3940 67615

Férvarvade 2014

I slutet av 2014 forvarvade Sagax en industrifastighet i
Paris for 6 miljoner euro. Fastigheten, 46 Rue Constan-
tin Pecqeur i Taverny, ar bolagets forsta investering i
Parismarknaden. Fastigheten ar beldgen i ett etablerat
industriomrade cirka 22 kilometer norr om centrala
Paris. Fastigheten ar bebyggd med 13 500 kvadratme-
ter industrilokaler med tillhérande lager. Byggnaderna
uppfordes 1997-1998. Fastigheten ar uthyrd i sin helhet
pa ett tolvdrigt kallhyresavtal sakerstallt med en bank-
garanti om sex arshyror.
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Fastighetsbestdndets marknadsvirde

Fastighetsbestindets marknadsvérde uppgick till 13 428 miljoner kronor per
31 december 2014. Samtliga fastigheter har viirderats av oberoende viirderingsforetag.
Sagax direktavkastning 2014 uppgick till 7.6 %.

INTERNATIONELL REDOVISNINGSSTANDARD

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

MARKNADSVARDE

Det sammanlagda marknadsvirdet pd Sagax 184 (141) fastig-
heter uppgick den 31 december 2014 till 13 428 (10 825) mil-
joner kronor. Férindringen av fastigheternas redovisade virde
under 2014 forklaras nedan. Nettoinvesteringarna under 2014
uppgick till 1 863 (1 169) miljoner kronor eller 17 % (12 %)
av ingdende fastighetsvirde. Utdver detta har omrikning fran
utlindsk valuta skett till balansdagens kurser. Virdeutveck-
lingen for fastigheterna har de senaste fem ren varit positiv
efter att ha varit negativ under 2008 och 2009. Det vigda
direktavkastningskravet uppgick till 7,9 % (8,0 %) per 31
december 2014.

I enlighet med IFRS har vid férvirv beaktad uppskjuten skatt
om 41 (35) miljoner kronor reducerat redovisat fastighets-
virde i balansrikningen. Redovisat fastighetsvirde uppgir
dérefter till 13 387 (10 790) miljoner kronor.

OMVARDERINGAR AV FASTIGHETER
Fastighetsportféljens virde har netto stigit med 56 (36) mil-
joner kronor till f6ljd av omférhandlingar, nyuthyrningar och
avilyttningar under éret, se tabell nedan 6ver Orealiserade
virdeférindringar. Den allminna marknadsvirdeférindringen
har paverkat Sagax fastighetsvirden med totalt 380 (100) mil-
joner kronor. Sammantaget har virdeutvecklingen p3 fastig-
heterna i Sverige uppgatt till 412 (44) miljoner kronor och
virdeutvecklingen pé fastigheterna utomlands har uppgétt till
24 (92) miljoner kronor.

Ackumulerade orealiserade virdeférindringar sedan 2005

redovisas i not 29 pa sidan 116.

Forandring av fastigheternas redovisade varde

Orealiserade vardeférandringar

Mkr Antal Belopp i miljoner kronor 2014
Fastighetsbestdnd 31 december 2013 10 825 141 Nyuthyrningar/Omférhandlingar 79
Forvarv av fastigheter 1722 46 Avflyttningar/Omférhandlingar -12
Investeringar i befintligt bestand 240 Allman marknadsvardeférandring 345
Forsaljning av fastigheter -94 -3 Delsumma Sverige 412
Omrakningsdifferens avseende utlandska . - .
fastighetsvarden 299 Nyuthyrhmgar/Omforhanchmgar 13
Virdeférandring 436 Avflyttn|ngar/Omf('jrhandI|ngar -24
Fastighetsbestand 13428 184 Allméan marknadsvardeférandring 35
31 december 2014 Delsumma Utland 24

Summa orealiserade 436
Forvérvad uppskjuten skatt -41 vardeférandringar
Bokfort varde 13387
Fastigheternas marknadsvarden per segment 2010-2014
% s
2014 13428
2013 10 825
2012 24 9395
2011 25 8961
2010 32 10 7536
0 3000 6 000 9 000 12 000 15 000 Mkr
B Stockholm M Helsingfors Ovrigt

Ovriga Finland

M Ovriga Sverige

Sagax fastighetsbestand i sammandrag, se sidan 18.
Marknadsoversikt, se sidan 8.
Redovisningsprinciper, se sidan 94.
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SAGAX FASTIGHETER MED HOGST MARKNADSVARDE

Det sammanlagda marknadsvirdet fér Sagax tio virdemassigt
storsta fastigheter uppgick per 31 december 2014 till 4,7 (4,2)
miljarder kronor. Detta motsvarade 35 % av fastighetsbestan-
dets totala marknadsvirde. Sagax tio hdgst virderade fastig-
heter, sorterade i bokstavsordning, presenteras i tabell nedan.

EXTERNA MARKNADSVARDERINGAR
For att bedodma fastigheternas verkliga virde har Sagax valt att
anvinda oberoende virderingsforetag. De externa marknads-
virderingarna gors varje kvartal och omfattar Sagax samtliga
fastigheter, med undantag for fastigheterna i Tyskland vilka
under 2014 har virderats externt per 30 juni och 31 decem-
ber. Fastigheterna i Tyskland har virderats internt av Sagax
per 31 mars och 30 september av kostnadsskil. Den 23 de-
cember 2014 tilltridde Sagax sin forsta fastighet i Paris som
har virderats till anskaffningsvirde i bokslutet.
Fastighetsvirdering ir forknippat med viss osikerhet och
baseras ofta pa subjektiva antaganden om framtida utveckling
for en rad olika parametrar. Sagax bedémer att anvindandet
av vilrenommerade oberoende virderingsféretag skapar de
bista ldngsiktiga forutsittningarna for rittvisande och
trovirdiga beddmningar av fastigheternas marknadsvirde.
I nedanstiende tabell 6ver virdefordelning av virderings-

objekt redogérs for vilka virderingsforetag som anlitats vid

FORVALTNINGSBERATTELSE s

arsskiftet och hur manga fastigheter som virderats av dem.

Virderingsmetodik och analyser redovisas pa sidan 105.

VARDE AV KONTRAKTERADE HYRESINTAKTER
Huvuddelen av Sagax fastigheter ir uthyrda med linga hyres-
avtal. Dessa omstindigheter innebir att en relativt stor andel
av Sagax fastigheters marknadsvirde utgérs av virdet fran de
framtida hyresintikter som de befintliga hyresavtalen forvin-
tas generera.

Nuvirdet av framtida bedémda driftnetton fran befintliga
hyresavtal uppgar till 6,2 miljarder kronor, vilket motsvarar
46 % av fastigheternas externt beddmda marknadsvirde. Nu-
virde av driftnetton frin befintliga hyresavtal i férhallande till
fastigheternas marknadsvirde ar ligst i Stockholm med 31 %
och Helsingfors med 40 %. Det innebir att marknadsvirdena for
fastigheterna i Stockholm och Helsingfors ir mest beroende av
framtida uthyrningsméjligheter. I marknadsomrade Ovrigt utgér
nuvirdet av driftnetton frin befintliga hyresavtal 81 %. Detta
innebir att marknadsvirdena for fastigheterna i marknadsomra-
det Ovrigt 4r minst beroende av framtida uthyrningsméjligheter.
For att berikna hur stor denna andel dr har Sagax utgatt fran de
externa marknadsvirderingarna. De driftnetton som bedéms ge-
nereras under dterstoden av respektive fastighets genomsnittliga
hyresduration har nuvirdesberiknats med den kalkylrinta som

de externa virderarna 4satt respektive fastighet.

Fastigheternas marknadsvarde och area

1 000-tal kvm, staplar Mkr, kurva
1600 16 000
1400 14 000
1200 12 000
1000 10 000
800 8000
600 6000
400 4000
200, 2 000
0 0

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

W Uthyrningsbar area
B Marknadsvarde

Bedomd andel av marknadsvarde som motsvaras av nuvardet av
driftnetton fran befintliga hyresavtal

Andel av

Hyres- Vagd  marknads-

Marknadsomrade duration, ar kalkylranta véarde
Stockholm 5,6 8,9 % 31 %
Helsingfors 6,0 9,1 % 40 %
Ovriga Sverige 11,2 9,3 % 59 %
Ovriga Finland 10,7 8.1 % 69 %
Ovrigt 15,6 9,8 % 81 %
Genomsnitt 8,2 8,9 % 46 %

Foérdelning av varderingsobjekt

Fastighetsvarderare Land Antal fastigheter
Savills Sweden Sverige 120
Peltola & Co Finland 55
Savills Immobilien Tyskland 5
DTZ Egeskov Danmark 3
Internt Frankrike 1
Totalt 184

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014

Fastigheter med hogst marknadsvarde i bokstavsordning

Uthyrningsbar

Fastighet Kommun area, kvm
Holger-Craaford Strasse 26~ Hechingen, Tyskland 64 000
Inteckningen 5 Lund, Sverige 23800
Jordbromalm 3:1 Haninge, Sverige 93 800
Jordbromalm 4:3 Haninge, Sverige 51400
Jordbromalm 6:13 Haninge, Sverige 16 100
Karaportti 8 Esbo, Finland 16 100
Koneenkatu 8 Hyvinge, Finland 67 100
Martinkyldntie 9 A Vanda, Sverige 52 800
Romben 3 Sollentuna, Sverige 17 500
Verkmastaren 4 Solna, Sverige 16 000
Totalt 418 600

Vérderingsmetodik och analyser, se sidan 105. «

Ackumulerade orealiserade vardeférandringar, se sidan 116.
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Finansiering

Sagax egna kapital uppgick till 4 544 (3 723) miljoner kronor vid utgdngen av 2014.
De rdntebéirande skulderna uppgick till 8 525 (7 032) miljoner kronor motsvarande en
beldningsgrad om 59 % (60 %). Rintetdickningsgraden uppgick till 260 % (240 %).

BAKGRUND

Sagax bedriver en mycket kapitalintensiv verksamhet. Till-
gang till kapital dr en grundliggande forutsittning for att
utveckla en framgangsrik fastighetsrorelse. Sagax tillgdngar
uppgick till 14,4 (11,7) miljarder kronor vid arsskiftet. Verk-
samheten finansieras med en kombination av eget kapital,
rintebirande skulder samt vriga skulder. Det egna kapitalet
och de rintebirande skulderna utgor de tva viktigaste kapital-
killorna och svarade per 31 december 2014 fér 32 % (32 %)
respektive 59 % (60 %) av Sagax finansiering.

De finansiella kostnaderna uppgick till 366 (313) mil-
joner kronor och utgjorde verksamhetens storsta kostnad.

For 2014 uppgick rintetickningsgraden till 260 % (240 %)
och beldningsgraden till 59 % (60 %) vid &rets utging. Sagax
finansiella struktur dr utformad med tydligt fokus p 16pande
kassafloden och rintetickningsgrad. Detta bedéms skapa goda
forutsittningar for sdvil expansion som attraktiv avkastning
pa aktiedigarnas kapital.

Sagax efterstrivar relativt 1dng rinte- och kapitalbind-
ning i syfte att sikerstilla det 16pande kassaflédet. Den
genomsnittliga rintebindningen uppgick till 3,0 (3,7) ar vid
rsskiftet. Rintebindningen minskar rintekinsligheten men
medfor en hégre genomsnittsrinta idn vid en kortare rinte-
bindning. Sagax efterstrivar dven lag refinansieringsrisk. Den
genomsnittliga kapitalbindningen uppgick till 3,2 (3,5) &r vid
arsskiftet vilket beddms medféra 1ag refinansieringsrisk med
beaktande av bolagets beléningsgrad och stillning i 6vrigt.

Sagax har finansiella dtaganden (covenants) i sina lane-
avtal. De finansiella dtagandena ir kassaflodesbaserade eller
relaterade till beldningsgrad, se sammanstillning pé sidan 44.
Sagax uppfyller samtliga dtaganden. Nigot fortida refinan-
sieringsbehov till f6ljd av dessa dtaganden ir osannolikt och
bolagets finansiella stillning ir siledes god.

Kapitalstruktur

Ovriga skulder 9 %
(1 365 Mkr)

Réntebarande skulder ‘
59 % (8 472 Mkr)

Eget kapital 32 %
(4 544 Mkr)

» Aktien och dgarna, se sidan 58.

Finansiella mal, se sidan 6.

EGET KAPITAL

Sagax strivar efter balans mellan en attraktiv avkastning pa
eget kapital och en acceptabel risknivé. Sagax egna kapital
uppgick till 4 544 (3 723) miljoner kronor vid &rsskiftet,
vilket motsvarade en soliditet om 32 % (32 %).

Det egna kapitalet férdelades per 31 december 2014 pa
tre aktieslag, stamaktier av serie A och B samt preferens-
aktier. Aktierna ir noterade pa Nasdaq Stockholm, Mid Cap.
Totalt fanns netto 13 416 822 A-aktier, 144 858 130 B-aktier
och 55 500 000 preferensaktier utestiende. Sagax innehav av
dterkopta egna aktier uppgér till 1 000 000 B-aktier.

Preferensaktierna bidrar, i tilligg till Sagax 6vriga kapital-
killor, till att finansiera verksamheten till ligsta mojliga risk-
justerade kostnad. Omfattningen av bolagets preferenskapital
kommer att variera beroende pa efterfrigan, kapitalkostnader
samt Sagax totala kapitalbehov.

Sagax har som malsittning att preferenskapitalet langsik-
tigt skall motsvara 20 till 50 % av koncernens egna kapital.
Per 31 december 2014 uppgick preferenskapitalet till 1 776
(1 600) miljoner kronor motsvarande 39 % (43 %) av koncer-
nens egna kapital.

Sagax har dven som maélsittning att preferensutdelningen
skall understiga 50 % av kassaflédet fran den 16pande verk-
samheten. Den av &rsstimman 2014 beslutade preferensaktie-
utdelningen for r 2013 uppgick till 106 miljoner kronor
motsvarande 26 % av kassafldet frdn den l6pande verksam-
heten 2013. Foreslagen preferensaktieutdelning 2015 motsva-
rar 19 % av kassaflodet fran den l6pande verksamheten 2014
inklusive under mars 2015 nyemitterade preferensaktier.

Sagax beridknar det egna kapitalet per aktie enligt féljande.
Av det egna kapitalet férdelas 30,00 kronor per preferens-
aktie, motsvarande likvidationsvirdet per aktie enligt

Preferenskapital

Belopp i miljoner kronor 2014-12-31 2013-12-31

Preferenskapital 1776 1600

Andel av eget kapital, % 39 43
2014 2013

Preferensutdelning (2014 forslag) 116 100

Andel av kassaflodet fran den I6pande

verksamheten, % 19 25
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bolagsordningen (se sidan 121), med tilligg for ackumulerad
ej utbetald preferensutdelning om 2,00 kronor per r. Dir-
efter fordelas dterstiende eget kapital mellan stamaktierna.
Per 31 december 2014 uppgick eget kapital till 17,49 (13,41)
kronor per stamaktie och till 32,00 (32,00) kronor per prefe-
rensaktie. I nedanstiende diagram forklaras utvecklingen av
eget kapital sedan 2005 med angivande av orsaker till férind-
ringarna.

RANTEBARANDE SKULDER

Allmant om Sagax réntebarande skulder

De rintebirande skulderna utgjorde 59 % (60 %) av bolagets
finansiering vid &rsskiftet och var Sagax huvudsakliga finan-
sieringskilla. De rintebirande skulderna bestédr dels av bila-
terala banklan som upptagits med sikerhet i dotterbolagens
fastigheter och dels av fyra icke sikerstillda obligationslan.
Banklanen tillhandah&lls av Deutsche Pfandbriefbank, Nordea,
SEB, Swedbank samt Svenska Handelsbanken. Vid arsskiftet
uppgick de rintebirande skulderna till 8 525 (7 032) miljoner
kronor varav 3 366 (2 145) miljoner kronor var upptagna i
euro. De rintebirande skulderna har under 2014 ¢kat frimst
till foljd av fastighetsforvirv i Sverige och i Finland. Till foljd
av valutakursforindringar 6kade skulderna med 227 (71)
miljoner kronor under 2014. I enlighet med IFRS har periodi-
serade upplédningskostnader om 53 (48) miljoner kronor redu-
cerat rintebirande skulder i balansrikningen. Rintebirande
skulder redovisas dirfor till 8 472 (6 985) miljoner kronor i
balansrikningen.

Nettoskuld/driftnetto

99r
12
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B Nettoskuld/driftnetto
W sakerstalld nettoskuld/driftnetto

FORVALTNINGSBERATTELSE

Sagax utvirderar sin nettoskuld i forhallande till fastighets-
portfoljens marknadsvirde och i férhéllande till verksamhe-
tens intjining. Den genomsnittliga rintebirande nettoskulden
motsvarade 8,2 (8,0) ginger 2014 4rs driftnetto. Den historiska
utvecklingen av férhallandet mellan nettoskulden och den
sikerstillda nettoskulden i férhéllande till driftnettot redovi-
sas i diagrammet nedan. Som framgar har betalningskapacitet
i forhillande till nettoskuld utvecklats positivt dver tid.

Ataganden i laneavtal

Banklan

Sagax banklin motsvarade 50 % (56 %) av fastigheternas
marknadsvirde vid &rsskiftet. Banklanen inkluderar ofta olika
typer av ataganden, s kallade "covenants”, som ldntagaren
skall uppfylla. Vid brott mot dtagandena kan banken begira
att Sagax skall aterbetala lanet i fortid. Atagandena utgrs
typiskt av vissa finansiella nyckeltal som maste uppfyllas.
Exempel pd dtaganden ir att beldningsgraden inte fir dver-
stiga en specifik niv3 eller att rintetickningsgraden méste
Overstiga en viss niva.

De finansiella dtaganden som finns i Sagax 1dneavtal dr
kassaflodesbaserade eller relaterade till belaningsgrad. Ovriga
itaganden ir bland annat att de 14ntagande dotterbolagen ir
helidgda, att dessa inte upptar ytterligare 1an, att hyresavtalen
efterlevs, att kreditgivare skall férses med finansiell informa-
tion sdsom till exempel arsredovisningar samt andra icke
finansiella dtaganden.

For det fall budplikt skulle intrida pa aktierna i Sagax har
bankerna ritt att i vissa fall begira omférhandling av 1dneav-
talen och ytterst fortida dterbetalning av 18nen.

Obligationslan

Ej sikerstillda obligationslan motsvarade 14 % (10 %) av
fastigheternas marknadsvirde vid arsskiftet. Obligationslénen
har endast ett finansiellt 4tagande som kan paverka utdel-
ningen fér stamaktier. Ovriga taganden ir bland annat att
obligationsladnen skall vara marknadsnoterade och att bolaget
skall publicera kvartalsrapporter. For det fall budplikt skulle
intrida pa aktierna i Sagax har obligationsinnehavarna ritt att

begira fortida dterbetalning av 1dnen.

Foérandring av réantebarande skulder

Belopp i miljoner kronor

Réntebarande skulder 31 december 2013 7032
Refinansieringar 2 389
Amorteringar -1124
Valutakursférandring 227
Rantebarande skulder 31 december 2014 8525
Periodiserade upplaningskostnader -53
Redovisade réantebarandeskulder 8472

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014

Foréndring av eget kapital
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Risker och riskhantering, se sidan 54. «

Kénslighetsanalys, se sidan 57.
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Finanspolicy

Finanspolicyn anger riktlinjer och regler for hur finansverk-

samheten i Sagax skall bedrivas. Finanspolicyn faststills

arligen av styrelsen och anger hur de olika riskerna i finans-

verksamheten skall begrinsas och vilka risker Sagax fér ta.

Milsittningen for finansférvaltningen skall vara att:

» Sikerstilla kort- och 13ngfristig kapitalférsorjning.

= Anpassa den finansiella strategin och hanteringen av finan-
siella risker efter verksamhetens utveckling si att en lang-
siktigt stabil kapitalstruktur uppnds och bibehalls.

= Uppna bista méjliga finansnetto inom givna riskramar.

Obligationslan

Obligationsldnen uppgick till 1 821 (1 100) miljoner kronor
och ir inregistrerade pé privatobligationslistan vid Nasdaq
Stockholm. Sagax avser att fortsitta att finansiera verksam-
heten via icke sikerstilld obligationsfinansiering. Syftet ir att
diversifiera finansieringen. Obligationslin om totalt 400 mil-
joner kronor samt 60 miljoner euro har emitterats under &ret
samtidigt som ett obligationsldn om 250 miljoner kronor med
forfall 2015 fortidslosts under dret. I not 17 redogérs for obliga-

tionslanens rintevillkor.

Kapitalbindning

Sagax langfristiga rintebirande skulder uppgick till 8 385

(6 869) miljoner kronor motsvarande 98 % (98 %) av de totala
rintebirande skulderna. Sagax kortfristiga rintebirande
skulder uppgick till 140 (163) miljoner kronor motsvarande

2 % (2 %) av de rintebirande skulderna varav 32 (=) miljoner

kronor avsag checkrikningskredit. Under 2014 beriknas de
lépande amorteringarna uppgé till 108 miljoner kronor.

De kortfristiga rintebidrande skulderna uttrycker finansie-
ringsbehovet pa kort sikt och paverkar bolagets refinansierings-
risk. Lopande amortering och byggnadskreditiv utgér, i tilligg
till vanliga bankldn som avtalsenligt skall dterbetalas inom tolv
maénader, typiska kortfristiga rintebirande skulder i Sagax
balansrikning. De kortfristiga rintebérande skulderna aterbe-
talas genom bolagets kassaflode, genom att omstrukturera lane-
typen frdn exempelvis ett byggnadskreditiv till ett bottenlan
eller genom nyupplaning for refinansiering av 1n som 18per ut.

Sagax efterstrivar att ha en 1dg andel kortfristig rinte-
birande finansiering i syfte att minimera bolagets refinansie-
ringsrisk. Bolaget begrinsar sin refinansieringsrisk genom att
avtala om viss férutbestimd 16ptid i samband med nyupp-
laning. Sagax efterstrivar dven refinansiering av de 1angfristiga
rintebirande skulderna i god tid. Sammantaget bedéms detta
arbetssitt effektivt begrinsa bolagets refinansieringsrisk. Den
genomsnittliga dterstdende kapitalbindningen uppgick till 3,2
(3,5) ar vid rets utgang.

Sékerheter for réntebdrande skulder

Som sikerhet fér de rintebirande skulderna hade pantbrev
om sammanlagt 9 509 (8 368) miljoner kronor pantsatts vid
arsskiftet. Som sikerheter hade dven bankinlaning om totalt
16 (6) miljoner kronor laimnats. Dirutdver limnas regelmis-
sigt pant i form av aktier och andelar i de fastighetsigande
koncernforetagen. Bolagets bedémning ir att pantsittnings-
avtalen l6per pd marknadsmaissiga villkor.

Rantebarande skulder 31 december 2014

Huvudsakliga finansiella ataganden ("covenants")

Kreditgivare Mkr Slutdatum  Belaningsgrad Soliditet Réantetackningsgrad Skuldtackningsgrad
Lan upptagna i SEK:

Deutsche Pfandbriefbank 2 344 2018 Ja, uppfylls Nej Ja, uppfylls Nej
Svenska Handelsbanken 487 2018 Nej Nej Nej Nej
Nordea Bank 834 2017 Nej Ja, uppfylls Ja, uppfylls Nej
SEB 105 2014 Nej Ja, uppfylls Ja, uppfylls Nej
Swedbank 82 2016 Ja, uppfylls Nej Ja, uppfylls Nej
Obligationslan 2012:2017 350 2017 Nej Nej Nej Nej
Obligationslan 2013:2018 600 2018 Nej Nej Nej Nej
Obligationslan 2014:2019 300 2019 Nej Nej Nej Nej
Delsumma 5102

Lan upptagna i DKK:

Swedbank 57 2019 Ja, uppfylls Nej Ja, uppfylls Nej
Delsumma 57

Lan upptagna i EUR:

SEK/Proventus 433 2017 Nej Nej Nej Nej
Swedbank 616 2019 Ja, uppfylls Nej Ja, uppfylls Nej
Nordea 460 2019 Ja, uppfylls Nej Ja, uppfylls Nej
Deutsche Pfandbriefbank 1286 2018 Ja, uppfylls Nej Ja, uppfylls Nej
Obligationslan 2014:2019 571 2019 Nej Nej Nej Nej
Delsumma 3366

Summa 5228

Beldningsgradens beroende av fastighetsvarden, se sidan 55.
Rantetackningsgradens beroende av uthyrningsgrad, se sidan 55.
Finansiella nyckeltal, se sidan 82.
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Rantebindning

Sagax ldneavtal I6per i huvudsak med tre manaders Stibor
respektive Euribor som rintebas. Den korta rintebindningen

i ldneavtalen medger att bolaget kan férindra sin upplining
enklare. En rorlig rinta medfor dock inte den langsiktiga
forutsigbarhet som Sagax efterstrivar. For att begrinsa rinte-
risken, definierad som risken fér en resultat- och kassaflodes-
paverkan genom férindring av marknadsrintan och dirmed
oka forutsigbarheten i férvaltningsresultatet anvinder bolaget
olika typer av rintederivat.

Den genomsnittliga rintebindningen uppgick till 3,0
(3,7) &r vid arsskiftet vilket bedoms vara tillfredsstillande.
Den lingre rintebindningen minskar rintekinsligheten men
medfér en hégre genomsnittsrinta in vid en kortare rinte-
bindning. I kombination med Sagax héga ekonomiska uthyr-
ningsgrad (94 %), 14nga hyresavtal (8,2 4r) och ett 13gt inslag
av fastighetskostnader blir bolagets férvaltningsresultat och
kassaflode forutsigbart under éverskddlig framtid. Kostnaden
for rintebindningen ir en konsekvens av hedgingens storlek,
16ptider och valet av finansiellt derivat. Aven forindringar av
Stibor- och Euriborrintorna medfér att den relativa kostna-
den for rintebindningen forindras.

Den genomsnittliga rintan for bolagets rintebirande skul-
der uppgick till 4,1 % (4,4 %) inklusive effekter av derivatin-
strument vid 4rets utgéng. I stapeldiagrammet nedan redogors
for Sagax genomsnittliga rintenivéer de fem senaste &rsskif-
tena samt hur stor del som motsvaras av marginalkostnader,
kostnader for underliggande Stibor- eller Euriborrintor samt
kostnad for rintebindning. Den genomsnittliga marginalkost-
naden har 6kat med 0,3 procentenheter under 2014 varav 0,2
procentenheter forklaras av hogre marginaler pa 1an och 0,1
procentenheter frimst forklaras av storre andel obligations-
finansiering. Den 6kade ldnemarginalen har kompenserats
genom ligre kostnad for rintebindning vilken dock motver-
kats av lagre basrintor.

Réntederivat

Sagax rintederivat om sammanlagt 5 228 (5 008) miljoner
kronor i nominellt virde begrinsade féljaktligen rinterisken
den 31 december 2014, motsvarande 68 % (82 %) av bolagets
rintebirande skulder med rérliga rintor. Den genomsnittliga
rintebindningen med beaktande av rintederivaten uppgick

FORVALTNINGSBERATTELSE

till 3,0 (3,7) &r vid arsskiftet. Bolagets férvaltningsresultat
paverkas inom 6verskadlig framtid dirmed endast i mycket
begrinsad omfattning av framtida férindringar i det allminna
rintelidget.

Derivaten utgdrs av rinteswappar och rintetak. Sagax
motparter fér derivatavtalen ir Nordea, Svenska Handels-
banken, SEB, Swedbank och Deutsche Pfandbriefbank. Sagax
rintederivat ingds i svenska kronor eller euro i forhallande till
Sagax uppléning i respektive valuta.

De finansiella derivatens virdeférindringar under &ret
redovisas som realiserade eller orealiserade virdeférindringar
i Sagax resultatrikning. Orealiserade virdeférindringar
paverkar Sagax resultat men inte kassaflodet eller forvalt-
ningsresultatet. Redogérelse fér Sagax exponering mot virde-
forindringar for finansiella derivat finns pa sidan 55 under
avsnittet om Sagax risker och riskhantering.

Nominella rénteswappar

En rinteswap ir ett avtal mellan tva parter om byte av rinte-
betalningar under en bestimd tidsperiod. Genom att kom-
binera ett 1an med rérlig rinta (Stibor eller Euribor) och en
rinteswap kan Sagax sikerstilla en férutbestimd rinta under
rinteswappens 16ptid. Avtalet innebir att Sagax erhiller en
rorlig rinta (motsvarande rintan pé ldneavtalet) samtidigt
som Sagax erligger en fast rinta (swaprinta). En rinteswap
kan ingds med olika Ioptider, till exempel 2, 5 eller 10 &r.
Sagax nominella rinteswappar pa bokslutsdagen hade en
genomsnittlig 16ptid om 4,7 ar. Vid &rsskiftet omfattade Sagax
rinteswappar ett nominellt belopp om 4 404 miljoner kronor,
motsvarande 84 % av Sagax rintederivat. Ingen premie erliggs
for denna typ av derivat och derivatens virde ir noll vid for-
fallotidpunkterna.

Réntetak

Sagax rintetak omfattade 824 miljoner kronor i nominellt
belopp vid drsskiftet. Réntetaken innebir att bolaget betalar
en rorlig rinta som kan dndras men inte dverstiga en i férvig
bestimd rinteniva (strikerdnta). Sagax betalar en premie for
att ingd denna typ av derivatavtal. Rintetakens virde ir noll
vid forfallotidpunkterna. Vid arsskiftet hade Sagax rintetak
en genomsnittlig 16ptid om 3,0 &r och en genomsnittlig strike-
ranta om 1,9 %.

Genomsnittlig rénteniva 31 december 2014
%

5
9 4,6 %
Tl a.5% AA%

2009 2010 2011 2012 2013 2014

M stibor/Euribor M Marginal Rantebindning

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014

Rante- och kapitalbindning 31 december 2014

Réntebindning Kapitalbindning

Forfalloar Mkr Rénta Andel Mkr  Andel
2015 2 601 2,7 % 30 % 140 1%
2016 51 5.3 % 1% 127 1%
2017 1216 6,3 % 14 % 1619 19%
2018 2292 3,0 % 27 % 4623 54%
2018 100 2,3 % 1% 2016 24 %
>2019 2264 5,6 % 27 % - -
Summa/

genomsnitt 8525 41 % 100 % 8525 100 %

Derivatavtal vid arsskiftet,se sidan 46. «
Ranterisk, se sidan 56.
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Vérdering av réntederivat

I enlighet med redovisningsreglerna (IAS 39) skall rintederi-
vat marknadsvirderas och virdeférindringen redovisas dver
resultatrikningen. Sagax marknadsvirderar samtliga derivat
genom avstimning med respektive motpart. Virderingar
konfirmeras dven internt med hjilp av ett virderingssystem,
Nordkap.

Virdet pd samtliga derivat uppgick till =551 (-=316) miljo-
ner kronor per 31 december 2014. Hela beloppet har kostnads-
och skuldférts i Sagax koncernredovisning.

Derivatens virde paverkas av rédande marknadsrinta,
derivatens rinteniva samt dterstiende 16ptid. Skulle rinte-
liget forandras i forhdllande till rinteldget nir derivatavtalen
ingicks medfor detta att derivatens virde forindras. Mark-
nadsvirdet pd en nominell rinteswap beriknas genom att
nuvirdesdiskontera skillnaden mellan derivatets fasta rinta
och rddande marknadsrinta med motsvarande 16ptid. Om
rddande marknadsrinta 6verstiger derivatets fasta rinta er-
hélls ett dvervirde och i motsatt fall erhélls ett undervirde.
Kalkylperioden motsvarar derivatets aterstdende 16ptid. Som
kalkylrinta for respektive diskonteringsperiod anvinds rddande

swaprinta med motsvarande 16ptid. Marknadsvirdet av en
nominell rinteswap forindras sdledes under derivatets 16ptid
men virdet ir alltid noll vid férfallotidpunkten. De kvartals-
visa marknadsvirderingarna av derivatavtalen paverkar Sagax
redovisade resultat och egna kapital men paverkar ej bolagets
kassaflode eller beldningsgrad. Mer om principer for virdering
av finansiella derivat aterfinns i not 1 Redovisningsprinciper. I
avsnittet om risker och riskhantering pa sidan 55 redogérs for
effekterna pd Sagax resultat vid antaganden om forindringar
av underliggande swapkurvor.

Effekten pa resultatet 2014 av omvirderingar av Sagax
derivatavtal uppgick till =259 (197) miljoner kronor, varav
-260 (201) miljoner kronor var orealiserad virdefériandring.
Dirutover har resultatet i Sagax paverkats med -226 (68)
miljoner kronor till féljd av omvirderingar av rintederivat i
intresseforetagen Soderport och Hemso.

Réntederivatens tidsfaktor

I diagrammet nedan redovisas i vilken takt undervirdet for
Sagax finansiella derivat per 31 december 2014 uppléses till
foljd av endast tidsfaktorn, allt annat antages vara lika som

Derivatavtal 31 december 2014

Nominella Aterstdende  Genomsnittlig

Belopp i miljoner kronor Antal belopp Andel |6ptid, ar rantenivda Marknadsvarde
Nominella

rénteswappar:

Deutsche Pfandbriefbank 7 2078 40 % 4,3 3,0 % -239
Svenska Handelsbanken 5 339 6 % 6,3 41 % -72
Nordea " 1025 20 % 3,9 3,5% -125
Swedbank 2 333 6 % 3,9 0,5 % -4
SEB 5 629 12 % 6,5 3,6 % -1
Delsumma 30 4404 84 % 4,7 3,1 % -551
Rantetak:

Deutsche Pfandbriefbank 2 824 16 % 3,0 1,9 %" -
Delsumma 2 824 16 % 3,0 1,9 % -
Summa 32 5228 100 % 4,4 2,9 %" -551

1) Genomsnittlig strikerdnta har anvénts for rdntetak.

Rantederivat 31 december 2014

Réntebindning, ar

Nominellt belopp, Mkr

Marknadsvarde, Mkr

Genomsnittlig ranta

2015 54 =1 2,5%
2016 18 - 32%
2017 500 -67 4,8 %
2018" 2292 -74 1,8 %
2019 100 =1 0,5 %
>2019 2264 -408 3,8%
Summa/genomsnitt 5228 -551 2,9 %

1) Genomsnittlig strikerénta har anvénts for rantetak.

Rénterisk, se sidan 56.
Omvardering vid férandring av swapkurvor, se sidan 55.
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vid arsskiftet. Under 2015 skulle 115 miljoner kronor av re-
serven om 551 miljoner kronor fér undervirdet 16sas upp och
intiktsforas och efter fem ar skulle totalt 488 miljoner kronor
16sts upp och intiktsforts till f6ljd av enbart tidsfaktorn.

Till denna effekt kommer dven motsvarande uppldsningar
av reserver for undervirden i rintederivat i Sagax intresse-
foretag. Virdeférindringar i rintederivat ingdr i Sagax
resultatandelar frin intresseforetag.

Ovriga finansiella kostnader
I samband med upptagande av nya eller omférhandlade
kreditfaciliteter uppstar kostnader vilka periodiseras dver
respektive facilitets 16ptid. Dessa kostnader kan utgoras av
till exempel juristarvoden, virderingskostnader och engdngs-
ersittningar (Arrangement Fees) till kreditgivare. Per 31
december 2014 fanns 53 (48) miljoner kronor redovisade som
periodiserade upplaningskostnader i Sagax balansrikning.
Under 2014 redovisades totalt 16 (13) miljoner kronor som
avskrivning av periodiserade uppléningskostnader.

Som &vriga finansiella kostnader riknas dven kostnader for
laneldften hos kreditinstituten. Kostnader for dessa 1dneloften
under 2014 uppgick till 2 (2) miljoner kronor.

Ovriga skulder

Sagax ovriga skulder uppgick till 1 365 (975) miljoner kronor

motsvarande 9 % (8 %) av bolagets totala finansiering. Ovriga

skulder utgors huvudsakligen av reservering for marknadsvir-

derade rintederivat, uppskjuten skatteskuld samt férutbetalda
intikter och upplupna kostnader.

Tidsfaktorns paverkan pa rantederivatens marknadsvarde
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0

-100

-200

-300

-400

-500

0
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
W Sagax

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014

FORVALTNINGSBERATTELSE s

Forutbetalda intikter uppstér till foljd av att Sagax erhaller
hyresinbetalningarna i forskott. Denna skuld 16ses genom att
Sagax tillhandahéller lokaler under perioden fér vilken hyra
inbetalts. Upplupna kostnader utgérs i huvudsak av upplupna
rintekostnader avseende bolagets rintebirande skulder for
det nirmast foregdende kvartalet. Sammantaget medfér be-
talningsstrukturen att Sagax saknar behov av att finansiera
rorelsekapital med rintebirande skulder eller eget kapital.

Rérelsekapital

Det dr Sagax uppfattning att det befintliga rorelsekapitalet
for den nirmaste tolvméanadersperioden ir tillrickligt for de
aktuella behoven. Med rérelsekapital avses hir Sagax méjlig-
het att f3 tillging till likvida medel f6r att fullgéra sina betal-
ningsférpliktelser vartefter de forfaller till betalning. Sagax
l6pande verksamhet binder begrinsat rorelsekapital eftersom
merparten av hyresintikterna erhills i forskott samtidigt som
utgifterna primirt betalas i efterskott.

Sagax hade vid arsskiftet outnyttjade laneléften om totalt
463 (644) miljoner kronor. Sagax har avtalat med SEB om en
revolverande kreditfacilitet om 450 miljoner kronor som star
till Sagax forfogande till och med maj 2017, varav 345 miljo-
ner kronor var outnyttjade vid &rsskiftet. Sagax har dven avta-
lat med SEB och Nordea om kortfristiga kreditfaciliteter om
sammanlagt 150 miljoner kronor, varav 118 miljoner kronor
var outnyttjade vid &rsskiftet. Fér den finska verksamheten
har Sagax avtalat med Swedbank om en revolverande kredit-
facilitet om 5 miljoner euro som stér till Sagax férfogande till
och med januari 2019. Faciliteten var outnyttjad vid arsskif-
tet. Inga ytterligare sikerheter behéver stillas for nyttjande av
léneloftena.

47



. FORVALTNINGSBERATTELSE

SAGAX REDOVISADE KASSAFLODE UNDER 2014
Kassaflodet frin den l6pande verksamheten fore forindringar
av rorelsekapital uppgick till 585 (426) miljoner kronor.
Kassaflodet fran den l6pande verksamheten avviker fran for-
valtningsresultatet frimst till f6ljd av att kassafléde frin joint
ventures under 2014 4terinvesterats i dessa verksamheter.
Forindringar av rorelsekapitalet pdverkade kassaflodet
med 40 (-14) miljoner kronor. Investeringsverksamheten har
paverkat kassaflédet med ~1 924 (-1 420) miljoner kronor

Bank-/
obligationslan

Lopande
verksamhet

Aktie-
emission

Valutakurser O

+2 Mkr

N\
128 Mkr

vid arets borjan LI kV| da
medel

och avsdg huvudsakligen fastighetsférvirv samt investeringar
i befintligt fastighetsbestdnd. Kassaflédet frn finansierings-
verksamheten tillférde Sagax 1 236 (756) miljoner kronor
under aret varav 1 265 miljoner kronor netto till f6ljd av re-
finansiering av fastighetsférvirv och investeringar i befintligt
fastighetsbestdnd. Sammantaget har likvida medel férindrats
med -63 (-252) miljoner kronor under 2014, se kassaflédes-
analys pa sidan 88.

Investeringar

Amorteringar

Utdelning

Ovrigt

67 Mkr

vid arets slut DiSponibeI
Tillkommer ||kV|d|tet
463 Mkr 530 Mkr

i form av checkrakning
och revolverande
kreditfacilitet

Lismer 3) - Koncernens kassafloden, se sidan 88.
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Pa Bulten 1 i Danderyd har Sagax
uppfort en bilanlaggning om

7 200 kvadratmeter uthyrnings-
bar area &t hyresgasten Bavaria
Stockholm i enlighet med illus-
tration till vanster. Hyresgasten
ingar i Bavaria Nordic, en av
Nordens storsta aterforsaljare av
BMW. Sagax investering uppgick
till 120 miljoner kronor och in-
flyttning skedde i mars 2015.
Anlaggningen forstarker
omradets stéllning som ett av
Stockholms starkaste for forsalj-
ning av bilar inom premium-
segmentet. Omradet, dar Sagax
dger fem andra fastigheter av
samma typ, har ett strategiskt
lage utmed E18 vid infarten till
Djursholm.
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Joint ventures

Sagax joint ventures Séderport och Hemsd bidrog med sammanlagt 178 miljoner
kronor till Sagax forvaltningsresultat under 2014 samtidigt som 75 miljoner kronor
ldmnades i utdelningar till Sagax.

Sagax joint ventures S6derport Holding AB och Hemsd Intres- och andelen av virdeférindringar pa rintederivat uppgick till
senter AB bidrog med sammanlagt 178 (79) miljoner kronor -226 (68) miljoner kronor under 3ret. Det redovisade virdet pa
till forvaltningsresultatet under &ret. Sagax andel av virdefor- kapitalandelar i intresseféretag uppgick till 796 (669) miljoner
andringar pa fastigheter uppgick till 246 (2) miljoner kronor kronor per 31 december 2014.

Sagax joint ventures

Soéderport Hemso

2014 2013 2014 2013

31 dec 31 dec 31 dec 31 dec

Sagax agarandel, % 50 50 15 15
Hyresintakter, Mkr 450 311 2054 1875
Forvaltningsresultat, Mkr " 196 92 623 464
Arets resultat, Mkr 425 239 -360 528
Sagax andel av forvaltningsresultat, Mkr 98 46 80 32
Hyresvarde, Mkr 541 339 2003 1984
Fastigheternas marknadsvarde, Mkr 5028 2949 24 668 22 637
Antal fastigheter 45 44 313 348
Uthyrningsbar area, kvm 614 000 366 000 1524 000 1622 000
Hyresduration, ar 5,0 3,6 7,2 7,5
Ekonomisk vakansgrad, % 7 15 3 4
Rantebarande skulder, Mkr 3201 2010 16 507 14 699
Kapitalbindning, ar 5,1 2,0 3,0 29
Réntebindning, ar 4,1 2,7 3,5 3,3
Marknadsvarde for rantederivat, Mkr -465 -240 -826 -60

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

Sagax joint venture Séderport har under 2014 forvarvat 12 fastigheter for en samman-
lagd képeskilling om 1,8 miljarder kronor fran bolag inom Volvokoncernen. Huvuddelen
av fastigheterna ar beldagna i Torslanda, 15 minuter fran centrala Goteborg och i anslut-
ning till Goteborgs hamn. Fotona pa framsidan &r tagna i Torslanda. Fastigheterna i
Torslanda utgors av lokaler for lager, latt industri och kontor och omfattar totalt 267 000
kvadratmeter uthyrningsbar area.

Ytterligare om Sagax joint ventures, se not 23 pa sidan 113. «(1Asmer
Rapport éver koncernens totalresultat, se sidan 85.
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SODERPORT

Kapitalstruktur 31 december 2014

Uppskjuten skatteskuld 4 %  Ovriga icke rantebérande skulder 4 %
e

A

Reserv for finansiella

derivat 9 %

Icke sékerstallda
n6 %

Eget kapital 22 %

Sakerstéllda 1&n 55 %

Fastighetsvarde per segment 31 december 2014

Ovriga Sverige 45 % Stockholm 55 %

Fastighetsbestand i sammandrag

Ekonomisk
Kontrakterat  Uthyrningsbar Hyres- uthyrnings- Fastighets-
Segment Antal fastigheter  hyresvarde, Mkr area, kvm duration, ar grad varde, Mkr
Stockholm 35 263 308 000 4,4 88 % 2769
Ovriga Sverige 10 240 306 000 5,6 99 % 2 259
Totalt 45 503 614 000 5,0 93 % 5028

SODERPORT HOLDING AB

Sagax dger 50 % av Séderport Holding AB, resterande andel
dgs av Hemfosa Fastigheter AB. P4 uppdrag av Séderport om-
besérjer Sagax fastighetsforvaltning och ekonomisk férvaltning
av Séderportkoncernen. Fastighetsférvaltningen i Géteborg
ombesorjes av Hemfosas organisation i Goteborg. Séderport
bidrog med 98 (46) miljoner kronor till Sagax forvaltnings-
resultat under 2014.

Samarbetet mellan Hemfosa och Sagax styrs av ett ling-
siktigt aktiedgaravtal enligt vilket parterna har lika stor be-
stimmanderitt 6ver Soderport. Aktiedgaravtalet reglerar till
exempel beslutsordning for investeringar och férsiljningar.
Aktiedgaravtalet reglerar dven hembud och hur férsiljning av
aktier i Séderport kan ske.

50 % av Séderports uthyrningsbara fastighetsarea och 80 %
av bolagets vakanta area var beligen i Stockholm vid rsskiftet.
Séderports ekonomiska vakans uppgick till 38 (50) miljoner
kronor vid drets slut. Av den ekonomiska vakansen utgjordes 12
(13) miljoner kronor av tidsbegrinsade hyresrabatter som lim-
nats vid nyuthyrning. Dessa rabatter motsvarade 31 % (27 %)
av den ekonomiska vakansen, motsvarande 2,1 procentenheter
av vakansgraden. Den ekonomiska uthyrningsgraden om 93 %
(85 %) har under &ret stigit med 8 procentenheter till foljd av
uthyrningar och fastighetsforvirv. Direktavkastningen uppgick
till 7,9 % (6,7 %) under 2014. Forandringen forklaras frimst av
fastighetsférvirv under 2014.

» Besok gérna dven sagax.se for fastighetsforteckning.

Séderport har under 2014 férvirvat och tilltritt tolv fastig-
heter f6r en sammanlagd kopeskilling om 1,8 miljarder kronor
fran bolag inom Volvokoncernen. Huvuddelen av fastigheterna
ir belidgna i Torslanda, 15 minuter fran centrala Géteborg och
i anslutning till Goteborgs hamn. Fastigheterna utgérs av loka-
ler for lager, litt industri och kontor. Resterande fastigheter
ir belidgna i sddra och mellersta Sverige och utgors av service-
verkstidder for lastbilar och bussar. Séderport har under aret
dven forvirvat fem fastigheter i Akersberga.

Séderport har under 2014 avyttrat de fyra tomtritterna
till Packrummet 9-12 i Arsta, Stockholm, till Ikano Bostad
som avser att uppfora bostider pé fastigheterna. Séderport har
under 2014 iven avyttrat totalt elva bilprovningsfastigheter i
Skéine och Géteborg samt en fastighet i Stockholm.

Under 2014 uppgick nettoinvesteringarna till 1 508
(-374) miljoner kronor, bestdende av férvirv om 1 864 miljo-
ner kronor, investeringar i befintligt bestind om 91 miljoner
kronor samt fastighetsférsiljiningar om 447 miljoner kronor.

Séderport har en revolverande kreditfacilitet om 3 000
miljoner kronor som Iéper till 2020, varav 2 100 miljoner
kronor var utnyttjat vid &rsskiftet. Bolaget hade dirutéver 801
miljoner kronor i ytterligare sikerstillda banklan vilka l6per

till 2019.
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HEMSO

Kapitalstruktur 31 december 2014
Ovriga icke réntebdrande skulder 3 %
I

Eget kapital 14 %

Sakerstallda lan 40 %

Uppskjuten skatteskuld 6 %

Agarlén 13 %

Icke sakerstallda
lan 24 %

Fastighetsvarde per segment 31 december 2014

Rattsvasende 10 %

Vard 19 %

Skola 28 %

Aldreboende 43 %

Fastighetsbestand i sammandrag

Ekonomisk

Kontrakterat  Uthyrningsbar Hyres- uthyrnings- Fastighets-
Segment Antal fastigheter hyresvérde area, kvm duration, ar grad varde, Mkr
Aldreboende 140 799 624 000 9,0 99 % 10 496
Skola 81 538 436 000 7.1 94 % 6 965
Vard 83 430 358 000 4,7 94 % 4679
Rattsvasende 9 192 106 000 4,4 98 % 2528
Totalt 313 1959 1524000 7,2 97 % 24 668

HEMSO INTRESSENTER AB

Sagax dger via Hemso Intressenter AB indirekt 15 % av Hemsd
Fastighets AB, resterande 85 % #gs av Tredje AP-fonden.
Hemso bidrog med 80 (32) miljoner kronor till Sagax férvalt-
ningsresultat under 2014.

Samarbetet mellan Tredje AP-fonden och Sagax styrs av
ett langsiktigt aktiedgaravtal. Aktiedgaravtalet reglerar till
exempel styrelsesammansittning, verksamhetsinriktning,
vinstutdelning, vissa finansieringsfragor samt silj- respektive
képoptioner mellan de tvé deligarna.

Hemso dger och utvecklar samhillsfastigheter, fastigheter
for dldreboende, skola, vard och rittsvisende. Hemso har linga
hyresavtal, stabila hyresgister och starka dgare. Fastigheterna
iterfinns i Sverige, Finland och Tyskland. I Sverige #r hyres-
gisterna till storsta delen stat, landsting, kommuner och pri-
vata foretag. I Finland 4r hyresgisterna kommuner och privata
foretag. Hyresgisterna i Tyskland dr privata operatorer av ildre-
boenden med eller utan vinstintresse.

I Stockholm, Géteborg och Malmé aterfanns 47 % av
fastighetsportféljens marknadsvirde. Utlandsportféljen upp-
gick till 13 % av fastigheternas marknadsvirde.

Uthyrningsgraden var vid arsskiftet fortsatt hoga 97 % (96 %).
Direktavkastningen uppgick till 6,0 % (6,1 %) under 2014.

Under 2014 har 33 fastigheter forvirvats samtidigt som 68

fastigheter avyttrats. Nettoinvesteringarna uppgick till 1 951
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(=302) miljoner kronor bestiende av investeringar i befintligt

bestind om 697 miljoner kronor, fastighetsférvirv om 4 606

miljoner kronor samt fastighetsférsiljningar om 3 352 miljoner

kronor. Forvirven utgdrs bland annat av etablering i Finland

genom forvirv av 15 vard- och idldreomsorgsfastigheter samt

forvirv av fyra dldreomsorgsfastigheter i Tyskland. I slutet av

dret genomfordes en bytesaffir med Hemfosa Fastigheter AB

varvid Hemso forvirvade Life Science-fastigheten Novum i

Huddinge fér 1,1 miljarder kronor samt avyttrade fastigheter

till ett sammanlagt virde om 3,3 miljarder kronor.

Hemsds externa 1an uppgick vid arsskiftet till 16 507 mil-

joner kronor varav sikerstillda bankldn 7 198 miljoner kronor,

icke sikerstilla obligationsldn 5 449 miljoner kronor och ute-

stdende foretagscertifikat 3 860 miljoner kronor. Utéver detta

fanns 3 000 miljoner kronor i 14n fran Tredje AP-fonden.

Mer information om Hemso Fastighets AB finns tillgingligt

pa bolagets hemsida, hemso.se.

Besok garna hemso.se for mer information. «
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Aktuell intjaningsformdaga

Sagax har ett tydligt fokus pad ldangsiktig tillvéixt av bolagets forvaliningsresultat.
For att underliitta bedomningen av bolagets stdillning redovisas nedan den
bedimda intjéningsformdgan pd drsbasis samt en sammanstdllning jver
intjdningsformdgans utveckling per drsskiftena sedan 2008.

AKTUELL INTJANINGSFORMAGA

Tabellen nedan 3terspeglar Sagax intjiningsférméga pé tolv-
ménadersbasis. Det dr viktigt att notera att den ej ir att jim-
stilla med en prognos fér de kommande tolv ménaderna da
den exempelvis inte innehéller ndgra bedémningar avseende
framtida vakanser, rintelige, valutaeffekter, hyresutveckling
eller virdeférindringar. Den beaktar inte amorteringar, nir
avtalade hyrestilligg trider ikraft eller limnade rabatter upp-
hor att gilla. Sagax redovisar aktuell intjiningsférméga i sam-
band med deldrsrapporter och bokslutskommunikéer.

Hyresvirdet baseras pa kontrakterade hyresintikter pa
drsbasis med tilligg fér bedémd marknadshyra for vakanta
lokaler. Fastighetskostnader baseras pé verkligt utfall det
senaste 4ret justerat for innehavstid. Kostnaderna fér central
administration har baserats p4 faktiskt utfall de senaste tolv
ménaderna. Finansnettot har beréknats utifrdn rintebirande
skulder och tillgdngar pa balansdagen. Kostnaderna fér de
rintebirande skulderna har baserats pa koncernens berik-
nade genomsnittliga rintenivd med tilligg for periodiserade
finansieringskostnader. Skatten ir beriknad med 22 % (22 %)
schablonskatt och bedéms nistan uteslutande vara uppskjuten
skatt. Sagax resultatandelar fran intresseforetag ir beriknade
enligt samma antaganden som fér Sagax med beaktande av
resultatandelens storlek.

Som jimforelse kan konstateras att Sagax bokslutskom-
muniké fér 2014 kommunicerade att Sagax forvaltningsresul-
tat for 2015, det vill siga resultatet fére omvirderingar och
skatt, med nuvarande fastighetsbestdnd och tillkinnagivna

forvirv och forsiljiningar uppgick till 810 miljoner kronor.

FORANDRING AV AKTUELL INTJANINGSFORMAGA

UNDER 2014

I tabellen till hoger presenteras Sagax redovisade intjanings-
formaga per 31 december under dren 2009-2014 och forind-
ringarna mellan arsskiften redovisas uppdelat pa forindringar
i befintligt fastighetsbesténd, fastighetsforvirv, fastighetsfor-
siljningar samt valutaeffekter. Aven uppgifter om investering-
ar och avyttringar under respektive &r presenteras i tabellen.
Det ir viktigt att notera att frimst investeringar i befintligt
fastighetsbestdnd kan ge effekt pa intjiningsformagan med
viss fordrojning beroende pa om det fortfarande dr en paga-
ende investering och om till exempel inflyttning har skett.

Fastighetsforvirv 2014 har medfort att hyresvirdet netto
dkat med 194 miljoner kronor och fastighetskostnaderna med
27 miljoner kronor. Eurokursens utveckling har medfort att
hyresvirdet 6kat med 22 miljoner kronor.

Vakansvirdet i befintligt fastighetsbestdnd minskade med
10 miljoner kronor till f6ljd av uthyrningar under 2014. I sam-
band med fastighetsforvirv i Finland 6kade vakansvirdet med
5 miljoner kronor.

Finansnetto har 6kat med 12 % till -362 miljoner kronor
vilket frimst forklaras av att bolaget 6kat de rintebirande
skulderna under aret i samband med finansiering av fastig-
hetsférvirv.

Resultat efter skatt (schablonskatt) som tillfaller stam-
aktiedgarna har 6kat med 50 % (48 %) till 522 (348) miljoner

kronor, motsvarande 3,29 (2,18) kronor per stamaktie.

Aktuell intjaningsféormaga

Belopp i miljoner kronor 1jan 2015 1jan 2014
Hyresvarde 1267 1051
Vakans 74 -80
Hyresintakter 1193 971
Fastighetskostnader -170 -138
Driftnetto 1023 833
Central administration -47 -42
fomtventures 198 -
Finansnetto -362 -323
Forvaltningsresultat 812 574
Skatt -179 -126
Resultat efter skatt 633 448

— varav preferensaktiedgarna 1M 100

— varav stamaktiedgarna 522 348

» Aktien och dgarna, se sidan 58.

Aktuell intjaningsférmaga foére skatt
Mkr
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Utveckling av aktuell intjaningsformaga 2009-2014

2009 2010 2011
Forand- Fastig- Forand- Fastig- Forand- Fastig-
31 ring  Fastig- hets- 31 ring Fastig- hets- 31 ring Fastig- hets- 31
dec  befintligt hets-  forsalj- dec befintligt Valuta- hets-  forsalj- dec befintligt Valuta- hets-  forsalj-  dec
Belopp i miljoner kronor 2008 bestand férvarv  ningar 2009 bestand  effekt férvarv  ningar 2010 bestand  effekt férvarv  ningar 2011
Hyresvarde 545 33 44 0 622 14 =22 104 -5 713 18 -1 128 -19 838
Vakans =22 -4 - - -26 -10 - -8 - 44 -10 - -2 - =56
Hyresintakter 523 29 44 0 596 4 -22 96 -5 669 8 -1 125 -19 782
Fastighetskostnader -60 -9 -6 0o =75 -9 1 -14 0 -97 0 - =21 1 =117
Driftnetto 463 20 38 0 521 -5 =21 82 -5 572 8 -1 104 -18 665
Central -26 -26 -30 -34
administration
Rgsultatandel fran B B 29 27
joint venture
Finansnetto -235 =217 —245 -294
Forvaltningsresultat 202 278 326 364
Skatt -53 -73 -86 -96
Resultat efter skatt 149 205 240 268
varav tillkommer
— preferens aktiedgarna 30 41 74 74
— stamaktiedgarna 119 164 166 194
Investeringar och 209 447 -6 180 992 -73 136 1421 -246
avyttringar
2012 2013 2014
Forand- Fastig- Forand- Fastig- Forand- Fastig-
ring Fastig- hets- ring Fastig- hets- ring Fastig- hets-
Belopp i miljoner befintligt Valuta- hets-  forsalj- 1jan befintligt Valuta- hets-  forsalj- 1jan befintligt Valuta- hets-  forsalj- 1jan
kronor bestand  effekt forvarv ningar 2013 bestand effekt férvarv  ningar 2014  bestand effekt foérvarv  ningar 2015
Hyresvarde 50 -9 31 -8 901 16 10 133 -9 1051 5 23 199 -1 1267
Vakans -10 0 -0 - -66 -9 - -5 - -80 10 -1 -5 1 74
Hyresintakter 40 -9 31 -8 835 7 10 129 -9 971 15 22 194 -10 1193
Fastighets- -0 +0 -1 17 -7 - 5 0 -138 -3 2 -2 0 -170
kostnader
Driftnetto 39 -9 30 -7 718 - 10 114 -9 833 12 20 167 -10 1023
Central
administration -3 —42 47
Rgsultatandel fran 48 106 198
joint venture
Finansnetto -298 -323 -362
Forvaltnings- 430 574 812
resultat
Skatt -95 -126 -179
Resultat 335 448 633
efter skatt
varav
tillkommer
- preferens 100 100 11
aktiedgarna
— stamaktiedgarna 235 348 522
Investeringar och 260 203 -68 137 1126 -94 236 - 1726 -94

avyttringar

Forandringar i fastighetsbestandet, se sidan 22. «
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Risker och riskhantering

Sagax utsdtts lopande for olika risker som kan fd betydelse for
bolagets framtida verksamhet, resultat och finansiella stdillning.
Bolaget arbetar aktivt for att identifiera och hantera de risker och mdijligheter
som har stor betydelse for verksamheten.

HYRESINTAKTER OCH HYRESUTVECKLING

Sagax intikter paverkas av den langsiktiga efterfrigan pa
lokaler for lager och litt industri, fastigheternas uthyrnings-
grad och erhillen hyresniva.

Hyresmarknaderna for lokaler for lager och litt industri
i Stockholms- och Helsingforsregionerna ir Sagax viktigaste
marknader och svarar fér 62 % av koncernens hyresintikter.
Dessa marknader karaktiriseras av relativt 13g volatilitet och
begrinsad omflyttning. For att begrinsa Sagax exponering
mot avflyttningar och hyresforluster strivar Sagax efter 1dnga
16ptider p3 hyresavtalen samt efter att prioritera hyresgister
med hog kreditvirdighet dven om detta kan medfora nigot
ligre intjaning. Detta ir av sirskilt stor vikt i forhallande till
storre hyresgister. Beroendet av enskilda hyresgister minskar
i takt med att Sagax forvérvar fastigheter.

Hyresnivarisk dr hinforlig till utvecklingen av aktuella
marknadshyror. Sagax forvaltningsstrategi med ldnga hyresav-
tal reducerar denna risk under 6verskddlig framtid. Sagax ar-
betar kontinuerligt med att omférhandla befintliga hyresavtal
i syfte att minimera risken pé kort sikt. Hyreskontrakt med
l16ptid lingre 4n tre dr har normalt ett tilligg kopplat till kon-
sumentprisindex i Sverige och till liknande index pé 6vriga
marknader, det vill siga helt eller delvis inflationsjusterade.
98 % av Sagax kontrakterade hyror var vid arsskiftet kopplade
till KPI eller liknande index.

KREDITRISK

Sagax primira motpartsrisk ligger i att hyresgisterna inte kan
fullgora sina betalningar enligt hyreskontrakten. I samband med
forvirv och uthyrningar virderas motpartsrisken och avtalen
kompletteras vid behov med sikerheter i form av depositioner,
bankgarantier, moderbolagsborgen eller liknande. Sagax arbetar
l6pande med att f6lja och utvirdera hyresgisternas finansiella
stillning. Sagax bedémer att bolagets hyresgister, med ett fital
undantag, har god finansiell stillning.

DRIFT- OCH UNDERHALLSKOSTNADER

Hyresférhallandet for lokaler for lager och létt industri karak-
tdriseras ofta av att hyresgisterna har ett relativt omfattande
drift- och underhéllsansvar. De driftskostnader som ér av stdrst
betydelse ir fastigheternas el- och uppvirmningskostnader. For
huvuddelen av dessa kostnader debiteras hyresgisterna direkt
eller vidaredebiteras av Sagax till sjdlvkostnad. Sagax exponering
mot driftkostnadsférindringar ir siledes relativt begrinsad. Vid
eventuella vakanser paverkas bolagets resultat inte bara av forlo-
rade hyresintikter utan dven av kostnader for till exempel energi
vilka tidigare tickts av hyresgister.

Marknadsoversikt, se sidan 8.
Fastigheternas varderingsmetodik, se sidan 106.

TRANSAKTIONSRELATERADE RISKER

Fastighetsforvirv dr en del av bolagets 16pande verksamhet
och ir till sin natur férenat med osikerhet. Vid férvirv av
fastigheter utgors riskerna bland annat av framtida bortfall av
hyresgister, miljoforhéllanden, begrinsningar av nyttjanderitt
samt tekniska brister. Vid férvirv av fastighetsbolag tillkom-
mer risker for till exempel skatter och juridiska tvister. Det

ir diarfor av stor vikt att ritt kompetens for fastighetsforvirv
finns i organisationen samt att extern kompetens anlitas nir s
krivs. Sagax bedémer att bolaget har adekvat kompetens for
att genomféra forviry och integrera dessa i forvaltningsverk-
samheten.

Vid fastighetsforsiljningar dr det normalt att siljaren
limnar garantier avseende hyresavtalens giltighet, miljoris-
ker med mera. Vid férsiljning av fastighetsbolag garanteras
normalt dven att inga skattetvister eller andra rittsliga tvister
finns som kan komma att bli en framtida belastning for bo-
laget. Garantierna dr normalt tidsbegrinsade. Det ir viktigt
att sddana ataganden ir korrekt utformade och det dr Sagax
uppfattning att bolaget har adekvat kompetens fér att bedéma
och utforma dessa.

FASTIGHETERNAS VARDEFORANDRING

Sagax ir exponerat mot forindringar av fastighetsportfoljens
marknadsvirde. For att bedoma fastigheternas marknadsvirde
anvinder Sagax externa virderingsforetag. Bolaget anser att
anvindandet av vilrenommerade oberoende virderingféretag
skapar de bista 1dngsiktiga forutsittningarna for rittvisande
och trovirdiga beddmningar av fastigheternas marknadsvirden.

Sagax redovisar sitt fastighetsinnehav till verkligt virde
enligt redovisningsstandarden [AS 40 Forvaltningsfastigheter,
vilket innebir att fastigheternas koncernmissiga bokfoérda virde
motsvarar deras bedémda marknadsvirde. Detta innebir att
sjunkande marknadsvirden p4 bolagets fastigheter kommer
att inverka negativt p bolagets resultat- och balansrikning.
Sjunkande marknadsvirden kan intriffa bland annat till foljd av
forsvagad konjunktur, stigande rintelige eller till f6ljd av fast-
ighetsspecifika omstindigheter som bland annat avflyttningar
av hyresgister, férsimrad teknisk standard eller olyckor med
materiella skador som f6ljd. Bolaget vidtar 16pande atgirder for
att begrinsa sin exponering mot dessa hindelser genom exem-
pelvis en aktiv férvaltning, tecknande av fastighetsforsikring och
hyresavtal med adekvata avtalsvillkor.

For att kunna uppritta redovisningen enligt god redo-
visningssed maste foretagsledningen géra bedémningar och
antaganden som paverkar i bokslutet redovisade tillgdngs- och
skuldposter respektive intikts- och kostnadsposter samt
limnad information i 6vrigt. Faktiskt utfall kan skilja sig frin
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dessa bedémningar. Virdering av férvaltningsfastigheter kan
paverkas kraftigt av de bedémningar och antaganden som gors
av foretagsledningen. For att minska risken for felaktiga virde-
ringar har Sagax darfor l4tit auktoriserade externa virderings-

min marknadsvirdera samtliga fastigheter.

FINANSIELLA DERIVATS VARDEFORANDRING

For att begrinsa rinterisken, definierad som risken for en
resultat- och kassaflédespaverkan till foljd av férindring av
marknadsrintan, och 6ka forutsigbarheten i férvaltningsre-
sultatet anvinder Sagax nominella rinteswappar och rintetak.
Sagax rintederivat omfattade sammanlagt 5 228 miljoner kro-
nor i nominellt belopp vid arsskiftet.

De finansiella derivaten marknadsvirderas varje kvartal och
virdet pa dessa paverkas av de finansiella marknadernas fér-
vintningar pa utvecklingen av underliggande marknadsrintor
under derivatets 16ptid. Virdeférindringarna redovisas som en
kostnad i resultatrikningen och som en skuld i balansrikningen
men ir inte kassaflodespaverkande. Over tiden kommer, allt
annat lika, reserveringen i balansrikningen att successivt upp-
16sas och intiktsforas fram till slutet pd derivatets 16ptid.

For att forstd virderingseffekterna pd Sagax rintederivat
vid férindringar av de underliggande swapkurvorna redo-
visas i diagrammet nedan effekterna p& Sagax resultat fore
skatt vid en simulerad parallellférskjutning med till exempel
+1,0 procentenhet (100 baspunkter) av de underliggande
swapkurvorna. Allt annat lika, skulle detta medféra en positiv
omvirdering av Sagax rintederivat med 205 miljoner kronor.
Motsvarande férskjutning med —1,0 procentenhet skulle med-
fora en negativ omvirdering med —215 miljoner kronor. Sagax
resultat paverkas hirutover dven av bolagets resultatandelar i
intresseféretag vilka i likhet med Sagax anvinder rintederivat
for att minska sina rinterisker och marknadsvirderar derivat-
avtalen kvartalsvis.

FINANSIERING
Sagax finansiering bestdr primirt av eget kapital och rintebarande
skulder. I syfte att begriinsa refinansieringsrisken, definierat som

risken att refinansiering av befintliga skulder ej kan ske p4 skiliga
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villkor, strivar Sagax efter en ldng genomsnittlig aterstiende 16p-
tid pa rintebirande skulder.

Bolagets langfristiga finansiering utgdrs av bilaterala kre-
ditfaciliteter och bérsnoterade obligationslan. Motparter i
kreditfaciliteterna ir svenska och utlindska affirsbanker. I
vissa fall 16per faciliteterna med sirskilda taganden om upp-
ritthillande av exempelvis rintetickningsgrad. Detta innebir
att kreditgivare kan ges ritt att kunna pdkalla aterbetalning av
limnade krediter i fortid eller att kunna begéra dndrade vill-
kor for det fall dessa sirskilda dtaganden inte uppfyllts av 14n-
tagaren. Sagax har finansiella dtaganden (covenants). Bolaget
uppfyller samtliga finansiella 4taganden. Det dr Sagax bedém-
ning att faciliteterna har marknadsmaissiga villkor.

I nedanstdende tabeller redovisas dels beldningsgradens
kinslighet for forindringar av fastighetsvirden, dels rinte-
tickningsgradens kinslighet for férandringar av fastigheternas
uthyrningsgrad.

Sagax efterstrivar att ha en 13g andel kortfristig rinte-
birande finansiering i syfte att minimera bolagets refinansie-
ringsrisk. Sagax begrinsar sin refinansieringsrisk genom att
avtala om viss férutbestimd 16ptid i samband med nyupp-
laning. Sagax strivar dven efter att refinansiera de 1dngfristiga
rintebirande skulderna i god tid. Sammantaget bedéms detta

arbetssitt effektivt begrinsa bolagets refinansieringsrisk.

LIKVIDITETSRISK

Sagax har ett positivt kassaflode fran verksamheten och be-
grinsat refinansieringsbehov de nirmaste dren, se not 17 dir
forfallotidpunkter for koncernens finansiering framgir. AB
Sagax har avtalat med SEB om en revolverande kreditfacilitet
om 450 miljoner kronor som stér till Sagax férfogande till och
med maj 2017. Sagax har dven avtalat med SEB och Nordea
om kortfristiga kreditfaciliteter om sammanlagt 150 miljoner
kronor. For den finska verksamheten har Sagax avtalat med
Swedbank om en revolverande kreditfacilitet om 5 miljoner
euro som stér till Sagax férfogande till och med januari 2019.
Koncernen hade outnyttjade kreditfaciliteter om totalt 463
miljoner kronor vid rsskiftet. Sagax har foljaktligen en god

betalningsférmaga.

Omvaérdering vid féréandring av swapkurvor
Mkr
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B Resultateffekt fére skatt, exklusive resultatandelar i intresseféretag
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Effekt pa belaningsgraden av férandrat varde pa
fastighetsportféljen per 31 december 2014

Vardeforandringar, % -20 -10 0 +10 +20
Vardeférandring, Mkr -2686 -1343 - 1343 2 686
Beldningsgrad, % 73 65 59 54 50
Effekt pa réntetackningsgrad av férandrad

uthyrningsgrad per 31 december 2014

Vardeférandringar, % -10 -5 0 +5 +10
Uthyrningsgrad, % 85 89 94 99 ET
Rantetackningsgrad, % 230 250 260 280 ET

Finansiering, se sidan 42. «
Rédntederivatavtal, se sidan 45.
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RANTERISK

Rintekostnaderna ir koncernens storsta Iopande kostnad. Rinte-
risk definieras som risken att férindringar i rinteliget paverkar
Sagax finansieringskostnad. Rinterisken ir hinforlig till utveck-
lingen av aktuella rintenivier. [ syfte att begrinsa rinterisken
ingds regelmissigt derivatavtal i form av rinteswappar och rinte-
tak. Per 31 december 2014 uppgick de rintebirande skulderna
till 8 525 (7 032) miljoner kronor.

En foérindring av de rérliga marknadsrintorna med 1
procentenhet skulle med kapitalstrukturen den 31 december
2014 péverkat rintekostnaderna med 33 (17) miljoner kronor
om 4ret med beaktande av Sagax rintederivat. Om bolaget ej
nyttjat rintederivat for att minska rinterisken skulle en férind-
ring av de rorliga marknadsrintorna med en procentenhet péver-
kat rintekostnaderna med 85 (70) miljoner kronor.

Den genomsnittliga rintebindningstiden med hinsyn tagen
till Sagax derivatavtal uppgick vid arsskiftet till 3,0 (3,7) ar.
Detta innebir att Sagax forvaltningsresultat endast paverkas
i begrinsad utstrickning vid férindringar i det allminna
rinteliget.

VALUTARISK
Sagax dgde vid arsskiftet 55 fastigheter i Finland, fem fastig-
heter i Tyskland och en fastighet i Frankrike, vilket medfor
en exponering mot eurokursen. Fastigheterna ir finansierade
med eget kapital och externa 1dn. Den 31 december 2014
uppgick rintebirande skulder i euro till motsvarande 3 366
(2 145) miljoner kronor. Marknadsvirdet p3 fastigheterna i
Finland, Tyskland och Frankrike uppgick vid samma tidpunkt
till 4 882 (3 498) miljoner kronor. Nettoexponeringen den 31
december 2014, tillgdngar minus skulder i euro, uppgick till
1 151 miljoner kronor. Sagax redovisning enligt IAS 21 med-
for att merparten av valutakurseffekter redovisas direkt mot
eget kapital. Endast en mindre del av valutakurseffekterna
redovisas i resultatrikningen.

Sagax idger dven tre fastigheter i Danmark. Marknads-
virdet pé fastigheterna i Danmark uppgick till 111 miljoner
svenska kronor vid &rsskiftet. Fastigheterna var beldnade med

motsvarande totalt 57 miljoner svenska kronor vid &rsskiftet.

ORGANISATORISK RISK

Bolaget har en relativt liten organisation vilket medfér ett be-
roende av enskilda medarbetare. Bolagets tillvixt har bidragit
till att minska denna risk under de senaste aren. Sagax fram-
tida utveckling beror i hog grad pa foretagsledningens och
andra nyckelpersoners kunskap, erfarenhet och engagemang.
Bolaget skulle kunna paverkas negativt om ndgon eller flera av
dessa nyckelpersoner skulle limna sin anstillning. Sagax har
haft 1ag personalomsittning under de senaste dren. Anstill-

ningsavtalen bedéms vara triffade pd marknadsmissiga villkor

» Skatter, se sidan 102.

Organisation och medarbetare, se sidan 66.
Miljdarbete, se sidan 62.

och Sagax har dven upprittat arliga incitamentsprogram for
att attrahera nya medarbetare och behélla befintliga medar-
betare.

OPERATIONELLA RISKER

Sagax kan inom ramen fér den I6pande verksamheten komma
att dsamkas forluster pa grund av bristfilliga rutiner, bris-
tande kontroll eller oegentligheter. Andamalsenliga adminis-
trativa system, god intern kontroll, kompetensutveckling och
tillgdng till palitliga virderings- och riskmodeller &r en god
grund fér att minska de operationella riskerna. Sagax arbetar
lépande med att utveckla bolagets administrativa sikerhet
och kontroll.

MILJORISK

Utgangspunkten for ansvaret avseende fororeningar och andra
miljoskador ir enligt gillande miljolagstiftning att verksamhets-
utdvaren bir ansvaret. Sagax bedriver ej ndgon verksamhet som
kriver sirskilt tillstind enligt miljobalken. Emellertid kan det
finnas hyresgister som bedriver verksamhet som kriver sirskilt
tillstdnd enligt miljobalken, det vill siga ir verksamhetsutdvare
enligt miljobalken.

Om inte verksamhetsutdvaren kan utféra eller bekosta
efterbehandling av en fastighet 4dr dock den som férvirvat
fastigheten och som vid forvirvet kint till eller d4 borde ha
upptickt féroreningarna ansvarig. Det innebir att krav under
vissa forutsittningar kan riktas mot Sagax fér marksanering
eller efterbehandling avseende férekomst av eller misstanke
om férorening i mark, vattenomraden eller grundvatten i syfte
att stilla fastigheten i sddant skick som erfordras enligt miljo-
balken. Sadant krav kan paverka Sagax negativt. Det dr darfor
angeliget att fastighetsigaren och verksamhetsutdvaren sam-
arbetar kring frigor om en verksamhets miljépaverkan. Sagax
genomfor regelmissigt miljoanalyser av de fastigheter som
bolaget 6verviger att forvirva.

For nirvarande har inga visentliga miljokrav riktats mot
ndgot av koncernbolagen. Sagax har heller inte identifierat

ndgra visentliga miljorisker.

SKATTER OCH ANDRAD LAGSTIFTNING

Sagax har i sin redovisning beaktat upplupen skatt beriknat
pa skillnaden mellan en tillgdngs eller skulds bokforda virde
och dess skattemissiga virde, s3 kallade temporira skillna-
der, se not 14. Konsekvensen blir att Sagax resultat och egna
kapital dr exponerat for forindringar i skattelagstiftningar i
de linder som koncernen har verksamhet i. Sagax har dven
beaktat uppskjutna skattefordringar avseende ackumulerade
skattemaissiga underskott i dotterbolagen. Agarférandringar,
som innebir att det bestimmande inflytandet 6ver bolaget

forindras, kan innebira begriansningar (helt eller delvis) av
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mojligheten att utnyttja dessa underskott. Méjligheterna att
utnyttja underskotten kan dven komma att paverkas av dndrad
lagstiftning.

Bolaget betalar fastighetsskatt for alla fastigheter utom
en, och har i de flesta hyreskontrakt avtalat att denna kostnad
skall ersittas av hyresgisterna.

Aven andrad lagstiftning eller rattspraxis, exempelvis
hyres-, forvirvs- och miljolagstiftningen kan f negativa kon-
sekvenser for bolaget.

I not 12 pé sidan 102 redogors for Sagax skattekostnader.

KANSLIGHETSANALYS
Nedan redovisas Sagax exponering for visentliga risker i bola-

gets verksamhet.

Kanslighetsanalys per 31 december 2014

Effekt pa

forvaltnings-

Belopp i miljoner kronor Forandring  resultat, arsbasis

Ekonomisk uthyrningsgrad +/-1 % +/-13

Hyresintakter +/-1 % +/-12

Fastighetskostnader +/-1 % —/+2
Upplaningskostnader vid

nuvarande réntebindning och +/-1 %-enhet —/+ 33

forandrat rantelage”

Upplaningskostnad vid

forandring av genomsnittlig +/-1 %-enhet —/+ 85
ranteniva?

Férandring av valutakursen
SEK/EUR

Andrad hyresnivé vid
kontraktsforfall 2015

+/-10 % +/- 32

+/-10 % +/-6

Effekt pa resultat

fore skatt,
Belopp i miljoner kronor Forandring arsbasis
O“mva}rde'nng av rantedenvat vid +/-1 %-enhet +205/-215
forskjutning av réantekurvor?
Forandring av valutakursen? +/-10 % +/- 126

1) Hansyn tagen till finansiella derivat.

2) Hansyn ej tagen till finansiella derivat.

3) Exklusive resultatandelar i intresseforetag.

4) Sagax nettoexponering mot valutakursen SEK/EUR bestar utéver intdkter och kost-
nader i euro dven av tillgdngar och skulder bokférda i euro. Angiven resultateffekt
avser resultatpaverkan som uppstar vid en féréndring av valutakursen SEK/EUR.

Sagax fastighetsbestand i sammandrag, se sidan 18. «
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Aktien och dgarna

Sagax har tre aktieslag vilka alla dr noterade pd Nasdaq Stockholm, Mid Cap.
Bolagets borsviirde uppgick till 8 965 (5 465) miljoner kronor den 31 december 2014.

Sagax hade vid drets utging 7 545 (7 237) aktiedgare. Bors-

virdet uppgick till 8 965 (5 465) miljoner kronor. Sagax har

tre aktieslag, stamaktier av serie A och B samt preferensak-
tier. Aktierna ir noterade pa Nasdaq Stockholm, Mid Cap.
Totalt fanns netto 13 416 822 A-aktier, 144 858 130 B-

aktier och 55 500 000 preferensaktier utestdende. 1 000 000

B-aktier fanns dirutdver i eget forvar efter att de aterkdpts
under 2013.
Varje preferensaktie ger féretridesritt till 2,00 kronor i

arlig utdelning. Nedan visas kursutveckling samt information

om handeln med aktierna.

A-aktiens kursutveckling 2014

B-aktiens kursutveckling sedan notering
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10 300 juridiska personer 61 %
5 | | I ||||| |I | | I -
0 I II I I 0
Jan Feb Mar  Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec
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© SIX Telekurs

Aktiehandeln 2014

Betalkurs, kr

Transaktioner

per handelsdag pa arsbasis, %

Omsattningshastighet

Genomsnittlig
handelsvolym, Mkr

31dec2014 31dec2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
A-aktier 44,20 26,80 7 13 12 27 0,2 0,6
B-aktier 44,00 24,20 37 16 10 14 2,6 1,8
Preferensaktier 36,00 31,50 50 55 40 51 2,9 3,0

» Handelser efter drets utgang, se sidan 83.
Bolagsstyrningsrapport, se sidan 68.
Kallelse till &rsstamma 2015, se sidan 128.
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AKTIEKAPITAL

Aktiekapitalet i Sagax uppgick vid arsskiftet till 375 856 166
kronor och férdelades pé totalt 214 774 952 aktier varav

1 000 000 B-aktier i eget forvar.

Kvotvirdet per aktie ir 1,75 kronor. Varje A-aktie beritti-
gar till en rést och varje B-aktie samt preferensaktie berittigar
till en tiondels rost. Varje rostberittigad far vid bolagsstimma
rosta for fulla antalet av denne dgda och féretridda aktier.
Sagax aktier 4r upptagna till handel p& Nasdaq Stockholm.
Aktierna handlas pd Mid Cap (symbol SAGA A, SAGA B och

FORVALTNINGSBERATTELSE s

valtningsresultatet per dr. Dirutover kan styrelsen komma
att foresld att vinster av engdngskaraktir kan dverforas till
aktiedgarna.

I enlighet med denna utdelningspolicy foreslar styrelsen
drsstimman 2014 att besluta om att utdelning skall ske med
0,80 (0,55) kronor per stamaktie av serie A respektive serie B.
Den féreslagna utdelningen uppgar till sammanlagt 243 (194)
miljoner kronor inklusive preferensaktieutdelningen, motsva-
rande 35 % av forvaltningsresultatet. I utdelningsférslaget har
hénsyn tagits till nyemission av 2 750 000 preferensaktier vid

SAGA PREF).
Under april 2014 emitterades 3 000 000 preferensaktier vid

en riktad nyemission som ett led i ett forvirv av fastigheter frin

en riktad nyemission under mars 2015.

Preferensaktierna medfér foretridesritt framfor stam-
aktierna till arlig utdelning om 2,00 kronor per aktie med
bolag inom Volvokoncernen. Under december 2014 emitterades kvartalsvis utbetalning om 0,50 kronor per aktie. Avstim-
ytterligare 2 500 000 preferensaktier i en riktad nyemission i ningsdagar for utbetalningarna ir sista vardagen i juni, sep-
samband med andra fastighetsforvirv. Nyemissionerna skedde tember respektive december manad efter rsstimman samt
med stdd av bemyndigande fran arsstimman 2014. mars manad ret efter drsstimman. Om ingen siddan utdel-
ning limnats eller om endast utdelning understigande 2,00
UTDELNINGSPOLICY

Sagax utdelningspolicy ir att utdelningen, inklusive prefe-

kronor per preferensaktie limnats under ett eller flera ar, skall
preferensaktierna medfora ritt att av féljande ars utdelnings-

rensutdelningen, skall uppga till cirka en tredjedel av for- bara medel ocksa erhélla innestdende belopp innan utdelning

Stérsta aktiedgare 31 december 2014"

Antal aktier Andel av

A-aktier B-aktier  Preferensaktier Aktiekapital Roster?
David Mindus med bolag 4874 677 38 103 025 775 20,0 % 26,0 %
Familjen Salén med bolag 2 003 433 17 535 330 78 595 9,1 % 11,3 %
Rutger Arnhult med bolag 2789 815 15 756 685 6171 8,7 % 13,1 %
Lansforsakringar Fastighetsfond - 16 041 589 - 7,5 % 4,8 %
Tredje AP-fonden - 11672 214 - 5.4 % 3,5 %
Catella Hedgefond - - 4862 750 23 % 1,5 %
Avanza Pension 34133 905 697 2716 304 1.7 % 1.2 %
Erik Selin Fastigheter 465 000 3035000 - 1,6 % 23 %
Volvo Pensionsstiftelse - - 2 940 000 1,4 % 0,9 %
Robur Realinvest 250000 2 500 000 - 1,3 % 1,5 %
Patrik Brummer - - 2 500 000 1.2 % 0,7 %
Lars Ingvarsson med bolag 192 721 1876 315 10 033 1,0 % 11 %
Robur Smabolagsfond Sverige 133731 1863275 - 0,9 % 1,0 %
Nordnet Pensionsforsakring 66 815 674 301 1253553 0,9 % 0,8 %
Stiftelsen Stockholms Sjukhem - - 1800 000 0,8 % 0,5 %
Andra AP-fonden - 1749 854 - 0,8 % 0,5 %
Banque Carnegie Luxembourg 704 900 920 000 109 166 0,8 % 2,4 %
Skandia Liv 148 158 1459 501 - 0,7 % 0,9 %
Lansforsékringar Sméabolagsfond - 1514278 - 0,7 % 0,5 %
Goran E Larsson med bolag 102 400 1024 000 201 335 0,6 % 0,7 %
Summa 20 stdrsta dgare 11765 783 116 631 064 16 534 222 67,5 % 75,0 %
Ovriga aktiedgare 1651 039 28227 066 38965 778 32,1 % 25,0 %
Delsumma 13 416 822 144 858 130 55500 000 99,5 % 100,0 %
Aktier som aterkopts av AB Sagax - 1000000 - 0,5 % 0,0 %
Totalt 13 416 822 145 858 130 55500 000 100,0 % 100,0 %
— varav styrelse och medarbetare 7 292 235 60 075 509 280 749 31,5 % 39,8 %

1) Aktiedgarstruktur per 31 december 2014 &r baserad pa uppgifter fran Euroclear Sweden och Finansinspektionens insynsregister.
2) Réstrétt for aktier som innehas av AB Sagax har exkluderats.

Aktiekapitalets forandring, se sidan 115. «
Forslag till vinstdisposition, se sidan 122.
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pa stamaktierna sker. Preferensaktierna skall i vrigt inte att 16sa in preferensaktier for 35 kronor per aktie med tilligg
medféra ndgon ritt till utdelning. for eventuellt ackumulerad preferensutdelning.

Limnas ingen preferensutdelning under ett visst &r skall Upplédses bolaget skall preferensaktierna medfora fore-
preferensutdelningen ackumuleras med 7 % &rlig rinta till tradesritt att ur bolagets egna kapital erhilla ett belopp per
dess utdelning sker. Nagon utdelning till stamaktiedgare far aktie beriknat som summan av 30 kronor och eventuellt inne-
inte limnas forrin full utdelning till preferensaktieigarna stidende belopp innan utskiftning sker till stamaktieigarna.
inklusive ackumulerad utdelning och upplupen rinta, verk- Preferensaktierna skall i 6vrigt inte medféra ndgon ritt till
stillts. Sagax har en ensidig ritt, men inte ndgon skyldighet, skiftesandel.

Aktieagarstruktur 31 december 2014"

Antal aktier Antal aktiedgare Aktieagarkategori Antal Roéstandel Aktieagare per land Antal Rostandel
1-500 3187 Eg\;g}[?ae:sstz/r;irge 6448 10 % Sverige 7160 93 %
501-1 000 877 bt Luxemburg 17 3%
1001=2 000 882 rivatpersoner 67 1% . .
| ° Storbritannien 45 1 %
2 001-5 000 1130 Eosa“aﬁtor_n ands °
. o
500110 000 584 g;ztr?ge'”m“t'oner 712 g2%  Norge 19 1%
USA 41 1%
1000150 000 654 Foretag/institutioner 318 79 .
50 001- 231 utomlands ° Ovriga lander 263 1%
Totalt 7 545 Totalt 7 545 100 % Totalt 7 545 100 %
1) Inklusive aktier som aterkGpts av AB Sagax
Nyckeltal per stamaktie”
2014 2013 2012 201 2010 2009
31 dec 31 dec 31 dec 31 dec 31 dec 31 dec
B-aktiens borskurs vid arets utgang, kr 44,00 24,20 17,14 15,00 15,45 8,00
Forvaltningsresultat efter utspadning, kr? 3,73 2,73 2,15 2,06 1,74 1,44
Kassaflode efter utspadning, kr?? 2,99 2,12 1,79 1,87 1,62 1,39
Eget kapital efter utspadning, kr 17,44 13,40 8,09 6,99 6,92 5,10
EPRA NAV, kr¥ 27,23 19,05 14,86 12,76 10,76 8,06
B-aktiens borskurs/Férvaltningsresultat, ggr? 11,8 8,9 8,0 7.3 8,9 5,6
B-aktiens borskurs/Kassaflode, ggr?? 14,7 1,4 9,6 8,0 9,5 5,8
B-aktiens borskurs/Eget kapital, % 252 181 212 215 224 157
B-aktiens borskurs/EPRA NAV, % 162 127 16 18 144 99

1) Jamférelsetalen har justerats fér fondemission av B-aktier under 2013 genom att antalet aktier multiplicerats med 11. Fondemissionsvillkoren var 10 B-aktier for varje A-aktie.
2) Férvaltningsresultat och kassafléde avser rullande 12 manader.

3) Med kassafléde avses kassafléde fran den I6pande verksamheten fore férdndring av rérelsekapital.

4) Fér definition, se sidan 132.

Aktiekursutveckling och volatilitet

Sagax Carnegie Real
Utveckling"? Sagax A-aktie Sagax B-aktie? preferensaktie Estate Index OMX Stockholm PI
1ar 65 % 82% 14 % 35 % 12 %
2 ar 159 % 105 % 22 % 59 % 39 %
3ar 195 % ET 36 % 83 % 54 %
4 ar 186 % ET 37 % 58 % 29 %
5ar 462 % ET 33 % 126 % 58 %

Sagax Carnegie Real
Volatilitet” Sagax A-aktie Sagax B-aktie? preferensaktie Estate Index OMX Stockholm PI
1ar 38 % 30 % 7 % 12 % 12 %
2ar 37 % 30 % 7 % 13 % 13 %
3ar 34 % ET 8 % 13 % 13 %
4ar 32 % ET 8 % 15 % 17 %
5ar 35 % ET 8 % 18 % 19 %

1) Beraknade per 30 december 2014.
2) Utvecklingen inkluderar ej aterinvesterad utdelning for Sagax aktier eller f6r Carnegie Real Estate Index och OMX Stockholm PI.
3) Beréknad sedan B-aktierna noterades den 8 april 2013.

» Bolagsordning, se sidan 126.
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INCITAMENTSPROGRAM FOR MEDARBETARE

Sagax har tre optionsprogram for bolagets medarbetare. To-
talt innehar Sagax medarbetare 1 784 784 teckningsoptioner
motsvarande 1,1 % av antalet utestdende stamaktier. Bolagets
verkstillande direktdr och styrelseledaméter omfattas inte av
programmen.

Programmen ir tredriga och 16per under perioderna 2012-
2015, 2013-2016 respektive 2014-2017. Teckningsoptionerna
ger ritt att teckna nya stamaktier i juni 2015, juni 2016 res-
pektive juni 2017. Teckningskurserna motsvarar stamaktier-
nas betalkurs vid optionsprogrammets inledande omriknat
med den genomsnittliga kursutvecklingen f6r de noterade
fastighetsbolagen enligt Carnegies fastighetsindex (CREX)
under motsvarande period. Teckningsoptionerna kommer
saledes att bli virdefulla under forutsittning att Sagax har en
kursutveckling som ir bittre in genomsnittet for de noterade
fastighetsbolagen under respektive tredrsperiod.

Inga ytterligare teckningsoptioner eller konvertibler finns
utestdende.

Sagax styrelse har foreslagit drsstimman den 7 maj 2015
att besluta om ett motsvarande incitamentsprogram med ritt
att teckna nya stamaktier i juni 2018 for bolagets medarbe-
tare, undantaget bolagets verkstillande direktor och styrelse-

ledaméter.

LIKVIDITETSGARANTI

Remium ir likviditetsgarant 4t Sagax p& Nasdaq Stockholm.
Syftet idr att frimja en god likviditet i aktien samt sikerstilla
en lag spread mellan kép- och siljkurs i den 16pande handeln.

FORVALTNINGSBERATTELSE s

Enligt avtalet skall Remium fo6r Sagax aktier stilla en kop-
respektive siljvolym om vardera motsvarande minst 30 000
kronor i orderboken med en spread om maximalt 3 % mellan
kop- och siljkurs for A- respektive B-aktierna samt maximalt

2 % for preferensaktierna.

BORSKURS RELATIVT BOLAGETS UTVECKLING
Férvaltningsresultat per stamaktie

Forvaltningsresultatet per stamaktie efter utspidning uppgick till
3,73 (2,73) kronor vilket jamfért med aktiekursen fér stamaktien
vid periodens utgidng motsvarade en multipel om 11,8 (8,9).

Eget kapital per stamaktie

Eget kapital per stamaktie efter utspidning uppgick till 17,44
(13,40) kronor. EPRA NAV per stamaktie uppgick till 27,23
(19,05) kronor. Aktiekursen f6r B-aktien vid periodens slut var
252 % (181 %) av det egna kapitalet per stamaktie och 162 %
(127 % ) av EPRA NAV per stamaktie. EPRA (European Public
Real Estate Association) ir en intresseorganisation for bors-
noterade fastighetsbolag och investerare i Europa som bland
annat satt standarden for nyckeltalet EPRA NAV (Net Asset
Value). EPRA NAV anvinds for att berikna det langsiktiga
substansvirdet och definieras som redovisat eget kapital enligt
balansrikningen med &terliggning av reserveringar fér rinte-
derivat, uppskjuten skatt avseende temporira skillnader pa
fastighetsvirden och uppskjuten skatt avseende reserveringar

for rintederivat.

Borskurs/forvaltningsresultat per stamaktie
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Borskurs i relation till eget kapital respektive EPRA NAV
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Verksamhetshistorik, se sidan 3. «
Forandringar av koncernens eget kapital, se sidan 89.

61



m FORVALTNINGSBERATTELSE

62

Miljoarbete

Det finns tydliga finansiella fordelar med att kombinera ett mdlmedvetet miljoarbete
med en framgdngsrik fastighetsforvaltning.

SAGAX LEGALA ANSVAR

Enligt miljébalken ir det i férsta hand verksamhetsutévaren,
det vill séiga hyresgésten, som ansvarar f6r den eventuella miljo-
paverkan som verksamheten orsakar. Om inte verksamhetsut-
dvaren kan utfora eller bekosta efterbehandling av en fastighet
ir den som forvirvat fastigheten och som vid férvirvet kint till
eller dd borde ha upptickt féroreningarna ansvarig.

Sagax bedriver inte nigon tillstdndspliktig verksamhet
enligt miljobalken men har ind3 ett miljdansvar vilket bestar
i att genomfora kontroller och rapportera till myndigheter.
Sagax bevakar dven att hyresgisterna inte bedriver sin verk-
samhet i strid med gillande lagstiftning eller myndighetstill-
sténd.

MOTIV FOR MILJOARBETE
Det finns tydliga finansiella férdelar med att kombinera ett
mélmedvetet miljdarbete med en framgangsrik fastighetsfor-
valtning. Sagax ambition ir att aktivt arbeta med att minska
negativa effekter pd miljon som uppstar i de fastigheter som #gs
av bolaget och att verka for god hushallning av dndliga natur-
resurser och en skonsam miljopaverkan.

Sagax bedomer att foljande tre omrdden har storst miljo-
paverkan:
= Energianvindning.
= Skadliga amnen.
= Inomhusklimat.

ENERGIANVANDNING

Negativ miljopaverkan i Sagax fastigheter uppstar frimst vid
energianvindning fér uppvirmning av fastigheterna. Sagax
kan reducera negativ miljopaverkan i fastigheterna genom att
till exempel minska beroendet av fossila brinslen, 6ka energi-
dtervinningen vid uppvirmning samt minska elférbrukningen.
I nedanstdende stapeldiagram framgar att uppvirmning med

olja har minskat fran 21 % till 14 % i fastighetsbestindet
under de senaste fem ren samtidigt som uppvirmning med
fjarrvirme har okat fran 65 % till 74 % under perioden.

Energideklaration

For Sagax som fastighetsigare dligger det att energideklarera
de byggnader dir lagkrav pa sddana deklarationer finns. Sagax
fastighetsbestdnd bestir huvudsakligen av industri- och verk-
stadsbyggnader, vilka dr undantagna fran kravet om energi-
deklaration. Sagax upprittar ind4 energideklarationer som
en del av energianalysen for fastigheter dir energibesparings-
potential bedéms finnas eller dir storre investeringar i till
exempel uppvirmning eller ventilation behover goras.

Energianalyser
De flesta av Sagax hyresgister, motsvarande 63 % av uthyrnings-
bar area, stir sjilva for abonnemangen for virmeforsérining och
Sagax vidarefakturerar 72 % av de kostnader som bolaget inda
stdr for. Det ir viktigt att finna losningar dir vinster frdn energi-
besparingar kan fordelas mellan Sagax och hyresgisten for att
skapa incitament till forindringar.

Sagax genomfor energianalyser av utvalda fastigheter
i syfte att hitta ytterligare energibesparande 3tgirder. En-
ergianalyserna utmynnar i dtgirdsférslag med uppskattade
investeringskostnader. De hittills vanligaste effektiviserings-
dtgirderna ir installation av ventilationsaggregat med dkad
dtervinning och férbittrad styr- och reglerutrustning, byte av
belysningsarmaturer och belysningsstyrning samt installation

av nya miljovinliga uppviarmningskillor.

Energiprojekt

Den enklaste atgirden for att minska energiférbrukningen ér
i ett forsta steg att optimera drifttider f6r ventilation. Sagax
forsoker 16pande att bistd hyresgisterna med denna typ av

Uppvéarmningskallor i fastighetsbestandet
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atgird. Utdver detta ir en effektiv atgird dven att utvirdera
uppviarmningskillorna och byta ut dessa nir effektivitetsvinster
kan goras.

Investeringar i nya virmesystem ir lénsamma samtidigt
som de bidrar till att minska utslippen av koldioxid. Ett mo-
dernt kraftvirmeverk omvandlar mer dn 90 % av energin i
brinslet till el och virme. Sagax avser att successivt fortsitta
konvertera fastigheter med oljeuppvirmning till annan virme-
killa. Under 2014 har flera projekt slutforts med miljo- och
energiférbittrande syfte. Nigra exempel:

I Terminalen 10 i Karlstad har en ny bergvirmeanliggning
installerats under aret. Tva bergvirmepumpar om 70 kW har
installerats och 15 energih&l om 210 meter har borrats. Befint-
lig oljepanna har behallits for att kunna tillfora spetsvirme vid
behov. Tidigare uppvirmningskostnad med olja var 750 000
kronor per ar vilket kan jimféras med beriknad kostnad om
200 000 kronor per &r for att virma med bergvirme och olje-
panna (nir s krivs).

Den nya byggnaden for Bavaria Stockholm pé fastigheten
Bulten 1 i Danderyd som firdigstillts under 2014 har forsetts
med flera miljéforbittrande system. Oljepannan i den tidigare
byggnaden har ersatts av bergvirme fér uppvirmning samt
kylning av lokalerna, vilket medfor ligre energiférbrukning.
Byggnaden uppfyller kraven pé energiférbrukning enligt
Green Buildings regler. Byggnaden har projekterats med maél
att uppfylla BMW-koncernens miljékrav pé nya aterforsiljar-
byggnader. Byggnaden har forsetts med yttertak med vege-
tationstickning for férdréjning av dagvatten samt svackdike
pa tomtmark for syresittning och mikrobiologisk rening av
dagvattnet. Biltvittanliggningen har dven biologisk rening
och vattendtervinning.

I Bulten 5 i Danderyd uppférs en helt ny bilférsiljnings-
anliggning for forsiljning av Jaguar och Landrover vilken i
likhet med nybyggnationen pé Bulten 1 projekteras for att
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uppfylla kraven pa energiférbrukning enligt Green Buildings
regler. Fastigheten kommer att férses med en bergvirmean-
liggning som dven kommer att leverera kyla till byggnaden.

I Tillinmientie 1 i Esbo har ett nytt ventilationssystem
med tillhérande styrsystem installerats. Investeringen har
gjorts med statliga bidrag och beriknas kunna sinka upp-
virmningskostnaden med 50 %.

Uppvarmningskallor i Sagax fastighetsbestand
Uppvirmning av byggnader stir for en stor del av samhillets
energiforbrukning. Denna energiférbrukning sdsongsvarierar
mycket. Hur stor variationen ir beror pd vintersidsongens ge-
nomsnittstemperatur. En fastighets elférbrukning for andra
indamal dn eventuell uppvirmning ir vanligen ligre och har
inte alls samma sisongsvariation som energidtgdngen for upp-
virmning. Detta giller for bostads-, lager- och kontorsfastig-
heter. For industrifastigheter kan naturligtvis energiitgdngen
for elkraft vara visentligt hdgre in fér uppvirmning beroende
pa industriprocessen.

I ménga industrier kan ocks3 spillenergi frin processen
anvindas till uppvirmningen. Den férhéllandevis stora ande-
len triflis som uppviarmningskilla, 6 %, utgors av spill i tri-
hustillverkarna Myresjéhus och Trivselhus produktion. 21 %
av lokalarean i marknadsomrade Ovriga Sverige virms upp
med hjilp av triflis.

Oljeeldad uppvirmning finns i 20 av Sagax fastigheter
vilket utgoér 14 % av lokalarean. I de fall oljeeldade fastigheter
ligger i nidrheten av utbyggt fjarrvirmenit undersdks moijlig-
heten att konvertera till fjarrvirme. Som tidigare redovisats
minskar uppvirmning med olja successivt samtidigt som upp-
virmning med frimst fjirrvirme okar i fastighetsbestindet. I
Stockholm, Helsingfors och Ovriga Finland ir fjarrvirme den
dominerande uppviarmningskillan.

UPPVARMNINGSKALLOR | PROCENT

Uppvarmningskallor i Sagax
fastighetsbestand
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Ursprungsmarkt el

I Sverige har Sagax och dess joint venture Séderport reducerat
utslippen av koldioxid frén 11 214 ton till 55 ton per &r ge-
nom att ingd avtal om leverans av ursprungsmirkt el till och
med 2017. Elen genereras till 100 % av vattenkraft och képs
frin Bergen Energi. Elen levereras frin Naddvik Kraftstation

i Ardal, Norge. Merkostnaden for ursprungsmairkt el 4r i sam-
manhanget marginell och Sagax har upplevt en 6kande efter-
fragan fran hyresgister avseende detta.

SKADLIGA AMNEN

PCB, asbest och kéldmedium

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

PCB finns frimst i fogmassor, isolerrutor och i vissa golv-

beliggningar. Alla Sagax svenska fastigheter uppférda mellan
1956 och 1973 har sirskilt undersékts. Om behov férelegat
har dessa atgirdats eller ir féremal fér kommande &tgirder.

Vid ombyggnationer undersoks alltid forekomsten av asbest.
Asbest kan férekomma i golv och ventilationssystemet som
isolering. All asbest tas regelmissigt bort och destrueras
enligt sarskild ordning. Aven da andra skadliga dmnen &ter-
finns i byggnader eller mark vid om- eller tillbyggnation av
fastigheter saneras alltid fastigheten och de skadliga imnena
destrueras enligt sirskild ordning. Under 2014 har till exem-
pel skadliga imnen i marken 3tgirdats pa Bulten 5 i Danderyd
samt pd Hogsbo 34:18 i Géteborg i samband med om- och
tillbyggnation pa fastigheterna

For koldmedier i anlédggningar dir Sagax ér égare ansvarar
bolaget for de dterkommande besiktningar som goérs. Sagax
har serviceavtal med ackrediterade kontrollorgan vilka utfor
de &rliga kontrollerna. Kéldmedium &terfinns i kyl- och frys-
anlidggningar, virmepumps- och klimatanliggningar. Eventu-

ella anmirkningar vid kontrollerna under 2014 har atgirdats.

Sagax och dess joint venture Séderport har
ingatt avtal om leverens av ursprungsmarkt el
fran Naddvik Kraftstation i Ardal, Norge. Avtalet
mojliggor for bolagen att reducera sina utsléapp
av koldioxid fran 11 214 till 55 ton per ar.
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Miljéanalyser vid fastighetsforvarv
Sagax later regelmissigt genomfdra miljdanalyser av de fastig-
heter som bolaget férvirvar. Sagax genomfor primirt sa kall-
lade Fas [-undersékningar. Dessa undersékningar genomférs
med hjilp av specialiserade konsulter. En Fas [-undersékning
omfattar sékningar i offentliga databaser, besok pa fastigheten
samt intervjuer med hyresgister och myndigheter. Fas [-under-
sokningen sker i syfte att bedéma risken for férekomsten av
eventuella miljobelastningar. Bedoms det att miljobelastning-
ar kan férekomma gors en si kallad Fas [I-undersékning
i vilken till exempel provtagning i mark och grundvatten sker
i syfte att faststilla fastighetens eventuella miljoskulder.
Resultatet av de analyser som genomforts vid fastighets-
forvirv under 2014 har varit tillfredsstillande.

INOMHUSKLIMAT

Obligatorisk ventilationskontroll

Lagen om obligatorisk ventilationskontroll, OVK, tillkom for

att komma till ritta med brister i inomhusklimat. Som fastig-

hetsigare har Sagax ansvar for att fastigheten blir OVK-besik-

tigad och 4tgirdad om behov finns. Bland annat kontrolleras:

m att funktionen och egenskaperna i ventilationssystemet
dverensstimmer med gillande foreskrifter,

m att ventilationssystemet inte innehaller féroreningar som
kan spridas i byggnaden,

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

m att ventilationssystemet i dvrigt fungerar som avsett.

I hyresavtal dir hyresgisten sjilv ansvarar fér drift och under-
hall, s3 kallade triple netavtal, kan avtalas om att hyresgisten
ir den som praktiskt skall genomfora arbetet. Ansvaret kan
dock inte avtalas bort.

Elrevision

Brinder i fastigheter orsakar &rligen skador f6r mangmiljon-
belopp. Elfel utgoér den storsta enskilda brandorsaken. For
att mota det 6kade antalet elrelaterade brinder i Sverige
bildades redan 1925 Elektriska Nimnden. Nimndens upp-
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gift dr att auktorisera besiktningsmin samt revisionsbesik-
tiga elanliggningar. De forsikringsbolag som verkar pa den
svenska marknaden kriver regelbunden revisionsbesiktning
av elanliggningen pa forsikringsobjekt dver en viss storlek.
Revisionsbesiktningen innebir att en besiktningsingenjor
regelbundet, 1-5 4rs intervall beroende pa verksamhetens
art och typ av elanliggning, kontrollerar elanliggningen och
dokumenterar resultatet.

Vid de besiktningar som genomforts inom Sagax fastig-
hetsbestdnd under 2014 har fastigheterna efter genomfort
dtgirdsprogram blivit godkinda.

MILJOKLASSNINGAR AV FASTIGHETER

I Sverige har ett antal miljoklassningssystem fatt fiste. De
fyra storsta systemen dr Green Building, Breeam, LEED och
Miljobyggnad (fére detta Miljoklassad Byggnad), samtliga
med olika uppbyggnad.

Green Building fokuserar endast pa byggnadens energi-
forbrukning och kan appliceras pa bade nybyggda och ildre
byggnader. Sagax fastighet Rosersberg 11:105 i Upplands Visby
ir uppford som en Green Building och koncernbolaget Sagax Ro-
sersberg AB ir partner i Europeiska GreenBuilding Programmet.

Utover Rosersberg 11:105 har Sagax inga fastigheter som
klassificerats enligt ndgot av systemen ovan. D4 flertalet av
hyresgisterna inom fastighetsbestidndet har enskilt ansvar for
mediaabonnemangen ligger moijligheten att paverka energifor-
brukning i hég grad hos hyresgisterna. P4 grund av detta har
det hittills inte fokuserats pa miljoklassningar d4 detta varit
svart att administrera. Sagax fokus i miljo- och energifrigor
ligger istillet pd mojliga energieffektiviserande atgirder inom
fastighetsbestindet. I samband med stérre till- och ombygg-
nationer undersdks mojligheten till virmedtervinning i de fall
det saknas, utbyte av uppvirmningssystem, mer energieffektiv
belysning och liknande 3tgirder d& besparingspotentialen ofta
ir betydande. Sagax erfarenhet ir att det ofta finns goda moj-
ligheter att tillsammans med hyresgister 4stadkomma ligre

driftkostnader samtidigt som miljobelastningen kan minskas.
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Organisation och medarbetare

Det dir viktigt for bolagets konkurrenskraft att medarbetarna tar ansvar samt
kéiinner sig delaktiga i verksamheten och att organisationen har en gemensam vdérde- och
kunskapsgrund sd langt detta dr mijligt. En kompetent och engagerad organisation dr
avgérande for bolagets utveckling.

ORGANISATION

Bolagets site och huvudkontor finns i Stockholm. 20 av 29
medarbetare var vid &rsskiftet anstéllda av moderbolaget och
placerade i Stockholm. Atta medarbetare var anstillda av ett
finskt dotterbolag med kontor i Helsingfors och en medarbe-
tare var anstilld i Frankrike och tjinstgor i Paris.

Bolagets fastighetsférvaltare i Stockholm leds av fastighets-
chefen. Ekonomiavdelningen i Stockholm leds av ekonomiche-
fen. Affirsutvecklingen leds direkt av verkstillande direktdren.
Sagax har dirutdver dven en finanschef i Stockholm. I Finland
respektive Frankrike leds verksamheterna av de verkstillande
direktorerna for respektive verksamhet. Ekonomi- och finans-
chefer i Stockholm har dessutom ett évergripande ansvar for
ekonomi- respektive finansieringsfragor inom hela koncernen.
Aven Sagax affirsutveckling i Stockholm arbetar nira kollegorna
i Helsingfors respektive Paris.

LEGAL STRUKTUR
Koncernen bestod vid &rsskiftet av 119 koncernféretag med siten
i Sverige, Finland, Danmark respektive Frankrike, se nedan.
Sagax fastigheter i Tyskland #gs direkt av fem svenska bolag.
Moderbolaget dgde direkt eller indirekt 118 dotterféretag
till 100 %. Dirutdver dgde moderbolaget 50 % av intressef-
retagen Soderport Holding AB respektive Hemso Intressenter
AB vilket i sin tur dgde 30 % av Hemso Fastighets AB. Moder-
bolaget dger inga fastigheter.

MEDARBETARE

Det ir viktigt att vara en attraktiv arbetsgivare for att rekry-
tera och behilla kompetenta medarbetare. Sagax erbjuder en
flexibel och kreativ miljo som kinnetecknas av korta besluts-
vigar. Personal- och kompetensutveckling ir viktigt for Sagax
d4 medarbetarna ir en av bolagets viktigaste framgéngsfaktorer.

Utvecklingssamtal sker arligen for att bland annat stimulera
till vidareutveckling av respektive medarbetare. Vid nyanstill-
ningar liggs stor vikt vid personliga egenskaper och kvaliteter.

Sagax genomfor dven en drlig konferens med samtliga
medarbetare nirvarande dir bolagets utveckling, utmaningar
och mojligheter diskuteras under tva dagar. Syftet ir att skapa
en gemensam virde- och kunskapsgrund fér hela organisatio-
nen, d det ir viktigt att Sagax medarbetare tar ansvar och
kinner sig delaktiga i verksamheten.

Trots en snabb expansion har Sagax lyckats behélla en liten
organisation. Av Sagax 29 medarbetare var tio kvinnor och
medeldldern uppgick till 40 ar. Medelantalet anstillda var
under &ret 28,5 personer. Tvid medarbetare limnade Sagax och
en person anstilldes under 2014,

Riktlinjer for ersittning till ledande befattningshavare
presenteras pa sidan 72 i avsnittet om bolagsstyrningen.

Operativ struktur

Antal koncernbolag

Sate Antal
Sverige 71
Fnlend o
Danmark 3
Frankrike 2
Fastighetschef Ekonomichef? Finanschef? Afférsutveckling” VD i Helsingfors VD i Paris
Summa 119
Forvaltnings- Ekonomi- Finsk

avdelning avdelning

1) Overgripande koncernansvar fér sakomrade.

» Bolagsstyrningsrapport, se sidan 68.

Styrelse, se sidan 74.
Foretagsledning, se sidan 76.
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INCITAMENTSPROGRAM FOR MEDARBETARE

Sagax har tre optionsprogram fér bolagets medarbetare. Pro-
grammen ir tredriga och har riktats till samtliga medarbetare
forutom bolagets verkstillande direktdr och styrelseledamé-
ter. Totalt innehar Sagax medarbetare 1 784 784 tecknings-
optioner motsvarande 1,1 % av antalet utestiende stamaktier.

ETIK OCH JAMSTALLDHET

Bolaget har en jimstilldhetsplan. Sagax malsittning ir att
kvinnor och min ges samma méjligheter, rittigheter och skyl-
digheter. Arbetsforhillanden, utbildnings- och befordringsméj-
ligheter skall vara oberoende av kén och 18nesittningen skall

Pa bilden ar flertalet av
Sagax medarbetare samlade.

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014
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vara jimstilld inom Sagax. Jimstilldhetsarbetet skall bedrivas i
samverkan mellan arbetsgivare och arbetstagare. Sagax instill-
ning ir att alla skall ges samma méjligheter oavsett kon, dlder,
religion eller etnisk bakgrund.

Varje anstilld har ett eget ansvar att aktivt medverka i jim-
stilldhetsarbetet.

FASTIGHETSSKOTSEL

Fastighetsskotsel och jour upphandlas pa entreprenad i Stock-
holm och Helsingfors. Hyresgisterna utanfér Stockholm och
Helsingfors ansvarar vanligtvis sjilva for fastighetsskotseln.

Incitamentsprogram, se sidan 101.
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Bolagsstyrningsrapport

Sagax dgare styr bolaget direkt och indirekt genom olika beslutssystem. Nedan redogirs for de visentliga
bolagsstyrningssystemen. Bolagsstyrningen uppfyller de krav som stdlls i aktiebolagslagen, drsredovis-
ningslagen, Svensk Kod for bolagsstyrning (Koden) och Nasdaq Stockholms regelverk for emittenter.

BOLAGSORDNING

Bolagets firma ir enligt bolagsordningen AB Sagax och bolaget
ar publikt (publ). Styrelsen har sitt site i Stockholm. Bolaget
skall direkt eller genom dotterbolag dga, férvalta och driva han-
del med fast egendom samt driva dirmed férenlig verksamhet.

For ytterligare information, se avsnittet Bolagsordning.

SVENSK KOD FOR BOLAGSSTYRNING
Svensk kod for bolagsstyrning tridde i kraft den 1 juli 2005.
Fran och med den 1 juli 2008 ir koden tillimplig for samtliga
bolag vars aktier ir upptagna till handel pa Nasdaq Stock-
holm. Koden ir avsedd att utgora ett led i sjilvregleringen
inom det svenska niringslivet. Den bygger pa principen "f6l;
eller forklara”, vilket innebir att samtliga regler inte alltid
maéste foljas och att det inte alltid r felaktigt att avvika
fran en eller flera enskilda regler i koden om motiv finns och
forklaras. Koden behandlar det beslutssystem genom vilket
dgarna direkt eller indirekt styr bolaget. Tyngdpunkten ligger
pa styrelsen i dess egenskap av central aktor i bolagsstyr-
ningen. Svensk kod fér bolagsstyrning forvaltas av Kollegiet
for Svensk Bolagsstyrning och finns att tillgd pd www.bolags-
styrning.se. Regler p3 bolagsstyrningsomridet fér bérsnote-
rade bolag finns i aktiebolagslagen, bérsernas noteringskrav
och regelverk samt i uttalanden av Aktiemarknadsnimnden.

Styrelsen har valt att endast tillsitta tvd ledaméter i re-
visions- och ersittningsutskotten istillet for tre ledaméter i
enlighet med koden. Orsaken ir att styrelsen totalt bestér av sju
ledamater och att tvd ledaméter i utskotten beddmts vara mer
indamalsenligt.

Den samlade styrelsen har valt att endast triffa bolagets
revisorer i nirvaro av VD, vilket dr naturligt d4 denne ir bolagets

storsta aktiedgare.

INTERN KONTROLL

Enligt den svenska aktiebolagslagen och Svensk kod for bo-
lagsstyrning ansvarar styrelsen for den interna kontrollen.
Denna rapport om bolagets interna kontroll dr upprittad i
enlighet med Svensk kod for bolagsstyrning och avser bolagets
finansiella rapportering.

Kontrollmiljo

Basen fér den interna kontrollen utgors av kontrollmiljon, som
bestar av olika delar vilka tillsammans formar den kultur och
de virderingar som styr Sagax. Bolaget har en relativt liten or-
ganisation. Fastighetsskotsel och jourtjianster har upphandlats
pa entreprenad och en stor andel av hyresgisterna ansvarar
sjilva for fastighetsskdtseln. Administrativa tjanster har upp-
handlats for verksamheter i Tyskland, Frankrike och Danmark

avseende redovisning av skatter och bokféring. Administrativ
forvaltning av verksamheten i Finland skots frdn Sagax kontor
i Helsingfors. Sagax har &ven en anstilld i Paris och héller pa
att bygga upp en organisation for att pa sikt skdta den admi-
nistrativa férvaltningen i Paris. Kontroll och uppféljning av
verksamheten sker frimst frin kontoret i Stockholm och byg-
ger pa principerna om uppféljning, tydlig ansvarsfordelning
och begrinsade mandat.

Styrande for den interna kontrollen ir dven de besluts-
vigar, befogenheter och ansvar som dokumenterats och
kommunicerats i styrande dokument sdsom styrelsens arbets-
ordning, finanspolicy, attestinstruktion och rapporterings-
instruktion. Interna policies, riktlinjer och manualer dr ocksd
av vikt for den interna kontrollen.

Riskbedémning

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

I enlighet med arbetsordningen gor revisionsutskottet
minst en gdng om &ret en genomgéng av intern kontroll till-
sammans med bolagets revisorer och genomgéngen redovisas
for styrelsen vid nirmast féljande styrelseméte. Identifiering
gors av de risker som bedéms finnas och atgirder faststills
for att reducera dessa risker. De visentliga risker som Sagax
identifierat ir felaktigheter i redovisningen och virderingen av
fastigheter, finansiella derivat, skatt och moms, samt risk for

bedrigeri, forlust eller forskingring av tillgingar.

Kontrollaktiviteter

De risker som identifierats avseende den finansiella rapporte-
ringen hanteras via bolagets kontrollstrukturer och resulterar

i ett antal kontrollaktiviteter. Dessa syftar till att férebygga,
uppticka och korrigera fel och avvikelser och omfattar till ex-
empel analytisk uppf6ljning pa flera nivier i organisationen och
jamforelse av resultatposter, kontoavstimningar, uppfdljning och
avstimning av styrelsebeslut och av styrelsen faststillda policies,
godkinnande och redovisning av affirstransaktioner, fullmakts-
och behérighetsstrukturer, firmatecknare, koncerngemensamma
definitioner, mallar, rapporteringsverktyg samt redovisnings- och
virderingsprinciper. En viktig del av Sagax kontrollaktiviteter dr
standardiserade rapporteringsrutiner samt tydliga och dokumen-
terade arbetsordningar och ansvarsférdelningar.

Vid upprittande av Sagax finansiella rapportering granskas
och analyseras visentliga resultat- och balansposter extra nog-
grant. Riskhantering avseende dessa poster har hogst prioritet.
Avseende resultatrikningen ir posterna frimst hyresintikter,
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finansiella poster samt virdeférindringar d3 dessa uppgar till
visentliga belopp och vad avser virdeférindringar i hog grad
ir beroende av bedémningar. Vad avser balansrikningen ir det
frimst fastigheter och rintebirande skulder som analyseras ex-
tra noggrant. Systemkontroller, processbeskrivningar och olika
koncerninterna direktiv anvinds for att undvika att felaktighet
uppstar och fér att sikerstilla att inga visentliga felaktigheter
skall kunna uppsta.

Med organisation utomlands féljer ett behov av att samord-
na administrativa rutiner och system for att inte kontrollmiljon
skall férsimras. Sagax har dirfér samma system och rutiner pa
Helsingforskontoret som p& Stockholmskontoret. Bigge organi-
sationerna arbetar med samma IT-system, mot samma servrar
och kontakterna ir tita mellan de tvé kontoren.

Fastighetsforvaltarna har ett tydligt resultatansvar for de
fastigheter de dr ansvariga for. Deras regelbundna analys av
fastigheternas finansiella rapportering ir tillsammans med den
analys som gérs pa koncernnivé en viktig del av den interna kon-
trollen for att sikerstilla att den finansiella rapporteringen inte
innehéller nigra visentliga fel. Sagax arbetar med att I6pande

utveckla systemstddet for verksamheten.

Information och kommunikation
Sagax informations- och kommunikationspolicy syftar till en
effektiv och korrekt informationsgivning avseende den finan-
siella rapporteringen. Aven bolagets insiderpolicy och finans-
policy behandlar information och kommunikation avseende den
finansiella rapporteringen. Policies och riktlinjer avseende den
finansiella rapporteringen samt uppdateringar och idndringar gors
tillgingliga och kinda for berérd personal och bolagsledningen
gér &rligen igenom regelverket med alla medarbetare. Bolagets
regelverk ir utformat efter svensk lagstiftning, Nasdaq Stock-
holms regelverk och Svensk kod for bolagsstyrning.
Bolagsledningen presenterar kvartalsrapporten fér samt-
liga medarbetare efter att den har kommunicerats i enlighet
med regelverket. Styrelsen erhiller ytterligare information
avseende riskhantering, intern kontroll och finansiell rappor-
tering frin revisorerna via revisionsutskottet eller vid styrelse-
méten med revisorernas nirvaro.

Styrning och uppféljning

Lépande uppfoljning av resultatutfall sker pa flera nivaer i bo-
laget, savil pé fastighetsnivd som pd koncernniva. Uppféljning
sker mot budget och prognoser. Resultatet analyseras av savil
forvaltningsavdelningen som ekonomiavdelningen. Avrap-
portering sker till VD och styrelse. Enligt styrelsens instruk-
tion till revisionsutskottet skall bolagets revisorer rapportera
direkt till revisionsutskottet minst tvd gdnger per ar. Reviso-
rerna skall rapportera sina iakttagelser frin granskningen och
sin bedémning av den interna kontrollen. Dessa iakttagelser
avrapporteras sedan till styrelsen vid nistfsljande styrelse-
sammantride. Styrelsen protokollfér avrapporteringen och

foljer sedan upp protokollet vid ett senare sammantride.

Behov av internrevision

Effektiviteten vid internrevision ir till stor del beroende av
bolagets organisationsstruktur och organisationens storlek.
Sagax har en relativt liten organisation dir sivil finans-, eko-
nomi- som hyresadministration skots frin bolagets kontor i
Stockholm och Helsingfors. Uppfoljning av resultat och balans
gors kvartalsvis av savil de olika funktionerna inom bolaget som
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av bolagsledningen. Sammantaget medfér detta att det inte anses
motiverat att ha en sirskild enhet fr internrevision.

STYRELSEN

Sagax styrelse skall enligt bolagsordningen besta av ligst tre och
hogst dtta ledaméter utan suppleanter. Sagax styrelse bestar av
sju ledaméter som valdes vid &rsstimman 2014. Bolagets VD
David Mindus dr medlem av styrelsen. Styrelsen bestar av sty-
relseledaméterna Johan Cederlund, Filip Engelbert, Goran E
Larsson, Staffan Salén, Johan Thorell, Ulrika Werdelin och VD
David Mindus. Géran E Larsson har av drsstimman 2014 utsetts
till styrelsens ordférande. Uppdraget for samtliga ledaméter
l6per till slutet av kommande arsstimma. For ytterligare infor-
mation om styrelsens ledaméter, se sidan 74.

STYRELSENS ARBETSRUTINER

Styrelsens uppgifter regleras av aktiebolagslagen och bolags-

ordningen. Dirutdver styrs styrelsearbetet av den arbetsordning

som styrelsen antar varje 4r i samband med styrelseméte efter

arsstimma. Arbetsordningen beskriver styrelsens arbetsuppgifter
samt ansvarsférdelningen mellan styrelsen och den verkstillande
direktdren. Instruktion till verkstillande direktdr och instruktion
avseende ekonomisk rapportering faststilles vid samma tidpunkt.

u Styrelsen har till uppgift att bland annat besluta om férvirv
och avyttringar av féretag och fastigheter, upptagande av 1dn
och garantier, organisationsfrigor, prognoser samt hel- och
delarsrapporter.

= Enligt styrelsens arbetsordning aligger det styrelsens ordf6-
rande att se till att styrelsens arbete bedrivs effektivt och att
styrelsen fullgdr sina aligganden.

Ordforanden skall sirskilt:

= Organisera och leda styrelsens arbete, uppmuntra en 6ppen
och konstruktiv diskussion i styrelsen och skapa bista méj-
liga férutsittningar for styrelsens arbete.

u Tillse att styrelsen fortldpande uppdaterar och férdjupar
sina kunskaper om bolaget och dess verksamhet samt i 6vrigt
fir den utbildning som krivs for att styrelsearbetet skall
kunna bedrivas effektivt.

= Hilla fortldpande kontakt med och fungera som diskussions-
partner och stdd for verkstillande direktdren samt samriada
med verkstillande direktoren i strategiska fragor.

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

u Tillse att styrelsens ledaméter genom verkstillande direkto-
rens forsorg fortlépande fir den information som behovs for
att kunna f6lja bolagets stillning och utveckling.

» Vara ordférande p3 styrelsemotena, samrida med verkstil-
lande direktéren om dagordning samt tillse att kallelse sker
genom verkstillande direktdrens forsorg.

= Kontrollera att styrelsens beslut verkstills effektivt.

u Tillse att handliggning av drenden inte sker i strid med be-
stimmelserna i aktiebolagslagen och bolagsordningen.

u Tillse att styrelsemedlemmarna ér insatta i insiderlagstift-
ningen och bolagets insiderpolicy.

u Tillse att styrelsens arbete utvirderas en gdng om aret.

Styrelsen skall enligt arbetsordningen sammantrida minst

fem ginger per kalenderar utdver konstituerande méte och

strategidagar. Arbetsordningen behandlar vilka frigor som

alltid skall behandlas vid dessa fem méten och vid det konsti-
tuerande métet. Sagax styrelse hade 19 protokollférda moten
under 2014 varav ett konstituerande méte. Huvudpunkterna
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vid métena under dret har varit forvirv och avyttringar av
fastigheter, finansieringsfrigor samt faststillande av prognoser
och delarsrapporter. Styrelsen har dven informerats om det
aktuella affirsliget. Utover de protokollférda sammantridena
har styrelsen dven vid ett tillfille samlats for att sdrskilt dis-
kutera bolagets finansiella mél och framtida strategier. Styrel-
sens arbete har genom styrelseordférandes forsorg utvirderats
och resultatet sedan diskuterats i styrelsen. De finansiella mal
som styrelsen har faststillt f6ljs I16pande upp i samband med
faststillande av budgetar och kvartalsrapporter.

VERKSAMHETSSTYRNING
Sagax har enligt investeringsstrategin for avsikt att fortsitta sin
tillvixt genom forvirv av fastigheter och genom investeringar i
befintliga fastigheter. Bolaget investerar i fastigheter vilka upp-
fyller koncernens krav pd god avkastning och balanserad risk.
Varje investering provas separat vid varje enskilt beslutstillfille.
Styrelsen skall vidare se till att bolaget har god intern kon-
troll och fortlépande hélla sig informerad om och utvirdera att
systemen for intern kontroll fungerar. Styrelsen for dessutom en
fortlopande dialog med bolagets revisorer och ledning for att yt-
terligare forsikra sig om att systemen for intern kontroll fungerar.
Nedan presenteras en forenklad bild av hur styrelsearbetet
i Sagax fortskrider under ett ar och vilka frigor som alltid skall
avhandlas p4 de styrelsemdten som arbetsordningen omnimner.

VALBEREDNING OCH STYRELSEUTSKOTT

Valberedning

P4 forslag av bolagets valberedning beslutade &rsstimman 2014 att
uppdra it styrelsens ordférande att ta kontakt med de tre rostmais-
sigt storsta aktiedigarna eller dgargrupperna, avseende savil direkt-
registrerade aktiedigare som forvaltarregistrerade aktiedgare, enligt
Euroclears utskrift av aktieboken per den 30 september 2014 som
vardera skall utse en representant att jimte styrelseordféranden
utgdra valberedning for tiden intill dess att ny valberedning utsetts
enligt mandat frdn nista arsstimma. Majoriteten av valberedning-
ens ledamater skall vara oberoende i férhillande till bolaget och
bolagsledningen. Minst en av valberedningens ledaméter skall
vara oberoende i férhéllande till den i bolaget réstmissigt storsta
aktiedgaren eller grupp av aktiedgare som samverkar om bolagets

forvaltning. Verkstillande direktoren eller annan person frin

bolagsledningen skall inte vara ledamot av valberedningen. Sty-
relseledamater kan ingd i valberedningen men skall inte utgora en
majoritet av dess ledaméter. Om mer én en styrelseledamot ingér
i valberedningen far hogst en av dem vara beroende i forhéllande
till bolagets storre aktiedgare. Valberedningen utser ordférande
inom gruppen. Styrelseordféranden eller annan styrelseledamot
skall inte vara ordférande for valberedningen. Sammansittningen
av valberedningen skall enligt stimmobeslutet tillkinnages senast
sex manader fore drsstimman 2015.

Valberedningen som tillkinnagavs 24 oktober 2014 har
foljande sammansittning:
u Bjorn Alsén, representerar David Mindus med bolag.
» Hikan Engstam, representerar Rutger Arnhult med bolag.
m Erik Salén, representerar familjen Salén med bolag.
u Goran E Larsson, styrelseordférande i Sagax.
Valberedningen har infér rsstimman 2015 haft ett protokoll-
fort ssmmantride samt dven kommunicerat med varandra via

telefon och e-mail.

Ersattningsutskott

Styrelsen har vid konstituerande styrelsemétet den 7 maj 2014
tillsatt ett ersittningsutskott bestidende av Géran E Larsson

och Staffan Salén. Styrelsen har antagit en instruktion gillande
ersittningsutskottets arbete. Ersittningsutskottets uppgift ir att
bereda frigor rorande ersittning och andra anstillningsvillkor
for bolagsledningen. Ersittningsutskottet har haft ett protokoll-
fort sammantride avseende ersittningar fér 2014, samt ett antal
avstimningar via telefon och e-mail under dret. Utskottets redo-
visning 6ver dess utvirdering av ledande befattningshavare finns

pé Sagax hemsida, www.sagax.se.

Revisionsutskott

Revisionsutskottet tillsattes vid konstituerande styrelseméte
den 7 maj 2014 och bestar av Johan Thorell och Géran E Lars-
son. Revisionsutskottet triffar vanligtvis bolagets revisor vid
minst tva tillfillen per &r. Styrelsen har antagit en instruk-
tion gillande revisionsutskottets arbete. Revisionsutskottets
uppgift ir att uppritthalla och effektivisera kontakten med
koncernens revisor, utéva tillsyn éver rutinerna fér redovis-
ning och finansiell rapportering, utvirdera revisorns arbete
samt f6lja hur redovisningsprinciper och krav pa redovisning

GRUNDLAGGANDE STRUKTUR FOR SAGAX STYRELSEARBETE

Styrelseméte i december

¢ Budget for kommande ar
o Affarslage

o Kapitalstruktur

o Styrelseutvardering
e Ledningsutvérdering
¢ Organisationsfragor

Styrelsemote i oktober 3

o Delarsrapport med prognos

© Redovisnings- och revisionsfragor
samt revisionsrapport

 Resultatutfall

* Affarslage

* Finansieringsfragor och risker

* Intern kontroll

* Organisationsfragor

o Strategifragor

e Finansieringsfragor och risker eceMpe

Styrelseméte i februari

* Bokslutkommuniké med prognos
* Redovisnings- och revisionsfragor
samt revisionsrapport
* Resultatutfall
o Affarslage
* Finansieringsfragor
och risker
* Organisationsfragor
* Rapporter fran
styrelseutskotten
* Kommande arsstdmma

Styrelseméte i maj

 Deldrsrapport med prognos
* Resultatutfall

o Affarslage

* Finansieringsfragor och risker
* Organisationsfragor

* Kommande arsstdmma

Strategidagar i september

Under tva dagar for styrelsen
strategidiskussioner samt erhaller
fordjupad information genom
presentationer av intern

och extern kompetens.

 Resultatutfall
o Affarslage

Styrelseméte i augusti
 Halvarsrapport med prognos

e Finansieringsfragor och risker
* Organisationsfragor

Konstituerande styrelseméte

* Arbetsordning och policydokument
o Styrelseutskott
 Firmateckningsratt
 Attestinstruktion

* Sammantradesplan
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utvecklas. Revisionsutskottet har haft tvd protokollférda sam-
mantriden med revisorn under 2014, samt ett protokollfért
sammantride under 2015. Under dessa sammantridanden har
bland annat revisorns granskning av bolagets finansiella rap-
portering och bolagets interna kontroller avrapporterats och
diskuterats. Revisorns iakttagelser och synpunkter har sedan

vidarerapporterats till styrelsen.

REVISION
Revisorn skall granska bolagets arsredovisning och bokféring
samt styrelsens och den verkstillande direktdrens forvaltning.
Revisorn skall nidrvara och avlimna rapport vid styrelsemétet
dir beslut om faststillande av bokslut for féregdende verksam-
hetsér fattas. Revisorn skall efter varje rikenskapsér limna en
revisionsberittelse till drsstimman. Revisorn har dven utfort
en oversiktlig granskning av deldrsrapporten {or perioden
januari-september 2014 och avlimnat en granskningsrapport
avseende den finansiella deldrsinformationen fér perioden.
Revisorer utses av arsstimman fér en mandattid om ett &r.

Arsstimman 2014 valde det auktoriserade revisionsbo-
laget Ernst & Young AB med auktoriserade revisorn Magnus
Fredmer som huvudansvarig paskrivande revisor for tiden
fram till rsstimman 2015. Magnus Fredmer har varit revisor
i Sagax sedan 2012.

Bolagets revisorer har vid tvé tillfillen varit nirvarande vid
styrelsemé&ten i Sagax under 2014 och vid ett tillfille 2015.

Revision 2014

Sagax har i revisionsberittelsen fér 2014 erhallit en anmirk-
ning avseende for sent inbetalda killskatter och arbetsgivar-
avgifter. Bakgrunden till detta dr att AB Sagax vid ingdngen
av 2014 évergick till manatlig redovisning av mervirdesskatt.
Forindringen paverkar dven tidpunkten for redovisning och
betalning av killskatter och arbetsgivaravgifter, for vilka re-
dovisning och betalning felaktigt skedde vid samma tidpunkt
till foljd av ett missforstind. Efter att detta uppdagats har ru-
tinerna forindrats for att undvika framtida liknande missfor-
stdnd. Bolaget har inte medvetet undanhallit ndgon skatt och
rintekostnaderna for de forsenade inbetalningarna uppgick
till 30 tusen kronor.

AKTIEMARKNADSINFORMATION

Bolaget skall leverera snabb, korrekt, relevant och tillforlitlig
information till befintliga och potentiella aktieigare och andra
investerare som inte bara motsvarar Nasdaq Stockholms och
aktiemarknadens krav vid var tid, utan dven bolagets egna hogt
stillda krav. Bolaget limnar deldrsrapporter &ver verksamheten
kvartalsvis samt bokslutskommuniké och &rsredovisning for
hela verksamhetsér. Sagax anvinder hemsidan for att snabbt
kunna leverera information till aktiemarknaden. Visentliga
hindelser offentliggdérs genom separata pressmeddelanden.

POLICYDOKUMENT

Bolagets styrelse har antagit féljande policies: finanspolicy,
informationspolicy, insiderpolicy, utdelningspolicy samt
jamstilldhetsplan. Dirutdver tar styrelsen &rligen stillning

till VD-instruktion, instruktion fér ekonomisk rapportering,
attestinstruktion samt styrelsens arbetsordning. Revidering av
policies skall goras da si erfordras for att tillse att alla policies
ir aktuella och stédjer verksamheten att uppfylla uppstillda
syften och mal.
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Finanspolicy

Finanspolicyn anger riktlinjer och regler fér hur finansverk-
samheten i Sagax skall bedrivas. Den faststills av styrelsen och
anger hur de olika riskerna i finansverksamheten skall begrinsas
och vilka risker Sagax fir ta. Den anger dven hur rapportering
avseende Sagax finansverksamhet skall ske till styrelsen. Finans-
policyn faststiller ansvarsférdelning och administrativa regler
och skall dven fungera som vigledning i det dagliga arbetet for
personal inom finansfunktionen. Alla Sagax bolag omfattas av
finanspolicyn.

Informationspolicy

Syftet med Sagax informationspolicy ir att tillférsikra aktie-
marknadens aktdrer snabb, samtidig, korrekt, relevant och
tillforlitlig information om bolaget. Informationspolicyn skall
foljas av samtliga anstillda, styrelseledaméter och externt anli-
tade konsulter. Information till féretagets omvirld ges framst i
form av pressmeddelanden och ekonomiska rapporter.

Insiderpolicy

Sagax insiderpolicy syftar till att minska riskerna for att
nigon medarbetare inom Sagax bryter mot gillande insider-
lagstiftning. Insiderpolicyn ir ett komplement till gillande
insiderlagstiftning och stiller i vissa hinseenden stringare
krav dn lagen. Insiderpolicyn omfattar alla personer med in-
synsstillning, nirstdende till dessa samt 6vriga personer som
underrittats om att de omfattas av policyn. Samtliga med-
arbetare och konsulter har skyldighet att rapportera insider-
transaktioner till Sagax verkstillande direktor.

Utdelningspolicy
Sagax utdelningspolicy syftar till att medge en fortsatt tillvaxt
samt en god beredskap att tillvarata affirsmajligheter. Styrelsen
bedémer det som angeliget att expansionen liksom tidigare
kan ske med bibehallen handlingsfrihet och finansiell stabilitet.
Styrelsen bedémer det dirfér vara limpligt att utdelningen, in-
klusive preferensutdelningen, limpligen uppgar till cirka en tred-
jedel av forvaltningsresultatet per &r. Dirutover kan styrelsen
komma att foresl3 att vinster av engdngskaraktir kan éverforas
till aktiedgarna.

Preferensaktiedgare skall enligt Sagax bolagsordning ha
fortur till en utdelning om 2,00 kronor per preferensaktie.

Preferensutdelningen utbetalas kvartalsvis med 0,50 kronor.

Jamstalldhetsplan

Enligt jamstilldhetslagen ir varje arbetsgivare som sysselsitter
tio eller fler arbetstagare skyldig att uppritta en plan for sitt jim-
stilldhetsarbete. Sagax maélsittning med framtagen jimstilld-
hetsplan ir att kvinnor och min skall ha samma rittigheter,
mdjligheter och skyldigheter inom alla omraden i arbetslivet.
Arbetsférhallanden, utbildnings- och befordringsméjligheter
skall vara oberoende av kon och lénesittningen skall vara jaim-
stilld inom Sagax. Jimstilldhetsarbetet skall bedrivas i samver-
kan mellan arbetsgivare och arbetstagare. Varje anstilld har ett

eget ansvar att aktivt medverka i jaimstilldhetsarbetet.

OVRIGA UPPLYSNINGAR AVSEENDE

STYRELSE OCH LEDNING

Det foreligger inga intressekonflikter mellan styrelsen eller
ledningen 4 ena sidan och bolaget 4 andra sidan. Styrelseleda-
moterna Goran E Larsson, Filip Engelbert, Johan Thorell,
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Ulrika Werdelin och Johan Cederlund ir oberoende enligt
Svensk kod fér bolagsstyrning i férhallande till Sagax, bolags-
ledningen samt dess huvudigare. David Mindus, som ir verk-
stillande direktdr i Sagax, innehar mer dn 10 % av résterna
och anses dirmed som beroende i férhallande till bolaget.
Aven Staffan Salén representerar mer in 10 % av résterna
och betraktas som beroende i férhéllande till bolaget. Med
oberoende i forhillande till bolaget och dess huvudigare avses
att omfattande affirsférbindelser med bolaget saknas samt att
styrelsemedlemmarna representerar mindre in 10 % av ak-
tierna eller résterna vid arsskiftet.

Det har inte forekommit sirskilda 6verenskommelser
mellan Sagax och stérre aktieigare, kunder, leverantorer eller
andra parter som legat till grund for att ndgon av styrelseleda-
moterna eller personerna i ledningsgruppen valts in i styrelsen
eller i bolagets ledning. Ndgra begrinsningar foreligger inte i
styrelseledaméternas eller de ledande befattningshavarnas ritt
att avyttra sina virdepapper i Sagax. Inget bolag i koncernen
har ingitt avtal som ger styrelseledaméter eller medlemmar
i ledningsgruppen ritt till formaner efter det att respektive
uppdrag avslutats. Personer i ledningsgruppen har dock ritt
till 16n under viss tid efter uppsigning fran bolagets sida en-

ligt vad som angivits i not 5, sidan 101.

ERSATTNINGAR TILL STYRELSE OCH LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE

Vid &rsstimman den 7 maj 2014 beslutades att styrelsearvo-
den skall utgd med sammanlagt 1 125 000 kronor, férde-

lat med 300 000 kronor till styrelseordféranden och med
165 000 kronor till envar av de dvriga av stimman valda
styrelseledaméterna som ej dr anstillda i Sagax. VD erhéller
ingen ersittning for sitt styrelseuppdrag i AB Sagax. Arvodet
till revisorerna utgar enligt godkind rikning.

Styrelsearvode till fyra av styrelsens medlemmar har be-
talats till bolag i enlighet med avtal triffade mellan dem och
Sagax, vilket ir kostnadsneutralt for Sagax. Styrelseledamo-
ten Ulrika Werdelin har under 2014 erhallit sirskilt arvode
om totalt 65 000 kronor fér konsultuppdrag.

Arsstimman 2014 beslutade om f5ljande riktlinjer for
ersittning till ledande befattningshavare:

"Verkstillande direktoérens ersittning bereds av styrelsens
ersittningsutskott och faststills av styrelsen vid ordinarie
styrelseméte. Verkstillande direktdren deltar ej i detta beslut.
Styrelsen uppdrar it verkstillande direktéren att férhandla
med 6vriga ledande befattningshavare i enlighet med nedan-
staende riktlinjer. Overenskommelser med 6vriga ledande be-
fattningshavare triffas av verkstillande direktéren i férening
med styrelsens ordférande.

Bolaget skall ha marknadsmissiga ersittningsnivier och
anstillningsvillkor i syfte att behalla och, vid behov, rekrytera
ledande befattningshavare med erforderlig kompetens och erfa-
renhet. Ersittning till bolagets ledning utgér i huvudsak i form
av kontant 16n. Ersittning kan utgdras av en kombination av
fast och rorlig 16n. Den huvudsakliga ersittningen skall utgoras
av fast 16n och anses motsvara en marknadsmissig kompensa-
tion for ett fullgott arbete. Det rorliga lonetilligget skall avse
kompensation dirutéver for arbete som varit synnerligen vil
utfort, exceptionell arbetsbelastning eller annan liknande om-
stindighet. Om inte sirskilda skil foéreligger skall det rorliga
l6netilligget inte verstiga 50 procent av den fasta drslénen.

Styrelsen skall dirutéver drligen utvirdera om ett aktie- eller

aktiekursanknutet incitamentsprogram skall foreslas drsstim-
man eller inte. Uppsigningslon skall uppga till maximalt sex
ménadsloner. Nigra avgidngsvederlag skall ej tillimpas.

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

STYRNINGSSTRUKTUR

Aktiedgare ~ —  Valberedning
_ via bolagsstdémma
evisorer ‘ _— Ersattningsutskott
Styrelse
| “ Revisionsutskott
VD
|
Ledningsgrupp

AB Sagax har f6ljt de av drsstimman beslutade riktlinjerna.
For ytterligare information om ersittning till bolagsledningen,
se not 5. Styrelsen foreslar arsstimman 2015 att motsvarande

riktlinjer dven skall gilla framledes.

BOLAGSSTAMMA

Bolagsstimman ir bolagets hogsta beslutsfattande organ. Vid
bolagsstimman ges samtliga aktieigare mojlighet att utéva
det inflytande 6ver bolaget som deras respektive aktieinnehav
representerar. For nirvarande har det med hénsyn till dgar-
kretsen inte bedémts motiverat att till exempel simultantolka

bolagsstimman eller éversitta presentationer till annat sprik.

Arsstamman den 7 maj 2014

Vid drsstimma den 7 maj 2014 beslutades:

m att faststilla resultat- och balansrikningarna samt styrelsens
forslag till vinstdisposition,

m att faststilla styrelsens forslag till utdelning med 0,55 kro-
nor per stamaktie av serie A och serie B samt 2,00 kronor
per preferensaktie for rikenskapsaret 2013 med utbetalning
kvartalsvis om 0,50 kronor per preferensaktie. Som avstim-
ningsdag fér utdelning pa stamaktier faststilldes den 12 maj
2014. Som avstimningsdagar for utdelningen pa preferens-
aktier faststilldes mdndagen den 30 juni 2014, tisdagen den
30 september 2014, tisdagen den 30 december 2014 och
tisdagen den 31 mars 2015.

m att bevilja styrelseledamdterna och verkstillande direktéren
ansvarsfrihet for verksamhetsaret 2013,

m att antalet styrelseledaméter skall uppga till sju for tiden
intill nista drsstimma,

= om omval av styrelseledaméterna Johan Cederlund, Filip
Engelbert, Géran E Larsson, David Mindus, Staffan Salén,
Johan Thorell och Ulrika Werdelin. Géran E Larsson utsigs
till styrelsens ordférande,

= att arvoden skall utgd med 300 000 kronor till styrelseord-
foranden och med 165 000 kronor till envar av de dvriga
av stimman valda styrelseledaméterna som ej ir anstillda i
bolaget. I arvodet ingér ersittning for utskottsarbete,

® om principer for utseende av en valberedning infor drsstim-
man 2014,

m att for den kommande ettirsperioden vilja Ernst & Young
AB som revisionsbolag, med Magnus Fredmer som huvud-
ansvarig revisor samt Magnus Fredmer,

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014



wom riktlinjer fér ersittning till bolagets ledande befattnings-
havare,

»om inférande av Incitamentsprogram 2014/2017 genom
en emission av hégst 1 000 000 teckningsoptioner av serie
2014/2017. Varje teckningsoption ger innehavaren ritt att
teckna en ny stamaktie av serie B i AB Sagax. Antalet till-
kommande stamaktier av serie B kan maximalt uppga till
hogst 1 000 000 stycken motsvarande cirka 0,69 % av det
totala antalet stamaktier av serie B i bolaget, forutsatt full
teckning och fullt utnyttjande av samtliga teckningsoptio-
ner. Okningen av aktiekapitalet kommer i sidant fall uppga
till hégst 1 750 000 kronor. Incitamentsprogrammet riktar
sig till personer som ir eller blir anstillda i Sagax eller dess
dotterbolag, med undantag fér den verkstillande direktéren,

» om bemyndigande fér styrelsen att inom ramen fér gillande
bolagsordning, med eller utan avvikelse fran aktieigarnas
foretradesritt, vid ett eller flera tillfillen intill nistkommande
drsstimma, fatta beslut om 6kning av AB Sagax aktiekapital
genom nyemission av stamaktier av serie A, stamaktier av
serie B, preferensaktier, teckningsoptioner och/eller kon-
vertibler i bolaget. Det totala antalet aktier som omfattas av
sddana nyemissioner fir motsvara sammanlagt hégst 10 %
av rostetalet i bolaget, baserat pa det sammanlagda réstetalet
vid tidpunkten for drsstimman 2014. Arsstimman beslu-
tade dven att de nya preferensaktier som kan komma att
emitteras med stéd av stimmans bemyndigande skall ge ritt
till utdelning fran och med den dag de blivit inférda i den av
Euroclear Sweden AB foérda aktieboken,

= om bemyndigande for styrelsen att, vid ett eller flera tillfil-
len intill nistkommande drsstimma, fatta beslut om forvirv
av sammanlagt s manga stamaktier av serie A, stamaktier
av serie B, preferensaktier, teckningsoptioner och/eller kon-
vertibler att bolagets innehav vid var tid inte &verstiger en
tiondel av samtliga aktier i bolaget. Férvirv av egna aktier
skall ske p4 Nasdaq Stockholm och fr endast ske till ett pris
inom det vid var tid gillande kursintervallet, varmed avses
intervallet mellan hogsta kopkurs och ligsta siljkurs, eller
genom ett forvirvserbjudande riktat till samtliga aktieigare,
varvid forvirvet skall ske till ett pris som vid beslutstillfllet
motsvarar ligst gillande borskurs och hogst 150 % av gil-
lande borskurs. Férvirv av egna teckningsoptioner och/eller
konvertibler skall ske till ett pris som vid beslutstillfillet

motsvarar hogst marknadsvirdet, samt

om bemyndigande for styrelsen att, vid ett eller flera tillfil-
len intill nista drsstimma fatta beslut om 6verlitelse, med
eller utan avvikelse frin aktieigarnas foretridesritt, av hela
eller delar av bolagets innehav av egna stamaktier av serie A,
stamaktier av serie B, preferensaktier och/eller teckningsop-
tioner som likvid vid férvirv av fastigheter eller fastighets-
bolag, eller del av fastighet eller fastighetsbolag till ett pris
motsvarande borskursen, eller betriffande teckningsoptio-
ner, marknadsvirdet vid 6verlitelsetillfallet. Overlatelse av
hela eller delar av bolagets innehav av egna stamaktier av
serie A, stamaktier av serie B och/eller preferensaktier skall
dven kunna ske, vid ett eller flera tillfillen intill nista &rs-
stimma, for att finansiera sidana forvirv, varvid férsiljning
av aktier skall ske pad Nasdaq Stockholm till ett pris inom
det vid var tid gillande kursintervallet.

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014
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Infér arsstimman den 7 maj 2015

Infor drsstimman den 7 maj 2015 k1. 17.00 foreslar styrelsen

att rsstimman beslutar om:

= utdelning till aktiedgarna om 0,80 kronor per stamaktie av
serie A respektive serie B,

= utdelning till aktiedgarna om 2,00 kronor per preferensaktie
for rikenskapsaret 2014 med utbetalning kvartalsvis om
0,50 kronor per preferensaktie,

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

»bemyndigande fér styrelsen att till nista drsstimma forvirva
och 6verldta Sagaxaktier, teckningsoptioner eller konvertibla
skuldebrev eller kombination dérav till motsvarande maxi-
malt 10 % av utestiende aktier,

= bemyndigande fér styrelsen att till nista drsstimma besluta
om nyemission av aktier, teckningsoptioner eller konvertibla
skuldebrev eller kombination didrav motsvarande maximalt
10 % av utestdende roster,

wriktlinjer for ersittning till ledande befattningshavare, samt

= incitamentsprogram 2015/2018.

Kallelse till stimman med beslutsférslag finns presenterad pa

sidan 128.

Valberedningen har beslutat att féresl3 arsstimman:

= att antalet styrelseledaméter skall uppg3 till sju for tiden
intill nista arsstimma,

= att omvilja samtliga sittande styrelseledamoter. Valbered-
ningen foreslér dven omval av sittande styrelseordférande,

= att styrelsearvoden skall utgd under uppdragsiret mellan
drsstimmorna 2015 och 2016 med 300 000 kronor till ord-
foranden och med 165 000 kronor till envar av de 6vriga av
stimman valda styrelseledaméterna som ej ir anstillda i AB
Sagax,

m att for den kommande ettirsperioden vilja Ernst & Young
AB som revisionsbolag med Magnus Fredmer som huvud-
ansvarig revisor, samt

= att ersittning till bolagets revisorer skall utga enligt av bola-
get godkind rikning.
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Styrelse

GORAN E LARSSON

Styrelseledamot sedan 2001 och styrelseordférande sedan
2004. Ledamot av ersittnings- och revisionsutskotten.

Fodd 1943.

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

Owvriga styrelseuppdrag: Styrelseledamot i bland annat
Effnetplattformen AB och Habia Cable AB. Senior Adviser i
Evli Bank.

Arbetslivserfarenhet: Tidigare verkstillande direktor for bland
annat Effnet Group AB, Micronic Laser Systems AB, Tidning-
arnas Telegrambyrd AB, Norstedts Tryckeri AB, Interforward
AB, Salén & Wicander Marin AB och Ferag Inc. Tidigare sty-
relseordférande i bland annat AB Readsoft, Bygg-Oleba Olle
Engqvist AB, QlikTech International AB, Tidningstryckarna
Aftonbladet/Svenska Dagbladet AB, Sandrew Metronome AB,
Standard Radio AB och Stiftelsen Hildur Nordins Minnesfond.
Oberoende i férhallande till bolaget och huvudigare. Innehav i
AB Sagax: 102 400 A-aktier, 1 024 000 B-aktier och 201 335
preferensaktier.

JOHAN CEDERLUND

Styrelseledamot sedan 2010. Fodd 1970.

Utbildning: Civilekonom fran Handelshégskolan i Stockholm
och jur. kand. fran Stockholms Universitet.

Owvriga styrelseuppdrag: Bland annat ordférande i industri- och
handelsgruppen Lotorp och ordférande och styrelseledamot i
andra bolag i Lotorp-koncernen.

Arbetslivserfarenhet: Tidigare advokat och deligare pa
Advokatfirman Vinge med inriktning pa foretagsforviry,
finansiering och aktiemarknad.

Oberoende i férhillande till bolaget och dess huvudigare.
Innehav i AB Sagax den 31 december 2014: 77 080 B-aktier.

FILIP ENGELBERT

Styrelseledamot sedan 2007. Fodd 1969.

Utbildning: Bachelor of Science frdn Babson College, USA.
Ovriga styrelseuppdrag: Verkstillande direktor for Avito AB
med styrelseuppdrag i Avitogruppen. Styrelseledamot i
Matterhorn Advisors AB och Gornetgrat Capital AB.
Arbetslivserfarenhet: Tidigare verkstillande direktor for
Kontakt East Holding AB och Remium AB.

Oberoende i férhillande till bolaget och huvudigare. Innehav
i AB Sagax: 122 500 A-aktier och 1 090 892 B-aktier.

DAVID MINDUS

Styrelseledamot och verkstillande direktdr sedan 2004.
Fodd 1972.

Utbildning: Civilekonom fran Stockholms universitet.
Owriga styrelseuppdrag: Hemso Fastighets AB.
Arbetslivserfarenhet: Tidigare analytiker och affirsutvecklare
pa fastighetsbolag och konsultféretag.

Beroende i férhéllande till bolaget och huvudigare. Inne-
hav i AB Sagax den 31 december 2014: 4 874 677 A-aktier,
38 103 025 B-aktier, 775 preferensaktier, 15 000 aktie-
terminer A (silj) och 187 500 aktieterminer B (silj).

STAFFAN SALEN

Styrelseledamot sedan 2004. Ledamot av ersittnings-
utskottet. Fodd 1967.

Utbildning: Civilekonom fran Stockholms universitet.
Owriga styrelseuppdrag: Ordférande i eWork Scandinavia AB
och Amapola AB. Styrelseledamot i bland annat Westindia
AB, Strand Kapitalférvaltning AB, Landauer Ltd och SNS
(Studieférbundet Niringsliv och Samhille).

Nuvarande befattning: Verkstillande direktor for Salénia AB.
Arbetslivserfarenhet: Tidigare vice verkstillande direktdr och
informationsdirektdr for FéreningsSparbanken AB, redak-
tionschef f6r Finanstidningen och finansanalytiker pd Procter
& Gamble.

Beroende i forhallande till huvudigare.

Innehav i AB Sagax den 31 december 2014: 2 003 433 A-
aktier, 17 535 330 B-aktier, 78 595 preferensaktier, 5 000
aktieterminer A (silj) och 50 000 aktieterminer B (silj).

JOHAN THORELL

Styrelseledamot sedan 2004. Ledamot av revisionsutskottet.
Fodd 1970.

Utbildning: Civilekonom fran Handelshégskolan, Stockholm.
Owriga styrelseuppdrag: Styrelseledamot i bland annat Tagehus
Holding AB, Hemsé Fastighets AB, Delarka Holding AB,
Oscar Properties Holding AB, Kallebick Property Invest AB,
K2A Knaust & Andersson Fastigheter AB, Cassandra Oil AB
och Nicoccino Holding AB.

Nuvarande befattning: Verkstillande direktor for Grynings-
kust Holding AB.

Arbetslivserfarenhet: Verksam inom fastighetsférvaltning
sedan 1996.

Oberoende i férhéllande till bolaget och huvudigare. Inne-
hav i AB Sagax den 31 december 2014: 101 627 A-aktier och
1 016 270 B-aktier.

ULRIKA WERDELIN

Styrelseledamot sedan 2010. Fodd 1969.

Utbildning: Civilekonom frin Handelshdgskolan i Stockholm.
Nuvarande befattning: Radgivare och projektledare inom den
finansiella sektorn genom sitt foretag Werdelin Advisory.
Ovriga styrelseuppdrag: Styrelseledamot i samtliga Altor
Funds GP-styrelser.

Arbetslivserfarenhet: Senast COO fo6r The Lapithus Group
som férvaltar laneportfsljer fér the European Principal
Finance Fund (EPF), en av de fonder som administreras av
amerikanska Apollo Capital Management, som bland annat
investerar i private equity och fastighetslan. Tidigare
Managing Director pd Goldman Sachs International, COO

i Europa for Goldman Sachs Principal Investment Area, den
division inom Goldman Sachs som driver Goldman Sachs
Capital Partners och Goldman Sachs Mezzanine Partners
fonder.

Oberoende i forhéllande till bolaget och huvudigare. Inne-
hav i AB Sagax den 31 december 2014: 24 661 A-aktier och
526 750 B-aktier.

Aktieinnehavet omfattar eget, nirstiendes och nirstiende bolags innehav per 31 december 2014.

» Bolagsstyrningsrapport, se sidan 68.
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Sagax styrelse bestar av Filip Engelbert, Johan Thorell, Staffan Salén, David Mindus, Goran E Larsson, Johan Cederlund och Ulrika Werdelin.

Styrelsens ersattningar

Deltagande av totalt antal styrelsemé&ten

Styrelse- Ersattnings- Revisions-
Namn Uppdrag Invald Oberoende” Ersattning, kr moten utskott utskott
Géran E Larsson Ordférande 2001 Ja 300000 19av 19 Tav1 2av2
Filip Engelbert Ledamot 2007 Ja 165 000 18 av 19
David Mindus VD/ledamot 2004 Nej - 19av 19
Staffan Salén Ledamot 2004 Nej 165 000 19av 19 Tav1
Johan Thorell Ledamot 2004 Ja 165 000 19av 19 2av2
Ulrika Werdelin Ledamot 2010 Ja 1650002 18 av 19
Johan Cederlund Ledamot 2010 Ja 165 000 19 av 19

1) Med oberoende i férhallande till bolaget och dess huvudédgare avses att omfattande affarsforbindelser med bolaget saknas respektive att
styrelsemedlemmarna representerar mindre &n 10 % av aktierna eller résterna vid arsskiftet.
2) Ulrika Werdelin har under 2014 hérutéver erhéllit arvode om 65 000 kronor f6r konsultuppdrag.

Ersattning till styrelse och VD, se not 5 pa sidan 100. «
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Foretagsledning

DAVID MINDUS
Se sidan 74.

BJORN GARAT

Finanschef och vice VD sedan 2012. Fodd 1975.

Utbildning: Internationella ekonomprogrammet vid
Linkdpings Universitet.

Arbetslivserfarenhet: Ansvarig for Corporate Finance pa
Remium Nordic AB och finansanalytiker.

Innehav i AB Sagax den 31 december 2014: 40 765 A-aktier,
695 809 B-aktier. 20 000 stamaktieterminer A (kop),

200 000 stamaktieterminer B (kép) och 184 000 tecknings-
optioner B-aktier.

JOHAN HEDANDER

Affirsutvecklare pa Sagax sedan 2007. Fodd 1980.
Utbildning: Civilingenjor frin Kungliga Tekniska Hogskolan.
Arbetslivserfarenhet: Investeringsanalys och transaktioner
inom fastighetssektorn.

Innehav i AB Sagax den 31 december 2014: 100 A-aktier,

1 000 B-aktier, 9 739 teckningsoptioner A-aktier och

184 000 teckningsoptioner B-aktier.

PETER LARSEN

Ekonomichef for Sagax sedan 2004. Fodd 1961.

Utbildning: Civilekonom fran Stockholms universitet.
Arbetslivserfarenhet: Verkstillande direktdr for HSB Sverige
AB och styrelseordférande i bland annat HSB Bank AB, HSB
Produktion AB, HSB Fastighets AB, HSB Férvaltning AB och
HSB Data AB.

Innehav i AB Sagax den 31 december 2014: 9 586 A-aktier,
95 860 B-aktier, 6 000 teckningsoptioner A-aktier, 187 300
teckningsoptioner B-aktier och 44 preferensaktier.

URBAN SJOLUND

Fastighetschef sedan 2015. F6dd 1962.

Utbildning: Civilingenjor fran Kungliga Tekniska Hogskolan.
Arbetslivserfarenhet: Fastighetschef och uthyrningschef p
Fabege AB, ledande befattningar inom Storheden och
Wihlborgs.

Innehav i AB Sagax den 31 december 2014: 8 000 B-aktier.

JAAKKO VEHANEN

Verkstillande direktdér Sagax Finland Oy sedan 2007.

Fodd 1976.

Utbildning: Diplomingenjor fran Helsingfors Tekniska Hogskola.
Arbetslivserfarenhet: Ansvarig for den finska verksamheten hos
Addici Facility Management Oy och fastighetsforvaltare hos
Sponda Abp.

Innehav i AB Sagax den 31 december 2014: 1 200 B-aktier
samt 5 461 teckningsoptioner A-aktier, 150 510 tecknings-
optioner B-aktier och 37 500 stamaktieterminer B (kop).

Aktieinnehavet omfattar eget, nirstiendes och nirstdende bolags innehav per 31 december 2014. Sagax har

incitamentsprogram fér alla medarbetare, vilka dock inte omfattar bolagets verkstillande direktor.

» Erséttning till ledande befattningshavare, se not 5 pa sidan 101.
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MAGNUS FREDMER

Fodd 1964.

Revisor i bolaget sedan 2012.
Auktoriserad revisor hos Ernst &

Young AB och medlem i FAR

Ovriga revisorsuppdrag ir bland annat
Castellum AB, Heba Fastighets AB,
Vasakronan AB, Jernhusen AB, Niam
Fonder, Svenska Bostider AB.

Inget aktieinnehav i AB Sagax den
31 december 2014.

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014

4

Sagax foretagsledning bestar av Jaakko Vehanen, Peter Larsen, David Mindus, Bjorn Garat, Johan Hedander och Urban Sjélund.

Revisorer

Magnus Fredmer

FORVALTNINGSBERATTELSE

AN AT

Ersattning till revisorer, se not 6 pa sidan 101.
Revisionsberéattelse, se sidan 124.
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INSIDERREGISTRERADES TRANSAKTIONER UNDER 2014/2015

Nedan redovisas de transaktioner vilka genomforts under 2014-2015 av i Finansinspektionens insynsregister

registrerade styrelsemedlemmar och medarbetare i AB Sagax.

Datum Namn Befattning Transaktion Vardepapper Antal
15-03-02 Mundus, David Styrelseledamot och VD Forsaljning Aktie B -300 000
15-02-25 Sjolund, Urban Fastighetschef Kop Aktie B 1500
15-02-20 Mindus, David Styrelseledamot och VD Kop Aktie A 23500
15-02-02 Sjoélund, Urban Fastighetschef Innehavsanmalan Aktie B 8000
15-01-09 Mindus, David Styrelseledamot och VD Forsaljning Aktie B —-60 000
15-01-09 Mindus, David Styrelseledamot och VD Kop Aktie A 58 450
15-01-05 Werdelin, Ulrika Styrelseledamot Forsaljning Aktie B -2 000
14-11-06 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -5673
14-11-05 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -18 190
14-11-04 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -10 000
14-11-03 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -10 842
14-10-31 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -15 496
14-10-31 Essehorn, Susanne Fastighetschef Forsaljning Teckningsoption A -5000
14-10-31 Essehorn, Susanne Fastighetschef Forsaljning Teckningsoption B -50 000
14-10-31 Essehorn, Susanne Fastighetschef Forsaljning Teckningsoption B —-70 000
14-10-31 Essehorn, Susanne Fastighetschef Forsaljning Teckningsoption B -58 600
14-09-23 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -19 021
14-09-19 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR —43 530
14-09-19 Cederlund, Johan Styrelseledamot Kop Aktie B 77 080
14-09-05 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -15 143
14-09-04 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -50 000
14-09-03 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -33763
14-09-02 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -6414
14-09-01 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsalining Aktie PR -28 662
14-08-29 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -11 685
14-08-29 Engelbert, Filip Styrelseledamot Kop Aktie B 145 892
14-08-28 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -3753
14-07-17 Mindus, David Styrelseledamot och VD Koép Aktie A 14 450
14-06-25 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -5000
14-06-25 Mindus, David Styrelseledamot och VD Kop Aktie A 4500
14-06-24 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -10 667
14-06-23 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -15 109
14-06-17 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -25443
14-06-16 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -4 400
14-06-16 Dahlberg, Mikael Koncerncontroller Kop Aktie B 8300
14-06-13 Larsen, Peter Ekonomichef Forsaljning Teckningsoption A -4 300
14-06-13 Larsen, Peter Ekonomichef Forsaljning Teckningsoption B —43 000
14-06-13 Larsen, Peter Ekonomichef Kop Teckningsoption B 57 300
14-06-13 Dahlberg, Mikael Koncerncontroller Forsalining Teckningsoption A -2 950
14-06-13 Dahlberg, Mikael Koncerncontroller Forsaljning Teckningsoption B -29 500
14-06-13 Dahlberg, Mikael Koncerncontroller Kép Teckningsoption B 29700
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Datum Namn Befattning Transaktion Vardepapper Antal
14-06-13 Essehorn, Susanne Fastighetschef Forsaljning Teckningsoption A -5 000
14-06-13 Essehorn, Susanne Fastighetschef Forsaljning Teckningsoption B -50 000
14-06-13 Essehorn, Susanne Fastighetschef Kop Teckningsoption B 58 600
14-06-13 Garat, Bjorn Vice VD Kép Teckningsoption B 76 200
14-06-11 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -26 719
14-06-10 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -13 411
14-06-09 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -5 000
14-06-04 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -1627
14-06-03 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -40 122
14-06-02 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -13 233
14-06-02 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsalining Aktie PR -3 666
14-06-02 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -13121
14-06-02 Mindus, David Styrelseledamot och VD Aktietermin Aktie A -15 000
14-06-02 Mindus, David Styrelseledamot och VD Aktietermin Aktie B -150 000
14-06-02 Garat, Bjorn Vice VD Aktietermin Aktie A 15 000
14-06-02 Garat, Bjorn Vice VD Aktietermin Aktie B 150 000
14-06-01 Mindus, David Styrelseledamot och VD Terminslosen Aktietermin A -15 000
14-06-01 Mindus, David Styrelseledamot och VD Terminslosen Aktietermin B -150 000
14-06-01 Garat, Bjorn Vice VD Terminslosen Aktietermin A -20 000
14-06-01 Garat, Bjorn Vice VD Terminslosen Aktietermin B -200 000
14-05-30 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -3572
14-05-28 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -2212
14-05-27 Salén, Staffan Styrelseledamot Koép Aktie A 5000
14-05-27 Salén, Staffan Styrelseledamot Kop Aktie B 50 000
14-05-27 Salén, Staffan Styrelseledamot Terminslosen Aktie A -5000
14-05-27 Salén, Staffan Styrelseledamot Terminslosen Aktie B -50 000
14-05-27 Salén, Staffan Styrelseledamot Terminslosen Aktietermin A -5000
14-05-27 Salén, Staffan Styrelseledamot Terminslésen Aktietermin B -50 000
14-05-27 Salén, Staffan Styrelseledamot Forsalining Aktie A -5 000
14-05-27 Salén, Staffan Styrelseledamot Forsalining Aktie B -50 000
14-05-27 Dahlberg, Mikael Koncerncontroller Koép Aktie B 100
14-05-27 Garat, Bjorn Vice VD Aktietermin Aktie A 5000
14-05-27 Garat, Bjorn Vice VD Aktietermin Aktie B 50 000
14-05-15 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -5 000
14-05-14 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -5794
14-05-12 Engelbert, Filip Styrelseledamot Forsaljning Aktie A -17 000
14-05-12 Engelbert, Filip Styrelseledamot Koép Aktie A 17 000
14-04-04 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -134
14-04-03 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -3810
14-04-02 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -2 700
14-04-01 Thorell, Johan Styrelseledamot Forsaljning Aktie PR -27 087
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Flerarsoversikt

Rapport Gver koncernens totalresultat

Belopp i miljoner kronor 2014 2013 2012 2011 2010
Hyresintakter 1093 919 824 783 644
Ovriga intékter 2 9 2 2 24
Drift- och underhallskostnader -94 -76 -66 -62 -55
Tomtrattsavgald -14 -13 -13 -13 -12
Fastighetsskatt -30 -25 -20 -20 -17
Fastighetsadministration -22 -17 -18 -16 -1
Driftnetto 935 796 709 673 573
Central administration -47 —42 -38 -34 -30
Resultat fran joint ventures 145 140 33 -48 35
— varav férvaltningsresultat 178 79 43 24 19
—varav vardeférandring pa fastigheter och finansiella 20 70 -1 85 30
instrument
— varav skatt -53 -9 -9 2 -13
Finansiella intékter 4 1 7 3 3
Finansiella kostnader -366 -313 -303 -288 -239
Resultat inklusive resultat i joint ventures 671 583 408 306 341
—varav Férvaltningsresultat 703 521 418 378 325

Realiserade vardeférandringar:

Fastigheter 5 -4 1 -6 1
Finansiella instrument 1 -4 - 13 -2
Fordringar/andelar i joint ventures - 16 - - 23

Orealiserade véardeférandringar:

Fastigheter 436 136 134 129 175
Finansiella instrument -260 201 -70 -263 78
Lan i utlandsk valuta - - - - 34
Resultat fore skatt 853 928 473 180 651
Uppskjuten skatt -95 -146 -107 -44 -152
Aktuell skatt -1 -5 6 -14 -7
Arets resultat 747 777 372 122 492
Omrakningsdifferenser for utlandsverksamhet 122 55 =27 -7 -21
Andel 6vrigt totalresultat for joint ventures 8 - - - -
Omrakningsdifferenser avseende sakringsredovisning fran

utlandsverksamhet -40 - - - -
Totalresultat for aret 837 832 345 115 471
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Rapport éver finansiell stallning, koncernen i sammandrag

Belopp i miljoner kronor 2014-12-31 2013-12-31 2012-12-31 2011-12-31 2010-12-31
Forvaltningsfastigheter 13 387 10 790 9 361 8925 7 496
Aktier i joint ventures 796 669 245 0 6
Fordringar pa joint ventures - - 17 220 269
Ovriga anldggningstillgdngar 10 1 17 18 57
Summa anlaggningstillgangar 14 193 11 470 9 640 9163 7828
Kassa och bank 67 128 379 343 394
Borsnoterade aktier - - - - 126
Ovriga tillgéngar 121 85 68 69 61
Summa omsattningstillgangar 188 213 448 412 581
Summa tillgangar 14 381 11683 10 088 9575 8410
Eget kapital 4544 3723 2794 2223 2206
Langfristiga rantebarande skulder 8332 6822 6019 6230 5272
Uppskjuten skatteskuld 434 336 187 89 82
Ovriga langfristiga skulder 560 320 523 456 232
Summa langfristiga skulder 9326 7478 6730 6775 5586
Kortfristiga rantebarande skulder 140 163 189 257 354
Réntebarande skulder avseende fastigheter

som innehas for forsaljning - - 44 56 -
Ovriga kortfristiga skulder 371 319 331 264 265
Summa kortfristiga skulder 511 482 564 577 618
Summa skulder 9 837 7 960 7294 7 352 6204
Summa eget kapital och skulder 14 381 11 683 10 088 9575 8410

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014 81



m FORVALTNINGSBERATTELSE

Nyckeltal och data per aktie 31 december 2014

2014 2013 2012 2011 2010

Fastighetsrelaterade nyckeltal

Direktavkastning, % 7,6 7,7 7,8 77 8,1
Areamassig uthyrningsgrad, % 95 93 95 97 97
Ekonomisk uthyrningsgrad, % 94 92 93 93 94
Hyresduration, ar 8,2 8,0 8,4 7,9 8,6
Uthyrningsbar area, tusental kvadratmeter 1634 1336 1159 1144 1024
Antal fastigheter 184 141 134 136 129
Finansiella nyckeltal

Avkastning pa totalt kapital, % 7 7 7 7 7
Avkastning pa eget kapital, % 18 24 15 6 27
Genomsnittlig ranta, % 41 4,4 4,6 4,5 4,3
Genomsnittlig rantebindningstid inkl. derivat, ar 3,0 3,7 5,2 4,3 4,3
Genomsnittlig kapitalbindning, ar 3,2 3,5 4,3 2,9 3,4
Soliditet, % 32 32 28 23 26
Belaningsgrad, % 59 60 62 68 67
Nettoskuld/Fastigheternas marknadsvarde, % 63 64 63 69 70
Rantetackningsgrad, ganger 2,6 2,4 2,2 2,2 2,3
Ovriga nyckeltal

Antal anstallda vid periodens slut 29 29 27 27 19
Data per stamaktie "

Borskurs vid periodens utgang, kr 44,002 24,207 17,14 15,00 15,45
Eget kapital per aktie, kr 17,49 13,41 8,09 6,99 7,14
Eget kapital per aktie efter utspadning, kr 17,44 13,40 8,09 6,99 6,92
Resultat per aktie, kr 4,02 4,40 1,84 0,32 3,12
Resultat per aktie efter utspadning, kr 4,01 4,40 1,84 0,32 2,90
Forvaltningsresultat, kr 3,74 2,74 2,15 2,07 1,87
Forvaltningsresultat efter utspadning, kr 3,73 2,73 2,15 2,06 1,74
Kassaflode per aktie, kr 3,00 2,12 1,79 1,88 1,74
Kassaflode per aktie efter utspadning, kr 2,99 2,12 1,79 1,87 1,62
Antal aktier vid periodens utgang, miljoner 158,3 158,3 147,6 147,6 141,9
Antal aktier vid periodens utgang efter utspadning, miljoner 158,7 158,4 147,6 147,6 146,3
Genomsnittligt antal aktier, miljoner 158,3 153,9 147,6 146,8 134,2
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning, miljoner 158,6 154,0 147,6 147,4 1441
Utdelning per aktie, kr (2014 foreslagen) 0,80 0,55 0,43 0,36 0,27
Data per preferensaktie

Borskurs vid periodens utgang, kr 36,00 31,50 29,60 26,50 26,30
Eget kapital per aktie, kr 32,00 32,00 32,00 32,00 32,00
Resultat per aktie, kr 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00
Kassaflode per aktie, kr 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00
Antal aktier vid periodens utgang, miljoner 55,5 50,0 50,0 37,3 37,3
Genomsnittligt antal aktier, miljoner 52,2 50,0 37,8 37,3 32,9
Utdelning per aktie, kr (2014 foreslagen) 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00

1) Jdmforelsetalen har justerats fér fondemission av B-aktier under 2013 genom att antalet aktier multiplicerats med 11. Fondemissionsvillkoren
var 10 B-aktier for varje A-aktie. Fondemissionen registrerades 4 april 2013.
2) Avser bérskursen for B-aktien.

» Aktien och dgarna, se sidan 58.
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Hindelser efter drets utging

Den 12 januari 2015 pressmeddelades att Sagax forvirvat och
tilltritt en industrifastighet i Paris fér 6,0 MEUR. Fastigheten
ir beldgen i ett etablerat industriomrade cirka 22 kilometer
norr om centrala Paris och bebyggd med 13 500 kvadratmeter
industrilokaler med tillhérande lager. Byggnaderna uppférdes
1997-1998. Fastigheten ir uthyrd i sin helhet pi ett tolvarigt
kallhyresavtal sikerstillt med en bankgaranti om sex arshyror.
Direktavkastningen beriknas 6verstiga 8,5 %.

Den 20 januari 2015 pressmeddelades att Sagax styrelse
upprittat ett prospekt avseende inregistrering av obligationer
for handel p& Foretagsobligationslistan vid Nasdaq Stockholm
AB samt limnat in ansdkan om att inregistrera dessa obliga-
tioner for handel. Prospektet och ansokan avser den emission
om 100 miljoner kronor under Obligationslan 2013/2018 som
Sagax offentliggjorde den 5 december 2014. Obligationslanet
uppgar dirmed till totalt 600 miljoner kronor. Férsta dag
for handel med obligationerna beriknades till den 21 januari
2015.

Den 20 februari 2015 pressmeddelades att AB Sagax
styrelse fattat beslut om en riktad nyemission om totalt
2 750 000 preferensaktier med stéd av bemyndigande frén
arsstimman 2014. Syftet ir att skapa ytterligare finansiell
kapacitet for fortsatt expansion genom kompletteringsfor-
virv av fastigheter och investeringar i befintligt fastighets-
bestind. Teckningskursen uppgar till 36,55 kronor per aktie
vilket motsvarar en rabatt om 2,5 procent jimfoért med den
volymvigda genomsnittliga betalkursen for de senaste tio
handelsdagarna. Styrelsen har bedoémt att teckningskursen
ir marknadsmissig och att ett 6kat institutionellt dgande
ir virdefullt. Det totala emissionsbeloppet uppgér till
100 512 500 kronor. Antal preferensaktier i AB Sagax efter
emissionen uppgér till 58 250 000.

Den 25 mars 2015 pressmeddelades att Sagax forvirvat en

fastighet i Helsingforsomradet fér motsvarande 106 miljoner

kronor. Fastigheten ir beligen i Vanda, 20 minuter norr om
centrala Helsingfors och 10 minuter frin Helsingfors flyg-
plats. Fastigheten omfattar 20 000 kvadratmeter frikopt mark
med skyltlige mot motorvig E75. Fastigheten ir bebyggd med
5 200 kvadratmeter kontors- och verksamhetslokaler. Loka-
lerna ir nybyggda och kommer att slutbesiktigas i maj inneva-
rande r. Samtliga lokaler kommer att hyras p3 ett 1dngsiktigt
kallhyresavtal. Hyresgisten ir ett virldsledande industrifére-
tag med en omsittning om cirka 30 miljarder kronor. Tilltride
kommer att ske under andra kvartalet 2015. Darutéver infor-
merades om att Sagax genomfort ett kompletteringsforvirv
av en mindre industrifastighet i Vanda. Investeringen uppgick
till motsvarande 12 miljoner kronor.

Den 27 mars 2015 pressmeddelades att prospekt med
anledning av upptagande av preferensaktier till handel pa
Nasdaq Stockholm godkints och registrerats hos Finansin-
spektionen. Prospektet upprittades med anledning av den
riktade preferensaktieemission som offentliggjordes den 20
februari 2015. De nya aktierna forviintades upptagas till han-
del den 31 mars 2015.

Den 27 mars 2015 pressmeddelades att Sagax tillsammans
med sitt intresseforetag Séderport Fastigheter AB avtalat om
forvirv av en portfolj omfattande 29 fastigheter frain Kungs-
leden. Investeringen uppgér till sammanlagt 536 miljoner kro-
nor varav 157 miljoner kronor avser Sagax direkta forvirv och
379 miljoner kronor avser férvirvet som genomférs via Séder-
port. Fastighetsportféljen omfattar sammanlagt 158 000
kvadratmeter uthyrningsbar area och bestir huvudsakligen av
lokaler fér produktion och lager. Uthyrningsgraden uppgér till
95 %. Den genomsnittliga dterstiende l6ptiden for de befint-
liga hyresavtalen uppgar till 6,2 ar. Tilltride sker under andra
kvartalet 2015.

Moderbolaget

Resultatet efter skatt for moderbolaget uppgick till 11 (77)
miljoner kronor. Omsittningen som i huvudsak utgors av
administrativa arvoden fran dotterféretag och joint ventures
uppgick till 45 (41) miljoner kronor.

Moderbolagets tillgdngar uppgick till 3 951 (2 961) mil-
joner kronor varav likvida medel utgjorde 2 (10) miljoner
kronor. Moderbolagets tillgdngar utgérs frimst av aktier och
andelar i dotterforetag eller joint ventures samt fordringar pa

koncernforetag.
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Kassaflodet fran den I6pande verksamheten foére forindringar
av rorelsekapital uppgick till =116 (=52) miljoner kronor. 681
(627) miljoner kronor investerades netto under 2014, frimst
i form av aktieférvirv samt utléning till koncernféretag i
samband med fastighetsinvesteringar. Kassaflodet frin finan-
sieringsverksamheten bidrog med 804 (597) miljoner kronor
under 4ret, huvudsakligen i form av upptagande av obliga-
tionsldn denominerade i svenska kronor och euro. Moder-

bolagets kassaflédesanalys presenteras pa sidan 92.

Moderbolagets resultatrakning, se sidan 90. «
Moderbolagets balansrakning, se sidan 91.
Moderbolagets kassaflode, se sidan 92.

83



B FINANSIELLA RAPPORTER

Rapport 6ver koncernens totalresultat

Belopp i miljoner kronor Not 2014 2013
Hyresintakter 2 1093 919
Ovriga intékter 2 9
Driftskostnader 4 -72 -62
Underhéllskostnader 4 -22 -14
Tomtrattsavgald 4,9 -14 -13
Fastighetsskatt 4 -30 -25
Fastighetsadministration 4 -22 -17
Driftnetto 3 935 796
Central administration 5,6, 21 -47 -42
Resultat fran joint ventures 10 145 140
- varav férvaltningsresultat 178 79
— varav vardeférandringar pa fastigheter och finansiella instrument 20 70
- varav skatt -53 -9
Finansiella intakter 7 4 1
Finansiella kostnader 8 -366 -313
Resultat inklusive resultat i joint ventures 671 583
- varav Férvaltningsresultat 3 703 521

Vardeforandringar:

Vérdeforandringar pa fastigheter, realiserade 5 -4
Vérdeforandringar pa fastigheter, orealiserade 13,29 436 136
Vérdeforandringar pa finansiella instrument, realiserade 18 1 -4
Vardeforandringar pa finansiella instrument, orealiserade 18, 29 -260 201
Andelar i joint ventures, realiserade - 16
Resultat fore skatt 853 928
Uppskjuten skatt 12 -95 -146
Aktuell skatt 12 =11 -5
Arets resultat” 3 747 777

Ovrigt totalresultat — poster som kan komma att att aterféras till resultatet:

Omrakningsdifferenser for utlandsverksamhet 122 55
Andel 6vrigt totalresultat for joint ventures 8 -
Omrékningsdifferenser avseende sakringsredovisning fran utlandsverksamhet -40 -
Totalresultat for aret” 837 832
Resultat per stamaktie, kr 28 4,02 4,40
Resultat per stamaktie efter utspadning, kr 28 4,01 4,40
Genomsnittligt antal stamaktier, miljoner 158,3 153,9
Genomsnittligt antal stamaktier efter utspadning, miljoner 158,6 154,0

1) Arets resultat och totalresultat &r i sin helhet hanférbart till moderbolagets aktiedgare.
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Kommentarer till koncernens totalresultat

INTAKTER
Hyresintikterna 6kade till 1 093 (919) miljoner kronor. Intikterna
har paverkats positivt av fastighetsférvirv, intiktshéjande investe-
ringar i befintligt fastighetsbestdnd samt indexjustering av hyres-
intikter i Finland.

Ovriga intikter om 2 (9) miljoner kronor bestod huvudsakli-
gen av ersittning frin hyresgister som medgivits fortida avflytt-
ning under 3ret.

FASTIGHETSKOSTNADER

Drift- och underhallskostnaderna 6kade till sammanlagt 94 (76)
miljoner kronor. Fastighetsskatt och tomtrittsavgild uppgick till
44 (38) miljoner kronor. Kostnaderna for fastighetsadministration
uppgick till 22 (17) miljoner kronor. De 6kade fastighetskostna-

derna forklaras frimst av fastighetsforvirv under 2014.

CENTRAL ADMINISTRATION

I den centrala administrationen ingr koncernens ledning samt
dvriga centrala funktioner. Moderbolaget, AB Sagax, ansvarar

for fragor sdsom rapportering och aktiemarknadsinformation.
Moderbolaget ansvarar dven for frigor gentemot kreditmarkna-
den sdsom upplaning och finansiell riskhantering. I kostnader for
central administration ingdr dven del av kostnader for anstillda i
Helsingfors samt Paris. Kostnaderna uppgick till 47 (42) miljoner
kronor. Kostnadsékningen ir hinforlig till storre organisation samt
generellt hogre kostnader. De centrala administrationskostnaderna
motsvarade 0,4 % (0,4 %) av fastigheternas marknadsvirde.

RESULTAT FRAN JOINT VENTURES
Forvaltningsresultat frin joint ventures uppgick till 178 (79) mil-
joner kronor och avser Sagax andelar av resultaten for Soderport
och Hemsé. Resultat frdn joint ventures inklusive virdeforind-
ringar pa fastigheter och rintederivat uppgick till 145 (140) mil-
joner kronor varav férvaltningsresultat 178 (79) miljoner kronor,
virdefériandringar pa rintederivat ~226 (68) miljoner kronor och
virdeférandringar pa fastigheter 246 (2) miljoner kronor. Se dven
not 23-24.

Uppskjuten skattekostnad for joint ventures uppgick till 53
(9) miljoner kronor och avser Sagax andel av bolagens skatte-

kostnader.

FINANSIELLA INTAKTER
Sagax finansiella intikter uppgick till 4 (1) miljoner kronor och
bestod frimst rinteintikter frin joint ventures samt realiserade

valutakursvinster.

FINANSIELLA KOSTNADER

Sagax finansiella kostnader uppgick till 366 (313) miljoner kronor.
Sagax genomsnittliga rinta uppgick den 31 december till 4,1 %

(4,4 %). De rintebirande skulderna har under 2014 till fsljd av finan-
siering av fastighetsforvirv okat till 8 525 (7 032) miljoner kronor,
vilket dven forklarar 6kningen av de finansiella kostnaderna. Under de
senaste dren har dock belaningsgraden sjunkit samtidigt som rinte-
tickningsgraden stigit, vilket medfort att de finansiella kostnaderna
sjunkit relativt koncernens intikter. Fér mer information om Sagax

finansiering, se not 17.

RESULTAT

Forvaltningsresultatet skade med 35 % till 703 (521) miljoner
kronor varav 178 (79) miljoner kronor frin joint ventures. Férvalt-
ningsresultatet har ékat till f6ljd av fastighetsinvesteringar samt
forbittrat resultat fran intresseforetag. Férvaltningsresultatet per
stamaktie efter utspidning 6kade med 37 % till 3,73 (2,73) kronor.

Fastigheterna omvirderades med 687 (134) miljoner kronor,
varav 246 (2) miljoner kronor till f6ljd av omvirderingar i intresse-
foretag.

Omvirdering av finansiella instrument paverkade resultatet
med -259 (197) miljoner kronor, varav —260 (201) miljoner kronor
avsig orealiserade virdeférindringar pa rintederivat och 1 (-4)
miljoner kronor avsig realiserade virdeférindringar pa rintederivat.
Dirutdver har resultatet paverkats med —226 (68) miljoner kronor
till foljd av omvirdering av rintederivat i joint ventures. Omvirde-
ringarna har frimst skett till f6ljd av att langa marknadsrintor fallit.

Arets resultat efter skatt uppgick till 747 (777) miljoner kronor.

SKATT
Sagax redovisar en aktuell skattekostnad om 11 (5) miljoner kro-
nor frimst for verksamheterna utomlands.

Den uppskjutna skattekostnaden for aret uppgick till 95 (146)
miljoner kronor och har beriknats med respektive lands skattesats
for 2015.
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Rapport dver koncernens finansiella stallning

Belopp i miljoner kronor Not 31 december 2014 31 december 2013
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Forvaltningsfastigheter 13 13387 10 790
Uppskjuten skattefordran 14 1 2
Materiella anldggningstillgangar 21 1 2
Andelar i joint ventures 23 796 669
Finansiella fordringar 15 8 7
Summa anlaggningstillgangar 14193 11 470
Omsattningstillgdngar

Hyresfordringar 1 4
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 16 79 71
Fordringar pa joint ventures 24 2 -
Ovriga fordringar 14 6
Finansiella placeringar 25 4
Kassa och bank 31 67 128
Summa omséattningstillgangar 188 213
SUMMA TILLGANGAR 14 381 11683
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 28

Aktiekapital 376 366
Ovrigt tillskjutet kapital 1605 1429
Reserver omréakningsdifferenser 93 3
Balanserad vinst inklusive arets resultat 2470 1925
Summa eget kapital 4544 3723
Langfristiga skulder

Réntebarande skulder 17 8332 6822
Uppskjuten skatteskuld 14 434 336
Finansiella derivat 18 551 316
Ovriga langfristiga skulder 19 9 3
Summa langfristiga skulder 9325 7478
Kortfristiga skulder

Réntebarande skulder 17 140 163
Leverantorsskulder 19 10
Upplupna kostnader och forutbetala intakter 20 254 227
Ovriga skulder 99 81
Summa kortfristiga skulder 51 482
Summa skulder 9 837 7 960
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 14 381 11683
Stallda sakerheter 30 11437 9741
Eventualforpliktelser 30 Inga Inga

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014



FINANSIELLA RAPPORTER il

Kommentarer till koncernens finansiella stallning

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Den 31 december 2014 omfattade fastighetsbestindet 184 (141)
fastigheter med en uthyrningsbar area om 1 634 000 (1 336 000)
kvadratmeter. Forvaltningsfastigheternas redovisade virdeférind-
ring under ret uppgick till 441 (132) miljoner kronor varav 436
(136) miljoner kronor var orealiserad virdeforindring. Samtliga
fastigheter har marknadsvirderats av oberoende virderingsinsti-
tut, forutom en fastighet i Paris som forvirvades vid rsskiftet
och som har virderats till anskaffningsvirde. Férandringen av
fastigheternas redovisade virde forklaras i not 13.

Andelar i joint ventures om 796 (669) miljoner kronor bestér
av aktier i Hemsd Intressenter AB och Séderport Holding AB. I
enlighet med kapitalandelsmetoden bokfors kapitaltillskott, resul-
tatandelar samt erhillna utdelningar mot denna balanspost.

Avsikten med redovisning av uppskjuten skatt ir att beakta
eventuella skattekonsekvenserna vid till exempel framtida forsilj-
ning av tillgdngar eller utnyttjande av underskottsavdrag. Skatten
kommenteras i not 12 och not 14. Skulden nettoredovisas per
land varfoér Sagax redovisar en uppskjuten skattefordran om 1 (2)
miljoner kronor och en uppskjuten skatteskuld om 434 (336) mil-
joner kronor i balansrikningen. Koncernens skattemissiga under-

skott uppgick till 359 (155) miljoner kronor vid arets slut.

Omsattningstillgangar
Forutbetalda kostnader och upplupna intikter om 79 (71) miljo-
ner kronor bestar frimst av periodiserade uppldningskostnader
samt periodiserade hyresrabatter och férmedlingsrabatter.

Kassa och bank uppgick till 67 (128) miljoner kronor vid &rs-
skiftet. Utdver dessa medel hade Sagax totalt 463 (644) miljoner
kronor i outnyttjade laneldften vid &rsskiftet.

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Eget kapital har under 2015 6kat med 837 miljoner kronor till
foljd av genererat totalresultat och med 187 miljoner kronor till
foljd nyemission av preferensaktier. Under aret har utdelning till
aktieigare minskat det egna kapitalet med 194 miljoner kronor.

Det egna kapitalets férindring redovisas pé sidan 89.

Fastigheternas marknadsvarde och area
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Langfristiga skulder

Koncernens rintebarande skulder beskrivs i not 17. De rintebirande
skulderna har 6kat med 227 (71) miljoner kronor till féljd av valuta-
kursférindring under ret.

Sagax rintederivat bestir endast av rintetak och nominella rinte-
swappar. Undervirdet pa derivaten har 6kat till f6ljd av ligre 1anga
marknadsrintor samtidigt som ett &r f6rlépt och tidsvirdet i derivaten
dirfér minskat. Derivaten har omvirderats med —260 (201) miljoner
kronor under 4ret. Rintederivatens ssmmanlagda marknadsvirde upp-
gick till =551 (-316) miljoner kronor pa balansdagen. Over- respektive
undervirde pa rintederivaten bruttoredovisas i balansrikningen med
en skuld om 551 (316) miljoner kronor. De kvartalsvisa marknadsvir-
deringarna av derivatavtalen paverkar Sagax redovisade resultat och

egna kapital men paverkar ej bolagets kassaflode eller beldningsgrad.

Kortfristiga skulder
Kortfristiga rintebirande skulder uppgick till 140 (163) miljoner
kronor. Under 2015 beriknas 108 miljoner kronor amorteras i
enlighet med avtalade amorteringsplaner. Utnyttjad checkrikning
uppgick till 32 miljoner kronor vid arsskiftet.

Upplupna kostnader och forutbetalda intikter bestod vid
arsskiftet frimst av upplupna rintekostnader samt férutbetalda
hyresintikter.

KASSAFLODE
Kassaflodet fran den I6pande verksamheten fore forindringar av
rorelsekapital uppgick till 585 (426) miljoner kronor. Kassaflodet
frin den 16pande verksamheten avviker fran férvaltningsresultatet
framst till foljd av att kassaflode frin joint ventures under 2014
terinvesterats i dessa verksamheter.

Forindringar av rorelsekapitalet paverkade kassaflodet med
40 (-14) miljoner kronor. Investeringsverksamheten har paver-
kat kassaflodet med -1 924 (-1 420) miljoner kronor och avsig
huvudsakligen fastighetsférvirv samt investeringar i befintligt
fastighetsbestand. Kassaflodet fran finansieringsverksamheten
tillférde Sagax 1 236 (756) miljoner kronor under aret varav
1 265 miljoner kronor netto till f6ljd av refinansiering av fastig-
hetsférvirv och investeringar i befintligt fastighetsbestdnd. Sam-
mantaget har likvida medel férindrats med —61 (-=252) miljoner
kronor under 2014, se kassaflédesanalys pa sidan 88.

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
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Rapport dver kassafldde, koncernen

Belopp i miljoner kronor Not 31 2014 2013
Resultat fore skatt 853 928
Vardeforandringar pa finansiella instrument 259 -197
Vérdeforandringar pa fastigheter -441 -132
Resultat fran dgande av joint ventures -145 -156
Utdelning fran joint ventures 75 -
Ovriga poster ej ingdende i kassaflodet -1 -1
Betald skatt -4 -6
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére 585 426
forandring av roérelsekapital

Kassaflode fran férandring av kortfristiga fordringar -1 -
Kassaflode fran férandring av kortfristiga skulder 41 -14
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 625 412
Forvarv av fastigheter -1713 -1122
Forsaljning av fastigheter 100 94
Investeringar i befintliga fastigheter -240 141
Forvarv av aktier 21 -4
Forsaljning av andelar i joint ventures - 40
Kapitaltillskott till joint ventures -49 -285
Utlaning till joint ventures —-425 -
Aterbetalning fran joint ventures 425 -
Okning av 6évriga anlaggningstillgangar -1 -2
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1924 -1420
Emission av stamaktier - 285
Emission av preferensaktier 186 -
Utbetald utdelning till aktiedgare -192 -163
Aterkop av egna aktier - 24
Upptagna lan 2397 1597
Amorterade lan -1132 -933
Losen finansiella derivat -22 -4
Minskning av 6vriga langfristiga skulder - -2
Okning av évriga langfristiga skulder 6 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 1236 756
Arets kassaflode -63 -252
Kursdifferens i likvida medel 2 -
Likvida medel vid drets ingang 128 379
Likvida medel vid drets utgang 67 128
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. Intjanade

Ovrigt Reserver omrak- vinstmedel Totalt eget
Belopp i miljoner kronor Aktiekapital tillskjutet kapital ningsdifferenser inkl. arets resultat kapital
Eget kapital 31 december 2012 317 1194 -52 1335 2794
Nedsattning av aktiekapital -206 206 - - -
Fondemission av B-aktier 235 -235 - - -
Nyemission av B-aktier 20 265 - - 285
Transaktionskostnader - -1 - - -1
Aktieutdelning - - - -163 -163
Aterkop av egna aktier - - - 24 24
Totalresultat januari-december 2013 - - 55 777 832
Eget kapital 31 december 2013 366 1429 3 1925 3723
Nyemission av preferensaktier 10 177 - - 187
Transaktionskostnader - -1 - - -1
Aktieutdelning - - - -194 -194
Incitamentsprogram 2014-2017 - - - -1 -1
Inlésen incitamentsprogram 2011-2014 - - - -7 -7
Totalresultat januari-december 2014 - - 90 747 837
Eget kapital 31 december 2014" 376 1605 93 2470 4544

1) Eget kapital &r i sin helhet hanférligt till moderbolagets aktiedgare.
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Moderbolagets resultatrakning

Belopp i miljoner kronor Not 2014 2013
Nettoomsattning 27 45 11
Administrationskostnader 5,6, 21 -53 -50
Resultat fore finansiella intakter och kostnader -8 -9
Resultat fran andelar i koncernféretag 1 -1 -2
Resultat fran andelar i joint ventures 10 12 17
Finansiella intakter 236 174
Finansiella kostnader 8 -190 -89
Resultat fore bokslutsdispositioner 49 91
Lamnade koncernbidrag -38 -
Resultat fore skatt 1 91
Skatt pa drets resultat 12 - -14
Arets resultat 1 77
Moderbolagets rapport éver totalresultatet

Belopp i miljoner kronor 2014 2013
Arets resultat 1 77
Ovrigt totalresultat _ _
Arets totalresultat 1 77
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Moderbolagets balansrakning

Belopp i miljoner kronor Not 31 december 2014 31 december 2013

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar

Inventarier 21 1 2

Finansiella anlaggningstillgangar

Andelar i koncernforetag 22 982 583
Aktier i joint ventures 23 285 285
Fordringar pa koncernféretag 25 1078 1114
Finansiella fordringar 15 4 2
Summa anléggningstillgangar 2 350 1987

Omsattningstillgangar

Fordringar pa koncernféretag 25 1578 951
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 16 19 13
Ovriga fordringar 1 1
Kassa och bank 31 2 10
Summa omsattningstillgangar 1601 974
SUMMA TILLGANGAR 3951 2961

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital 28

Aktiekapital 376 366
Reservfond 121 121
Summa bundet eget kapital 497 487

Fritt eget kapital

Aterkopta aktier 24 24
Overkursfond 1209 1155
Balanserad vinst - -
Arets resultat 1 77
Summa eget kapital 1693 1695
Summa fritt eget kapital 1196 1208
Skulder

Réntebarande skulder 17 1958 1100
Skulder till koncernféretag 26 190 50
Uppskjuten skatteskuld 2 2
Leverantorsskulder - 1
Ovriga skulder 55 50
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 20 53 61
Summa skulder 2 258 1266
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3951 2961
Stallda sakerheter 30 772 799
Ansvarsférbindelser 30 6 574 5935
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Rapport dver kassafléde, moderbolaget

Belopp i miljoner kronor Not 31 2014 2013
Resultat fore skatt 1 91
Ej kassaflodespaverkande poster

Koncerninterna ranteintakter -155 -118
Koncerninterna rantekostnader 1" 1
Bokslutsdispositioner 38 -
Orealiserade valutakursdifferenser -27 -31
Ovriga poster ej ingdende i kassaflodet 6 4
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore -116 -52
férandring av roérelsekapital

Kassaflode fran férandring av kortfristiga fordringar -9 -9
Kassaflode fran forandring av kortfristiga skulder -6 14
Kassaflode fran den |I6pande verksamheten -131 -47
Andelar i koncernforetag -398 1
Kapitaltilskott till joint ventures - -285
Fordringar pé& koncernféretag -282 -365
Fordringar pa joint ventures - 17
Okning av évriga anlaggningstillgangar -1 -
Minskning av 6vriga anldaggningstillgangar = 5
Kassafléde fran investeringsverksamheten -681 -627
Emission av stamaktier - 285
Emission av preferensaktier 186 -
Aterkop av egna aktier - 24
Utbetald utdelning till aktiedgare -192 -163
Incitamentsprogram -8 -
Upptagna lan 1068 887
Amorterade lan -250 -387
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 804 597
Arets kassaflode -8 -77
Likvida medel vid arets ingang 10 87
Likvida medel vid arets utgang 2 10
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Forandringar av eget kapital, moderbolaget

Fritt eget Totalt eget
Belopp i miljoner kronor Not 28 Aktiekapital Reservfond kapital kapital
Eget kapital 31 december 2012 317 121 1084 1522
Nedsattning aktiekapital - 206 - 206 -
Fondemission 235 - -235 -
Nyemitterade B-aktier 20 - 265 285
Transaktionskostnader - - -1 -1
Aktieutdelning - - -163 -163
Aterkop egna aktier - - 24 24
Arets resultat 2013 - - 77 77
Eget kapital 31 december 2013 366 121 1208 1695
Nyemitterade preferensaktier 10 - 177 187
Transaktionskostnader - - -1 -1
Aktieutdelning - - -194 -194
Incitamentsprogram 2014-2017 - - -1 -1
Inlésen incitamentsprogram 2011-2014 - - -7 -7
Arets resultat 2014 - - 1 11
Eget kapital 31 december 2014 376 121 1196 1693
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Redovisningsprinciper och noter

NOT 1 Redovisningsprinciper

ALLMAN INFORMATION OM BOLAGET

Arsredovisning och koncernredovisning for AB Sagax (publ),
organisationsnummer 556520-0028, avseende verksamhetséret
2014 har godkints av styrelsen for publicering den 16 april 2015.
Bokslutskommuniké presenterades den 13 februari 2015. Moder-
bolaget ir ett svenskt aktiebolag (publ), med site i Stockholm,
Sverige. Koncernens verksamhet beskrivs i forvaltningsberittel-
sen. Arsredovisning och koncernredovisning féresls faststillas pa

arsstimman den 7 maj 2015.

GRUNDER FOR REDOVISNINGEN

Koncernen

Koncernens rikenskaper har upprittats enligt de av EU godkiinda
International Financial Reporting Standards (IFRS) samt tolk-
ningarna av International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC). Vidare har koncernredovisningen upprit-
tats i enlighet med svensk lag genom tillimpning av Rddet for
finansiell rapporterings rekommendation RFR 1, kompletterande
redovisningsregler fér koncerner.

Sagax betraktar, i enlighet med IAS 21 Effekterna av dndrade
valutakurser, euron som funktionell valuta fér verksamheterna i
Finland, Tyskland och i Frankrike. For verksamheten i Danmark
betraktas den danska kronan som funktionell valuta. Vid upp-
rittande av koncernredovisning omriknas koncernens utlands-
verksamheters balansrikningar fran dess funktionella valuta till
svenska kronor baserat pa balansdagens valutakurs. Intikts- och
kostnadsposter riknas till periodens genomsnittskurs. Eventuella
omrikningsdifferenser som uppstdr redovisas i 6vrigt totalresultat
och som férindring av reserver i koncernens eget kapital.

Tillgdngar och skulder ir redovisade till anskaffningsvirden,
forutom férvaltningsfastigheter och finansiella derivat vilka vir-
deras till verkligt virde.

Dotterbolag ir bolag i vilka moderbolaget har ett direkt eller
indirekt bestimmande inflytande 6ver den driftsmissiga eller
finansiella styrningen. AB Sagax har direkt eller indirekt 100 % av
rostetalet i samtliga dotterbolag. Koncernredovisningen redovisas
enligt férvirvsmetoden vilken innebir att ett forvirv av dotter-
foretag betraktas som en transaktion dir moderbolaget indirekt
forvirvar dotterbolagets tillgdngar och 6vertar dess skulder. Fran
och med férvirvstidpunkten inkluderas i koncernredovisningen
det forvirvade bolagets intikter och kostnader, identifierbara till-
gingar och skulder. Koncerninterna transaktioner, fordringar och
skulder mellan bolagen i koncernen elimineras i sin helhet.

Ett joint venture ir ett samarbetsarrangemang genom vilket
parterna som har gemensamt bestimmande inflytande har ritt
till nettotillgingarna. Intressebolag ir bolag 6ver vilka dgarbolaget
har ett betydande inflytande och som vare sig ir dotterbolag eller
andelar av ett joint venture. Andelarna i joint ventures redovi-
sas enligt kapitalandelsmetoden vilket innebir att andelar i ett
bolag redovisas till anskaffningsvirde vid anskaffningstillfillet
och direfter justeras med dgarbolagets andel av férindringen i
investeringsobjektets nettotillgingar. Agarbolagets resultat inne-

fattar dgarbolagets andel av resultatet i investeringsobjektet. Till
foljd av negativa resultatandelar kan det bokférda virdet pa ande-
larna komma att skrivas ner till noll med denna princip. Eventuell
ytterligare negativ resultatandel redovisas mot eventuella kapital-
fordringar pa det berérda foretaget.

Nir Sagax férvirvar ett bolag med en eller flera fastigheter
klassificeras forvirvet som ett tillgdngsforvirv (Asset Deal) el-
ler ett rérelseférvirv (Business Combination). Ett forvirv av ett
fastighetsbolag med en fastighetsrérelse (anstilld personal, fore-
tagsledning, affirssystem ir tecken p3 fastighetsrorelse) medfor
att forvirvet betraktas som ett rérelseférviry varvid full uppskju-
ten skatt redovisas pa skillnaden mellan bedémt fastighetsvirde
och skattemissigt restvirde. Ett forvirv av ett bolag vars enda
tillgdngar ér fastigheter, r att betrakta som ett tillgdngsférvirv
varvid endast avtalad uppskjuten skatt, hinforligt till forvirvet,
redovisas. Alla koncernens bolagsférvirv under aret har klassifice-
rats som tillgdngsforviry.

Koncernen har inga goodwillposter att redovisa.

Moderbolaget

Moderbolaget har upprittat sin arsredovisning enligt Arsredovis-

ningslagen och Rédet for finansiell rapporterings rekommendation
RFR 2, redovisning for juridisk person. RFR 2 innebir att moder-

bolaget i &rsredovisningen fér den juridiska personen skall tillim-

pa samtliga av EU godkinda IFRS och uttalanden s3 1angt detta ir
mojligt inom ramen for drsredovisningslagen och med hinsyn till

sambandet mellan redovisning och beskattning.

Aktier i dotterbolag redovisas i moderbolaget enligt anskaff-
ningsvirdemetoden. Det bokférda virdet provas fortldpande mot
dotterbolagens koncernmissiga egna kapital. I de fall bokfért
virde understiger dotterbolagens koncernmissiga virde sker ned-
skrivning som belastar resultatrikningen. I de fall en tidigare ned-

skrivning inte lingre ir motiverad sker dterféring av denna.

ALLMANT

Alla belopp ir i miljoner kronor (Mkr) om inget annat anges, och
avser rikenskapsaret 1 januari — 31 december 2014. Siffror inom
parentes avser motsvarande tidpunkt eller tidsperiod féregdende &r.

KRITISKA BEDOMNINGAR
IFRS och god redovisningssed kriver att Sagax gor bedémningar
och antaganden som paverkar koncernens redovisade tillgéngar,
skulder, intikter och kostnader samt 6vrig information. Dessa be-
démningar baseras pa historiska erfarenheter samt andra faktorer
som bedéms vara rimliga under rddande omstindigheter. Faktiskt
utfall kan skilja sig frin dessa bedémningar om andra antaganden
gors eller andra forutsittningar foreligger. Ytterligare faktorer vilka
kan paverka bedémningen av koncernen redogérs for i not 32.
Inom omradet virdering av forvaltningsfastigheter kan be-
démningarna ge en betydande paverkan pa koncernens resultat
och finansiella stillning. Virderingen kriver en bedémning av det
framtida kassaflodet samt faststidllande av avkastningskrav. Vir-
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deringarna utférs kvartalsvis av oberoende virderingsféretag med
undantag for de tyska fastigheterna som virderas externt halv-
arsvis pd grund av kostnadsskil. Per 31 december 2014 har den
fastighet i Paris som foérvirvades den 23 december 2014 virderats
internt av Sagax till ett marknadsvirde i enlighet med anskaff-
ningsvirdet. De virderingar och bedémningar som gjorts beskrivs
siarskilt nedan under avsnittet Forvaltningsfastigheter i not 13.

Externa virderingar av finansiella instrument som derivat
erhélls kvartalsvis och ligger till grund for orealiserade virdefor-
indringar, vilka i enlighet med IFRS paverkar koncernens resultat
och finansiella stillning.

En visentlig beddmningsfriga ir dven hur uppskjuten skatt
skall behandlas i koncernredovisningen, se avsnittet om skatter
i denna not. Aven klassificering av eget kapitalinstrument som
Sagax preferensaktier i enlighet med IAS 32 ir en visentlig be-

démning som styrelsen har gjort.

ANDRADE REDOVISNINGSREGLER, IFRS
Nedan redogérs for dndringar i [IFRS med péverkan eller méjlig

paverkan pé Sagax redovisning.

Andrade redovisningsregler som tratt i kraft 2014

IFRS 11 Samarbetsarrangemang anger principer for finansiell rap-
portering av deltagarna i s3 kallade samarbetsarrangemang, dir
tva eller fler parter har ett gemensamt bestimmande inflytande.
Sagax innehav i intresseforetag klassificeras som foljd av detta
sedan 1 januari som joint ventures. Dessa skall redovisas enligt
kapitalandelsmetoden vilket ir i enlighet med Sagax tidigare re-
dovisning av intresseféretag med undantag av att skatt hinforlig
till joint ventures ingir i resultat i joint ventures. Tidigare redovi-
sades de i resultatposten uppskjuten skatt. Tidigare dr har omrik-
nats i enlighet med detta.

IFRS 10 Koncernredovisning ersitter storre delen av IAS 27. Reg-
lerna hur koncernredovisning skall upprittas har inte férindrats men
diremot tillviigagdngssittet for att avgdra om bestimmande inflytande
foreligger och konsolidering dirmed skall ske av ett foretag.

IFRS 12 Upplysningar om andelar i andra féretag har med-
fort nya upplysningskrav om dotterforetag, joint ventures och

intresseforetag.

Nya eller andrade redovisningsstandarder och

tolkningar efter 2014

IFRIC 21 Avgifter godkindes av EU under 2014 med forsta tillimp-
ning for rikenskapsir som inleds 17 juni 2014 eller senare. Sagax
fortidstillimpar IFRIC 21 2014. Tolkningen innebir att vissa skatter
och avgifter som statliga eller motsvarande organ pafér foretag skall
skuldféras. For Sagax innebir det att fastighetsskatter baserade pa
dgandet 1 januari maste skuldféras 16pande under dret. Motsvarande
belopp redovisas som en forutbetald kostnad bland tillgdngarna i
balansrikningen. Vid arsskiftet paverkas inte balansrikningen.

IFRS 9 Finansiella instrument hanterar klassificering och
virdering av finansiella tillgingar och skulder, nedskrivning av
finansiella instrument samt sikringsredovisning. Standarden &r
obligatorisk fran 1 januari 2018 med tidigare tillimpning tilldten.
Sagax har dnnu inte utrett den fullstindiga paverkan av den nya
standarden.

[FRS 15 Intikter frdn kontrakt ir ett nytt ramverk for redovis-
ning av intikter med obligatorisk ikrafttridande 1 januari 2017.
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Den nya standarden omfattar inte hyresintikter och férvintas

dirfor inte ha ndgon storre inverkan p& Sagax redovisning.

Forandringar i svenska regelverk

RFR 2 Redovisning for juridiska personer har uppdaterats under
2014. Bland annat har upplysningskrav angiende borgensitagan-
den och liknade 4taganden tillkommit.

KLASSIFICERING

Anliggningstillgdngar och langfristiga skulder bestar enbart av
belopp som forvintas dtervinnas eller betalas efter mer in tolv
ménader riknat fran balansdagen. Omsittningstillgdngar och
kortfristiga skulder bestir enbart av belopp som forvintas dter-

vinnas eller betalas inom tolv manader fridn balansdagen.

RAPPORTERING FOR SEGMENT

Foretagets interna rapporteringsrutiner ir frimst baserat pa den
geografiska uppdelningen av marknaden vilken speglar bedomda
marknadsrisker. Segmentsindelningen motsvarar koncernens in-
terna rapporteringsstruktur.

INTAKTER

Intikterna utgors huvudsakligen av hyror fér tillhandahéllande
av lokaler. Hyresintikter periodiseras linjirt i enlighet med IAS
17. Hyresintikter, som ur ett redovisningsperspektiv benimns
operationella leasingavtal, resultatfors i den period de avser. I de
fall hyresavtal medfér reducerad hyra under del av hyrestiden
som motsvaras av en vid annan tidpunkt hégre hyra, periodiseras
denna under- respektive dverhyra éver kontraktets 16ptid.
Forskottshyror redovisas som férutbetalda hyresintikter i balans-
rikningen. Hyresintikter fran forvirvade fastigheter bokfors fran
och med tilltridesdagen.

Rinteintikter redovisas i takt med att de intjinas (berik-
ningen sker p4 basis av underliggande tillgdngs avkastning enligt
effektiv rinta).

Nettoresultat fran fastighetsforsiljningar redovisas vid fran-
tridet av fastigheterna, sdvida det inte foreligger sirskilda villkor
i kopeavtalet. Om fastigheterna frintrids efter ett kvartalsskifte,
da fastigheterna skall marknadsvirderas, redovisas de i den
foljande kvartalsrapporten till ett virde motsvarande det mel-
lan parterna 6verenskomna virdet. Virdeférindringar pa dessa
fastigheter rubriceras d som orealiserade virdeférindringar
i kvartalsrapporten. Konsekvensen blir d4 att inga realiserade
virdeforindringar redovisas det kvartal da fastigheterna har frén-
tritts. Om Sagax avtalar om férsiljning och frantrider fastigheter
inom ett och samma kvartal redovisas virdeférindringarna som

realiserade virdeférindringar.

KOSTNADER

Kostnader, inklusive ldnekostnader, belastar resultatet i den pe-
riod till vilken de hinfor sig. Kostnader for central administration
i koncernens resultatrikning bestar av kostnader for till exempel
bolagsadministration och kostnader for uppritthallande av bors-
notering. Moderbolagets kostnader fér bland annat koncernled-
ning, IT, revision och finansiell rapportering ingir i begreppet
central administration. Aven del av kostnader fér Sagax kontor i
Helsingfors respektive Paris rubriceras som centrala administra-
tionskostnader.
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FINANSIELLA KOSTNADER

Med finansiella kostnader avses rinta, avgifter och andra kostnader
som uppkommer da Sagax upptar rintebirande skulder. Utgifter
for uttagande av pantbrev kostnadsfors i bolagsredovisningen med-
an posten aktiveras i koncernens balansrikning. Finansiella kostna-
der belastar resultatet for den period till vilken de hinfér sig.

Till finansiella kostnader hinfor sig dven kostnader for rinte-
derivatavtal. Betalningsstrommar enligt dessa avtal resultatfors
for den period de avser. Orealiserade virdeférindringar redovisas
under egen rubrik i resultatrikningen och paverkar ej redovisade
finansiella intikter eller kostnader. Rintekostnader under produk-
tionstiden fér storre ny-, till- eller ombyggnationer aktiveras och
paverkar ej finansiella kostnader.

KONCERNBIDRAG OCH AKTIEAGARTILLSKOTT
Koncernbidrag som moderbolag erhller eller limnar redovisas
som bokslutsdisposition i enlighet med alternativregeln i RFR 2
Redovisning for juridiska personer. Tidigare ar har huvudregeln
tillimpats. Redovisning av aktiedgartillskott sker i enlighet med
uttalandet fran Radet for finansiell rapportering.

ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA

Ersittning till anstillda sdsom I8ner och sociala kostnader, betald
semester och betald sjukfranvaro med mera redovisas i takt med
att de anstillda har utfort tjinster i utbyte mot ersittningen.
Bonusar betalas och kostnadsfors i takt med att de beviljas och

pensionspremier betalas och kostnadsférs ménatligen.

PENSIONER
For anstillda i Sverige som har ritt till pensionsavsittningar beta-
lar Sagax pensionspremier i enlighet med en avgiftsbestimd plan.
Premierna skall beloppsmissigt spegla sedvanliga ITP-avsittningar.
Sagax har inga kvarstiende forpliktelser eller dtaganden till f5ljd av
dessa premiebetalningar for framtida pensioner. Utbetalningarna
sker till fristdende organ vilka administrerar planerna. Det finns
inga dtaganden for formansbestimda ITP-planer eller andra ersitt-
ningar efter avslutad anstillning.

For verksamheterna i Finland och Frankrike betalar Sagax lag-
stadgade pensionspremier. Inga ytterligare betalningar sker avse-
ende medarbetarnas pensionsférméner. Det finns inga dtaganden

efter avslutad anstillning.

EGET KAPITAL

Aterkép av egna aktier

Vid 4terkép av egna aktier reduceras det egna kapitalet med den
betalda képeskillingen inklusive eventuella transaktionskostnader.

Utdelningar

Utdelningar redovisas som en minskning av eget kapital efter
det att bolagsstimma fattat beslut om utdelning. Eventuella av
Sagax erhéllna anteciperade utdelningar redovisas som finansiell
intakt.

Resultat per stamaktie

Resultat per stamaktie definieras som resultat i relation till ge-
nomsnittligt antal stamaktier efter att hinsyn tagits till preferens-
aktiernas del av resultatet for perioden, se dven not 28.

Incitamentsprogram

Inbetalningar av optionspremier i samband med incitamentspro-
gram redovisas som 6kning av eget kapital i koncernen. Loneutbe-
talningar hinforliga till incitamentsprogram redovisas i koncernen
som minskning av eget kapital och i moderbolaget som centrala
administrationskostnader. Eventuell inlésen av utestdende

optionsprogram regleras direkt mot eget kapital.

KASSAFLODE

Kassaflddesanalysen har upprittats i enlighet med den indirekta
metoden, vilket innebir att nettoresultatet justeras for transak-
tioner som inte medfort in- eller utbetalningar under perioden,
samt for eventuella intikter och kostnader som hinférs till inves-

terings- eller finansieringsverksamhetens kassafloden.

FORVALTNINGSFASTIGHETER

Sagax fastigheter innehas i syfte att generera hyresinkomster och
rubriceras som forvaltningsfastigheter. Sagax har valt att redovisa
sina fastigheter till verkligt virde och l3tit oberoende virderingsin-
stitut viardera samtliga av koncernens fastigheter. Fastigheterna har
virderats i enlighet med dessa externt utférda virderingar per 31 de-
cember 2014 med undantag av den fastighet i Paris som férvirvades
den 23 december 2014 vilken virderats internt av Sagax i enlighet
med anskaffningsvirdet. Fastigheter for vilka avtal triffats om for-
siljning virderas enligt Sagax redovisningsprinciper till avtalat virde.
Per 31 december 2014 fanns inga sidana avtalade forsiljningar.

Virderingar under 2014 har f6r Sverige utforts av Savills
Sweden, virderingar i Finland har utférts av Peltola & Co, vir-
deringar i Danmark har utférts av DTZ Egeskov och virderingar
i Tyskland av Savills Immobilien Beratungs. Virderingarna har
genomforts i enlighet med riktlinjerna i Svenskt Fastighetsindex
(SFI) virderingshandledning eller motsvarande avseende fast-
igheter utomlands. Varje virderingsobjekt har virderats separat
av fastighetsvirderare som auktoriserats av som auktoriserats av
ASPECT (Association for Surveying, Property Evaluation and va-
luation, Competence development and Transaction). Motsvarande
giller for Sagax fastigheter utomlands.

En tillgdngs virde utgors enligt vedertagen teori av det diskon-
terade nuvirdet av framtida kassafloden som tillgdngen forvintas
generera. Som huvudmetod vid virdebeddmningarna anvinds
kassaflodeskalkyler i vilka driftnetton, investeringar och restvirden
nuvirdesberiknas. Restvirdet beriknas genom att det bedémda
driftnettot ret efter sista kalkylaret evighetskapitaliseras med
3satt direktavkastningskrav. Nuvirde av kassaflode och restvirde
beriknas genom att kassaflédet och restvirdet diskonteras med kal-
kylrintan. Kalkylperioden uppgar som regel till tio dr. Virderingen
sker enligt nivé 3 inom vérderingshierarkin i IFRS 13.

Kassaflodeskalkylerna baserades 31 december pé ett inflations-
antagande om O % forsta &ret och 2 % per &r under aterstoden av
kalkylperioderna. Som grund fér beriknade framtida driftnetton
ligger analys av gillande hyresavtal samt analys av den aktuella
hyresmarknaden. De kommersiella hyresavtalen har individuellt
beaktats i kalkylen. Normalt har de gillande hyresavtalen antagits
gilla fram till hyresavtalens slut. For de fall hyresvillkoren har be-
démts som marknadsmaissiga har de sedan antagits mojliga att for-
linga pé oforindrade villkor alternativt varit méjliga att nyuthyra
pé liknande villkor. I de fall den utgdende hyran bedémts avvika
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fran gillande marknadshyra har denna reglerats till marknads-
missig nivd. Kassaflodesanalysen medger méjligheten att beakta
marknadslige, hyresniva, framtida utveckling av marknadshyra och
langsiktig vakansgrad. Drift- och underhéllskostnaderna har dels
baserats pé en analys av de historiska kostnaderna for respektive
fastighet och dels pa erfarenheter och statistik avseende likartade
fastigheter, bland annat frin statistik redovisad av SFI eller mot-
svarande avseende fastigheter utomlands. Kalkylrintan for nuvir-
desberikning av kassafloden varierade mellan 7,0 och 12,2 % och
direktavkastningskravet for restvirdesbedémning mellan 6,2 och
16,0 %. Kalkylrintan och direktavkastningskravet baseras pa analy-
ser av genomforda transaktioner samt pa individuella bedémningar
avseende riskniva och respektive fastighets marknadsposition.
Kalkylrintan utgor ett nominellt avkastningskrav pa totalt kapi-
tal. Utgdngspunkten for kalkylrintan dr den nominella rintan pa
statsobligationer med fem &rs l6ptid med dels ett generellt tilligg
for fastigheter och dels ett fastighetsspecifikt tilligg. Det valda di-
rektavkastningskravet for restvirdebedémningen har himtats fran
marknadsinformation fran den aktuella delmarknaden, och har an-
passats med hinsyn till fastighetens fas i den ekonomiska livscykeln
vid kalkylperiodens slut. Det vigda genomsnittliga direktavkast-
ningskravet for restvirdesberikning uppgick till 7,9 % (8,0 %).

Huvuddelen av fastighetsbestindet har i samband med tidigare
virderingar besiktigats. Samtliga fastigheter har besiktigats under den
senaste tredrsperioden. Besiktningarna omfattar allminna utrymmen
samt ett urval av lokaler, dir sirskild vikt lagts vid stérre hyresgister
samt vakanta lokaler. Syftet med besiktningen ir att bedéma fastighe-
tens allminna standard och skick, underhallsbehov, marknadsposition
och lokalernas attraktivitet, som underlag for bedémning av mark-
nadshyra, uthyrningsméjligheter och lingsiktig vakansgrad.

MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Materiella anlidggningstillgdngar utgors av maskiner och inven-
tarier vilka har upptagits till anskaffningsvirde med avdrag for
ackumulerade avskrivningar enligt plan och eventuellt gjorda

nedskrivningar.

AVSKRIVNINGAR
Materiella anlidggningstillgdngar redovisas i dotterbolagen till
anskaffningsvirde med avdrag fér ackumulerade avskrivningar. I
koncernredovisningen sker i enlighet med IFRS inga avskrivningar
av fastigheternas virden. Avskrivningar vilka skett i dotterbolagen
aterliggs dirfor i koncernredovisningen.

Avskrivningar pd maskiner och inventarier sker med 20 % per r.

FINANSIELLA INSTRUMENT

Enligt IFRS skall kassa och bank, hyresfordringar, évriga fordringar,
aktier, lanefordringar, derivatinstrument, leverantérsskulder, dvriga
skulder och 1dneskulder betraktas som finansiella instrument. Fi-
nansiella instrument redovisas inledningsvis till anskaffningsvirde,
motsvarande verkligt virde med tilligg for transaktionskostnader.
Undantaget ir den kategori av finansiella instrument vilka redovisas
till verkligt virde via resultatet och dir eventuella transaktions-
kostnader ej beaktas. Klassificeringarna nedan avgor hur de finan-
siella instrumenten sedan behandlas i redovisningen. For finansiella
instrument som inte virderas till verkligt virde bedéms verkligt

virde i allt visentligt motsvaras av anskaffningsvirdet.
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Fordringar

Fordringar upptas till det ligsta av nominellt virde och det belopp
varmed de beriknas inflyta. Reservering for osikra fordringar sker
nir risk bedéms finnas att koncernen ej kommer att erhdlla hela
fordran. Kortfristiga fordringar forfaller till betalning inom ett ar
fran balansdagen. D3 koncernen redovisar fastighetsforsiljningar
pa frintridesdagen uppstir normalt inga fordringar till f6ljd av
fastighetsforsiljningar. Ackumulerade orealiserade virdeforind-
ringar p3 derivat redovisas som kortfristig eller 1dngfristig fordran
beroende av iterstdende avtalstid.

Fordringar och skulder i utlandsk valuta

Transaktioner i utlindsk valuta redovisas till transaktionsdagens
kurs. Monetira tillgdngar och skulder i utlindsk valuta omriknas
till balansdagens kurs, varvid kursdifferenser fors till resultatet
vid konsolidering av koncernen. Kursdifferenser avseende koncer-
nexterna rérelsefordringar och rorelseskulder redovisas i rorelse-
resultatet. Valutakursdifferenser som uppstér fér 1dn upptagna

i utlindsk valuta i syfte att valutasikra en nettoinvesteringar i
utlandsverksamhet redovisas i dvrigt totalresultat.

Kassa och bank
Kassa och bank redovisas till nominellt virde per bokslutsdagen.

Finansiella skulder

Langfristiga skulder ar skulder som forfaller till betalning senare
in ett &r frdn balansdagen. Kortfristiga skulder ar skulder som
forfaller till betalning inom ett &r. Skulder avser 1&n och rérelse-
skulder som till exempel leverantdrsskulder. Lanen tas upp till an-
skaffningsvirde och redovisas i balansrikningen per likviddagen.
Den nominella skulden redovisas pa balansrikningens skuldsida
och kostnader for 1dnens upptagande reducerar rintebirande skul-
der i balansrikningen. Dessa periodiserade upplédningskostnader
kostnadsfors linjirt 6ver ldnets 16ptid. Rorelseskulder redovisas
nér motparten levererat tjinst eller vara, oavsett om faktura er-
héllits eller ej. Leverantdrsskulder redovisas nir faktura erhallits
och virderas till nominellt virde.

Koncernen har fyra obligationsldn om totalt 1 821 miljoner
kronor och ett 1dn om 45 miljoner euro, med fasta rintor. Reste-
rande lans rintevillkor baseras pé Stibor 1-ménad, Stibor 3-méana-
der eller Euribor 3-manader med tilligg for marginal. Dessa lan
rintebestims varje respektive var tredje manad, varfér bokfort
virde dr en rimlig approximation av lanens verkliga virde. Upp-
lupna rintor redovisas under upplupna kostnader. Ackumulerade
orealiserade virdeférindringar p3 derivat redovisas som kortfristig
eller 13ngfristig skuld beroende av dterstiende avtalstid.

Derivatinstrument och sékringsredovisning

Sagax anvinder rintederivatavtal i syfte att reducera rinteriskerna
och uppnd dnskad rintebindningstid. Upplaning till rorlig rinta
byts till fast rintesats genom rinteswapkontrakt alternativt be-
grinsas rinterisken genom rintetak i syfte att begrinsa férind-
ringar i framtida kassafléden avseende rintebetalningar.

I balansrikningen redovisas derivat som en langfristig skuld
eftersom beloppet inte kommer att regleras i kontanter. Dock kan
matematiskt ett teoretiskt forfallande belopp under 2015 berik-
nas. Enbart tidsfaktorn, allt annat lika, medfér att reserveringar
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for rintederivatens undervirde i Sagax upploses med totalt 115
miljoner kronor under 2015.

Initialt redovisas derivat i balansrikningen till anskaffnings-
virde p4 affirsdag. Samtliga derivat virderas i enlighet med IAS
39 till verkligt virde i balansrikningen pa balansdagen och virde-
forindringar redovisas mot resultatrikningen. Det verkliga virdet
for rinteswappar baseras pi en diskontering av beriknade fram-
tida kassafléden enligt kontraktens villkor och férfallodagar med
utgdngspunkt i marknadsrintor. For att faststilla verkligt virde
anvinds marknadsrintor for respektive 16ptid noterade pa boksluts-
dagen och allmint vedertagna berikningsmetoder, innebirande att
verkligt virde har faststillts enligt niva 2, IFRS 7 punkt 27a. Med
orealiserad virdeforindring avses den virdeforindring som uppstétt
under verksamhetsdret pa de derivatavtal koncernen hade vid érets
utgdng. Koncernen tillimpar inte sikringsredovisning utan har valt

att redovisa virdeférindringarna direkt mot resultatrikningen.

SKATTER INKLUSIVE UPPSKJUTEN SKATT
Inkomstskatt avser aktuell och uppskjuten skatt.

Inkomstskatt belastar resultatrikningen. Vid redovisning av
uppskjuten skatt tillimpas balansrikningsmetoden. Enligt denna
metod redovisas uppskjutna skatteskulder och fordringar for alla
skillnader mellan en tillgdngs eller skulds bokférda virde och dess
skattemissiga virde, si kallade temporira skillnader. Detta inne-
bir att det finns en skatteskuld eller skattefordran som aktualise-
ras den dag tillgdngen eller skulden realiseras. I Sagax foreligger
temporira skillnader avseende fastigheter och derivat. Uppskjuten
skattefordran hinforlig till underskottsavdrag redovisas eftersom
det ir sannolikt att framtida skattemissiga dverskott kommer att
finnas tillgingliga vilka kan nyttjas mot underskottsavdrag.

Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder beriknas med
hjilp av de skattesatser som forvintas gilla for den period da ford-

NOT 2 Operationell leasing — hyresintakter

ringarna avriknas eller skulderna regleras, baserat pa den skatte-
lagstiftning som foreligger pd balansdagen.

Redovisning av uppskjuten skatt foljer [AS 12. Sagax redo-
visar enligt féljande:

Om forvirvet ir ett rorelseférviry (Business Combination) s
redovisas full uppskjuten skatt pa skillnaden mellan bedémt fast-
ighetsvirde och skattemissigt restvirde.

Om forvirvet ir att betrakta som ett tillgdngsforvirv (Asset
Deal), sd redovisas enligt vad kdparen faktiskt betalar. Dirmed
beaktas vid forvirvet faktiskt anvind skattesats, varvid redo-
visningen dock ej sker som skatteskuld utan som avdrag frin
fastighetstillgdngsposten.

Uppskjuten skatt redovisas till nominella virden, utan diskon-
tering. Forutom tidsfaktorn beaktas heller inte att fastigheter ofta
kan siljas pé ett skatteeffektivt sitt. Den verkliga skattekostnaden
vid en fastighetsforsiljining kan dirfor bli ligre dn den skatteskuld

som Sagax tidigare beaktat i redovisningen.

LEASING

Leasingavtal dir i allt visentligt alla risker och férdelar som for-
knippas med dgandet faller pa uthyraren klassificeras som opera-
tionella leasingavtal.

Hyreskontrakt hinférliga till Sagax forvaltningsfastigheter édr
att betrakta som operationella leasingavtal. Redovisning av dessa
framgar av principen for intikter samt not 2.

Med utgdngspunkt frdn att den ekonomiska risken kvarstar
hos uthyraren har dven tomtrittsavtal redovisats som operationell
leasing i not 9.

Sagax har ingitt ett antal mindre leasingavtal avseende per-
sonbilar och kontorsmaskiner. Det sammanlagda beloppet av
dessa ir inte visentligt. Leasingavgifterna redovisas som kostnad i
resultatrikningen och férdelas linjirt 6ver avtalets 16ptid.

Koncernens hyresintikter r 2014 uppgick till 1 093 (919) mil-

joner kronor. Hyresintikternas 6kning ir frimst en effekt av ett
storre fastighetsbestdnd, indexjustering av hyresnivéer i Finland
samt intiktshojande investeringar i befintligt fastighetsbestand.

Hyresintikterna utgdrs av hyresvirdet med avdrag for virdet
av under aret vakanta lokaler samt limnade hyresrabatter. Med
hyresvirde avses erhéllna hyresintikter med tilligg for bedomd
marknadshyra for vakanta ytor. I hyresvirdet ingér tilligg som
debiteras sdsom tilligg for virme, el, fastighetsskatt och index.

Forfalloar for tecknade hyreskontrakt framgér av tabellen
nedan dir kontrakterad drshyra avser arsvirde for befintliga hyres-
kontrakt. Sagax forvaltningsstrategi med ldnga hyresavtal framgar
av tabellen nedan dir 70 % av kontrakterad rshyra forfaller till
omférhandling efter &r 2019.

Den genomsnittliga aterstdende 16ptiden for hyresavtalen
uppgick till 8,2 (8,0) ar. Den ekonomiska uthyrningsgraden upp-
gick vid arets utging till 94 % (92 %). Det totala hyresvirdet for
outhyrda lokaler och limnade hyresrabatter uppgér vid arets slut
till 74 (80) miljoner kronor.

Sagax strategi ir att efterstriva lig operativ risk genom bland an-
nat ldnga hyresavtalstider. Tabellen nedan visar avtalade framtida

hyresintikter avseende befintliga hyreskontrakt.

Avtalade framtida hyresintakter 2014-12-31 2013-12-31
Avtalade hyresintakter ar 1 1193 971
Avtalade hyresintakter mellan ar 2 och 5 4006 3198
Avtalade hyresintakter senare &n ar 5 4570 3605
Summa 9769 7774

Kontrakterad arshyra
Forfalloar Antal avtal Area, kvm Mkr Andel
2015 142 53000 56 5 %
2016 86 108 000 92 8 %
2017 74 91 000 92 8 %
2018 57 112 000 90 7 %
2019 22 35000 29 2%
>2019 146 1150 000 834 70 %
Summa 527 1549 000 1193 100 %

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014
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NOT
Oférdelade Summa
Stockholm Ovriga Sverige Helsingfors Ovriga Finland Ovrigt poster Koncernen

Intakter 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Hyresintakter 435 416 205 205 237 121 129 100 87 76 - - 1093 919
Ovriga intakter 2 4 - 5 1 - - - -1 - - - 2 9
Fastighetskostnader -87 -85 -12 -1 -46 =22 -8 -5 -2 -2 -6 -5 -160 -132
Driftnetto 350 335 193 199 192 99 121 95 84 74 -6 -5 935 796
Finansiella intakter - - - - - - - - - 4 1 4 1
Finansiella kostnader -193 -188 =71 =75 -62 -37 -41 -28 -41 -38 42 54 -366 -313
Centrala administra- _ _ B _ _ _ B _ _ B _a7 —a _a7 —a
tionskostnader
Fczrvglt.nmgsresultat B B _ _ B _ _ B B B 178 79 178 79
fran joint ventures
Forvaltningsresultat 157 147 122 124 130 62 80 67 43 36 171 85 703 521
Orealiserade 366 52 46 -8 37 79 -3 19 - -6 -260 201 176 337
vardeférandringar”
Realiserade
vardeférandringar? - - 3 -3 - 2 - - - 1 -5 6 -8
Vardeférandringar
relaterade till - - - - - - - - - - 20 86 20 86
joint ventures
Aktuell skatt - - - - - - - - - - -1 -5 -1 -5
Uppskjuten skatt - - - - - - - - - - -148 -155 -148 -155
Arets resultat 523 199 171 113 167 141 79 86 33 30 =227 208 747 777
Forvaltnings- 5683 4968 2712 2304 2554 1576 1475 1165 964 777 - - 13387 10790
fastigheter?
Likvida medel 67 128 67 128
Ofordelade poster:

Uppskjuten

skattefordran ! 2 ! 2

Ovriga tillgangar 926 763 926 763
Summa tillgangar 14381 11683
Fastighetskrediter 2192 2412 1499 1375 1534 977 814 740 487 429 1946 1052 8472 6 985
Oférdelade poster:

Uppskjuten

skatteskuld 434 336 434 336

Ovriga skulder 953 639 953 639
Summa skulder 9837 7960
Koncernens 4544 3723
egna kapital
Summa skulder och 14381 11683
eget kapital
Ovriga upplysningar
Investeringar i 161 73 60 45 18 12 1 11 - - - - 240 141
fastigheter
Ej kassaflodes-
paverkande poster
Orealiserade 366 52 46 -8 37 79 -3 19 -1 -6 260 201 176 337
vardeférandringar
Resultat fran - - - - - - - - - - 198 149 198 149
joint ventures
Uppskjuten skatt - - - - - - - - - - -148 -155 -148 -155
Summa ej 366 52 46 -8 37 79 -3 19 -1 -6 210 195 226 331

kassaflodes-
paverkande poster

1) Vidrdeféréndringar pa finansiella instrument har ej férdelats per marknadsomrade.

2) Fastighetsvardena har reducerats med férvantad uppskjuten skatt, 41 (35) miljoner kronor, i enlighet med IFRS.

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014

99



B FINANSIELLA RAPPORTER

Redovisning av koncernens
marknadsomraden, forts.

o 3

NOT 4 Fastighetskostnader, forts.

Rérelsesegmenten ir i enlighet med Sagax interna verksamhets-
uppféljning sdsom den granskas av bolagets hogste verkstillande
beslutsfattare, Sagax VD.

Enligt IFRS 8 skall upplysning limnas om intikterna fran en
enskild kund &verstiger 10 %. Sagax har en hyresgist dir hyresintik-
terna 6verstiger 10 % av de totala hyresintikterna. De totala hyres-
intikterna fran hyresgisten uppgick till 139 (134) miljoner kronor
fordelat med 52 (52) miljoner kronor pa marknadsomradet Ovriga
Sverige, med 8 (8) miljoner kronor pad marknadsomradet Stockholm
och med 79 (74) miljoner kronor pad marknadsomradet Ovrigt.

NOT 4 Fastighetskostnader

Fastighetskostnaderna uppgick 2014 till 161 (132) miljoner
kronor. I detta belopp ingdr direkta fastighetskostnader, sisom
kostnader for drift, underhall, tomtrittsavgild och fastighetsskatt
samt indirekta fastighetskostnader for fastighetsadministration.

I flertalet av Sagax hyreskontrakt avtalas att hyresgisten star for
vissa fastighetskostnader. Sagax har dven tecknat s kallade triple
netavtal vilket innebir att hyresgisten sjilv dr avtalspart och star
for alla drift- och underhllskostnader. Den absoluta merparten
hyresavtal som avser fastigheter beligna utanfér Stockholm och

Helsingfors ir triple netavtal.

DRIFT- OCH UNDERHALLSKOSTNADER

I drift- och underhéllskostnader ingar kostnader fér bland annat
el, uppvirmning, vatten, fastighetsskotsel, forsikringar och un-
derhill. I de fall Sagax tecknar avtal fér drift- och underhallskost-
nader vidaredebiteras i de flesta fall hyresgisten i form av tilligg
till hyran. Driftskostnaderna uppgick under ar 2014 till 72 (63)
miljoner kronor och underhéllskostnaderna uppgick till 22 (14)
miljoner kronor.

TOMTRATTSAVGALD

Tomtrittsavgild dr den arliga avgift Sagax betalar for upplitelse
av mark. Vid 4rets slut uppgick antalet fastigheter med tomtritt
till 33 (29). Tomtrittsavgilder inklusive arrendeavgifter uppgick
under &r 2014 till 14 (13) miljoner kronor och avser i huvudsak
Sagax tomtritter i Stockholms stad. Fér 2015 uppgér gillande
tomtritts- och arrendeavtal till 16 miljoner kronor.

FASTIGHETSSKATT
I Sverige ir fastighetsskatten en statlig skatt som betalas &rsvis i
procent av faststillda taxeringsvirden. Fér Sagax varierar fastig-
hetsskatten mellan 0,5 och 1,0 % beroende p4 om fastigheten klas-
sas som lager-/industrilokaler (0,5 %) eller kontors-/butikslokaler
(1,0 %). I Finland ir fastighetsskatten kommunal och skattesat-
serna varierar frdin kommun till kommun. Fér Sagax fastigheter ir
skatten mellan 0,6 och 1,27 % p4 faststillda taxeringsvirden. Den
tyska fastighetsskatten faststills lokalt och uppgir for Sagax del
till 1,26 % av taxeringsvirdena.

Fastighetsskatten uppgick totalt till 30 (25) miljoner kronor
under 2014.
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FASTIGHETSADMINISTRATION
Med fastighetsadministration avses indirekta fastighetskostnader
sasom uthyrningkostnader och férvaltningskostnader. Fastighets-

administrationen uppgick under ar 2014 till 22 (17) miljoner kronor.

Anstallda och

NOT personalkostnader

Koncernen Moderbolaget

2014 2013 2014 2013
Antal anstallda
Medelantal anstallda 29,3 27,9 21,0 211
varav man 18,5 15,8 13,0 12,5
Loner och ersattningar
Styrelse, VD och 6vriga
Ie(;/ande befattningsr?avare 131 .38 ns 10.5
varav tantiem och bonus 2,7 1,8 2,5 1.7
Ovriga anstallda 17,1 12,5 9,4 8,1
Summa 30,2 24,3 20,9 18,6
Sociala kostnader
Styrelse, VD och
ovriga ledande
befattningshavare 4,5 4,2 4,3 3,5
varav pensionskostnader 0,8 0,8 0,8 0,8
Ovriga anstallda 5,1 3,9 4,4 2,7
varav pensionskostnader 1,2 1,2 1,2 1,2
Summa 9,6 8,1 8,7 6,2

STYRELSE OCH VD

Under ar 2014 hade moderbolaget 7 (7) styrelseledaméter varav 1
(1) kvinna. Koncernen och moderbolaget hade, inklusive VD, 6 (6)
ledande befattningshavare varav 1 (1) kvinna.

Till VD har under ar 2014 utbetalts 2,9 (3,0) miljoner kronor
i16n inklusive férmaner om 5 (5) tusen kronor och 0,6 (0,8) miljoner
kronor i bonus fér verksamhetséret 2013.

Under 2014 avtalade ersittningar och férmaner till VD var 2,4
miljoner kronor per 4r i fast ersittning samt med en rorlig ersittnings-
del som maximalt kunde uppga till fyra manadsléner och som skall
regleras i forhallande till individuellt satta mal. Under 2015 har avta-
lats om att VD erhaller 0,6 miljoner kronor i bonus fér verksamhets-
aret 2014. VD:s villkor f6r 2015 var under beredning vid tidpunkten
for avgivandet av denna arsredovisning.

VD erhéller inga pensionsférmaner. Vid uppsigning fran bolagets
sida dger VD ritt till tre mdnadsloner.

Till styrelsen har arvoden om 1,1 (1,1) miljoner kronor utgatt i en-
lighet med beslut pa drsstimman den 7 maj 2014. Dirav har styrelsens
ordférande erhallit 300 (300) tusen kronor och &vriga 5 (5) ledaméter
165 (165) tusen kronor vardera. Styrelsearvode till fyra av styrelsens
medlemmar har betalats till bolag i enlighet med avtal triffade mel-
lan dem och Sagax. Detta ir kostnadsneutralt fér Sagax. VD erhéller
ingen ersittning for sitt styrelseuppdrag i AB Sagax. Styrelseledamo-
ten Ulrika Werdelin har under &ret erhallit sirskilt arvode om totalt

65 000 kronor fér konsultuppdrag.
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Anstallda och
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personalkostnader, forts.

OVRIGA LEDANDE BEFATTNINGAHAVARE

Ovriga ledande befattningshavare utgors av finanschef, ekonomi-
chef, fastighetschef, VD {6r den finska verksamheten samt Sagax
affarsutvecklare. Till 6vriga 5 (5) ledande befattningshavare har
under 2014 utgétt 9,2 (7,7) miljoner kronor i 16n, inklusive 1,9
(1,0) miljoner kronor i kontant bonus. Fér évriga ledande befatt-
ningshavare har dven sammanlagt 0,2 (0,7) miljoner kronor beta-
lats for pensionsférsiakringar.

Ersittning och férmaner utgdr enligt gillande avtal med sam-
manlagt 7,1 miljoner kronor per ir i fast ersittning for 6vriga
ledande befattningshavare samt med en rérlig ersittningsdel for
2015. Den rérliga ersittningsdelen kan maximalt uppgé till 1,8
miljoner kronor. Betalningar av pensionspremier sker till avgiftsbe-
stimd plan i enlighet med beskrivning i not 1. Vid uppsigning fran
bolagets sida dger dessa befattningshavare ritt till fyra manadsléner
eller de villkor som féljer av lagstiftningen. Uppsigningstiden vid
uppsigning frin ledande befattningshavare sida, exklusive VD, ir

fyra ménader.

INCITAMENTSPROGRAM

Sagax har tre optionsprogram for bolagets medarbetare. Program-
men ir tredriga och 16per under perioderna 2012-2015, 2013-2016
och 2014-2017. Teckningsoptionerna ger ritt att teckna nya stam-
aktier i juni 2015, juni 2016 respektive juni 2017. Teckningskur-
serna motsvarar Sagaxaktiens betalkurs vid optionsprogrammets
inledande omriknat med den genomsnittliga kursutvecklingen
for de noterade fastighetsbolagen enligt Carnegies fastighetsindex
(CREX) under motsvarande period. Teckningsoptionerna kom-
mer sledes att bli virdefulla under férutsittning att Sagax har
en kursutveckling som ir bittre in genomsnittet for de noterade
fastighetsbolagen under respektive tredrsperiod. Totalt innehade
Sagax medarbetare vid rsskiftet 1,8 miljoner teckningsoptioner
med ritt att teckna stamaktier, motsvarande 1,1 % av antalet ute-
stdende stamaktier.

Under 2014 3terkopte AB Sagax personalens teckningsoptio-
ner fér incitamentsprogrammet 2011-2014 till motsvarande mark-
nadsvirde vid tidpunkten for dterkdpet. Kostnaden for dterkopet
av teckningsoptionerna uppgick till 7 miljoner kronor. Bolagets
verkstillande direktdr och styrelseledaméter omfattas inte av pro-
grammen. Inga ytterligare teckningsoptioner eller konvertibler finns
utestdende.

Personalen férvirvade totalt 700 000 teckningsoptioner under
2014. Medarbetare som deltog i teckningsoptionsprogrammet
erhéll en premiesubvention i form av extra 16n med ett belopp
som efter skatt, beriknat med tillimpning av en skattesats om
50 %, motsvarade 50 % av optionspremien.

SJUKFRANVARO 2014
Sjukfrdnvaron under 2014 uppgick till 0,7 % (1,0 %), varav
andelen langtidssjukskrivna var 0 % (0 %). Sjukfranvaro férdelat

pa dldersgrupper och kon redovisas nedan.

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014

Alder Sjukfranvaro
20-29 0,2 %
30-49 0,8 %
50> 0,3 %
Koén Sjukfranvaro
Man 0,8 %
Kvinnor 0,4 %

NOT 6

Ersattningar till revisorer

Koncernen Moderbolaget
2014 2013 2014 2013
Ernst & Young AB:
Ersattning for revision 1.7 1,3 0,4 0,4
Ersattning for revisions-
verksamhet utéver 0,2 - 0,1 -
revisionsuppdrag
Andra konsulttjanster B B _ _
fran revisionsbyran
Summa 1.9 1.3 0,5 0,4
NOT 7 Finansiella intakter
Koncernen Moderbolaget
2014 2013 2014 2013
Rénteintakter dotterforetag - - 156 118
Ranteintdkter joint ventures 2 - - -
Rénteintakter 1 1 - -
Ovriga finansiella intakter 1 - 80 56
Summa 4 1 236 174

Koncernens rinteintikter hirrdr frimst frin koncernens likvida

medel samt joint ventures.
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NOT 8 Finansiella kostnader

Koncernen Moderbolaget

2014 2013 2014 2013
Réntekostnader 345 296 108 74
Ovriga finansiella 21 16 77 14
kostnader
Rantekostnader till _ B 5 1
dotterforetag
Summa 366 313 190 89

Rintekostnader och finansiella kostnader ir kostnader som upp-
stér for rintebdrande 1an samt finansiella derivat.

I koncernens rintekostnader om 345 (296) miljoner kronor in-
gick 231 (196) miljoner kronor som var direkta rintekostnader for
upptagna lan, exklusive rintekostnader hinférliga till rintederivat.

Finansiella kostnader motsvaras frimst av avskrivningar pé
periodiserade uppléningskostnader (dven kallade closing costs)

med 16 (13) miljoner kronor.

NOT 9 Operationell leasing — tomtrattsavgalder

Koncernen
2014-12-31 2013-12-31
Forfaller till betalning inom 1 ar 16 12
Forfaller till betalning mellan 2-5 ar 53 37
Forfaller till betalning senare an 5 ar 48 45
Summa 117 94

Sammanstillningen avser kostnader fér kontrakterade

framtida tomtrittsavgilder.

NOT 1 O Resultat fran andelar i joint ventures

Koncernen

2014 2013
Forvaltningsresultat:
Hemso Intressenter AB 80 31
Soderport Holding AB 98 46
Segeltorp Holding AB - 1
Summa 178 79
Vérdeforandringar pa fastigheter:
Hemso Intressenter AB -35 -18
Séderport Holding AB 282 21
Segeltorp Holding AB - -
Summa 246 2
Vérdeforandringar pa finansiella instrument:
Hemso Intressenter AB -114 3
Soderport Holding AB -112 65
Segeltorp Holding AB - -
Summa -226 68
Skatt:
Hemso Intressenter AB 2 4
Soderport Holding AB -55 -13
Segeltorp Holding AB - _
Summa -53 -9
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NOT

Resultat fran andelar i joint ventures,
forts.

Moderbolaget

2014 2013
Resu!tat vid forsaljning av Segeltorp B 17
Holding AB
Summa - 17

NOT 1 1 Resultat fran andelar i koncernféretag

Moderbolaget

2014 2013
Bilhornet KB, resultatandel -1 -2
Summa -1 -2

NOT 12 Skattekostnad

Sagax redovisar skattekostnader i form av aktuell skatt och upp-
skjuten skatt. Med aktuell skatt forstds skatt som skall betalas
eller erhallas avseende det skattepliktiga resultatet for aktuellt ar.
Aktuell skatt avser siledes den skatt som beridknas pd det skatte-

pliktiga resultatet.

Med uppskjuten skatt forstas framtida skattekonsekvenser av
hindelser som har beaktats i bolagets redovisning eller deklara-
tion. Utifrdn den si kallade balansansatsen gors en jimforelse
mellan redovisade och skattemissiga virden pa tillgdngar respek-
tive skulder. Skillnaden mellan dessa virden multipliceras med
aktuell skattesats och redovisas som uppskjuten skatt. Avsikten ir
att beakta skattekonsekvenserna vid till exempel framtida forsilj-
ning av tillgdngar eller utnyttjande av underskottsavdrag.

I Sverige var den nominella inkomstskatten for aktiebolag
22,0 % under 2014, i Finland 20,0 %, Danmark 24,5 % och i
Frankrike 33,33-36,33 %. Inkomstskatten fordelas i resultatrik-
ningen pa tva poster, aktuell skatt och uppskjuten skatt. Aktuell
skatt beriknas pa rets skattepliktiga resultat, vilket kan vara ligre
in det redovisade resultatet, med respektive lands skattesats.

Skillnaderna beror pa bolagets méjligheter att:

1) gora skattemassiga avskrivningar

2) gora direktavdrag for vissa investeringar i fastigheter, vilka
aktiveras i bolagets redovisning, samt

3) utnyttja befintliga skattemissiga underskott.

Aven omtaxeringar av tidigare &rs resultat kan paverka koncern-
foretags skattekostnader. Sddana férindringar redovisas som aktuell
skattekostnad.

Uppskjuten skatt har beriknats med respektive lands skatte-
sats for 2013, forutom nir det giller Danmark dir den beridknats
med den skattesats som giller frdn inkomstar 2015, 23,5 %.
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NOT 12 Skattekostnad

Koncernen Moderbolaget

Redovisad skattekostnad eller skatteintakt 2014 2013 2014 2013
Aktuell skattekostnad:

Berdknad skattekostnad -1 -5 - -
Skatt till foljd av &ndrad taxering - - - -
Summa aktuell skatt -1 -5 - -
Uppskjuten skattekostnad eller skatteintakt:

Uppskjuten skatt avseende obeskattade reserver - - - -
Uppskjuten skatt avseende underskottsavdrag 26 -46 - -14
Uppskjuten skatt avseende temporara skillnader i finansiella derivat 45 —45 - -
Uppskjuten skatt avseende temporara skillnader pa fastigheter -166 -55 =N -
Uppskjuten skatt avseende koncernjusteringar - - - -
Summa uppskjuten skatt -95 -146 - -14
Totalt redovisad skattekostnad eller skatteintakt -106 -181 - -14

1) Moderbolaget redovisar uppskjuten skatt for ett direktdgt kommanditbolag.

Nedan redovisas vilka skatteintikter respektive skattekostnader som paverkat Sagax redovisning av
aktuell skatt och uppskjuten skatt.

Koncernen Moderbolaget
Avstamning av redovisad skatt utifran skattekostnader 2014 2013 2014 2013
Resultat fore skatt 853 928 1 91
Aterlaggning resultat fran joint ventures” -145 -140 - -
Resultat fore skatt exklusive joint ventures 708 788 1 91
21,5 % (22,1 %) skatt? -152 -174 -2 -20
Ej avdragsgilla kostnader -1 -1 -1 -
Ej skattepliktiga intakter 2 7 3 4
Skattepliktiga intakter redovisade mot 6vrigt totalresultat -6 -7 - -
Skatt till foljd av &ndrad taxering - - - 2
Skatt vid fastighetsforsaljiningar 1 -6 - -
Skattemassigt underskott vid bolagsforvarv 50 - - -
Forandring uppskjuten skatt till foljd av andrad skattesats - 30 - -
Redovisad skatt -106 -151 - -14

1) I resultat fran joint ventures &r skattekostnaden redan beaktad varfér resultatet aterldgges i denna avstdmning.

2) Inkomstskatten i Sverige berdknas med 22,0 %, i Danmark med 24,5 % och i Finland med 20,0 %. Fér den fastighet i Paris som
férvarvades den 23 december 2014 fanns ingen inkomstskatt att beakta. Den vdgda genomsnittliga skattesatsen fér resultat fére
skatt fér koncernen blir 21,5 % 2014. Féregaende ar var den vadgda skattesatsen fér koncernen 22,1 %.
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NOT 12 Skattekostnad, forts.

Nedan redovisas de resultatpiverkande poster som péverkat koncernens redovisning av aktuell skatt och uppskjuten skatt for

verksamhetsiret 2014.

Skillnad mot
Underlag Underlag upp- Totalt skatte- redovisat
Avstamning av redovisad skatt utifran resultatposter aktuell skatt skjuten skatt underlag resultat
Forvaltningsresultat 525 - 525 -
Skattemassigt avdragsgilla avskrivningar och investeringar -345 345 - -
Ej avdragsgilla kostnader 9 - 9 9
Ej skattepliktiga intakter -1 - -1 -1
Skattemassiga intékter redovisade mot 6vrigt totalresultat 28 - 28 28
Ovriga skattemdssiga justeringar -31 31 - -
Skattepliktigt forvaltningsresultat 175 376 551 26
Vérdeforandringar, fastigheter - 436 436 -
Forsaljningar av fastigheter - - - -5
Vérdeforandringar, finansiella derivat -21 -238 -259 -
Skattepliktigt resultat fére underskottsavdrag 153 575 728 21
Underskottsavdrag, ingdende balans -155 155 - -
Skattemaéssigt underskott vid bolagsforvérv -308 79 -229 -229
Underskottsavdrag, utgdende balans 360 -360 - -
Skattepliktigt resultat 51 449 499 -209
21,2 % skatt? -1 -95 -106

1) Inkomstskatten i Sverige berdknas med 22,0 %, i Danmark med 24,5 % och i Finland med 20,0%. For den fastighet i Paris som férvarvades 23 december 2014
fanns ingen inkomstskatt att beakta. Den vdgda genomsnittliga skattesatsen for skattepliktigt resultat blir 21,2 %, vilket avviker frén vdgd genomsnittlig skatt pa

resultat fore skatt med —0,3 procentenheter.

NOT 13 Forvaltningsfastigheter

Forindringen av fastigheternas redovisade virde framgar nedan.

Koncernen

Specifikation av arets forandring 2014-12-31 2013-12-31
Verkligt varde vid arets borjan 10 825 9396
Forvarv av fastigheter 1722 1122
Investeringar i befintligt bestand 240 141
Bokfort varde sélda fastigheter -94 -94
g;r;rgal;zg\?;;jc;gsrens avseende utlandska 299 124
Vérdeforandring 436 136
Verkligt varde vid arets slut 13428 10 825
Féryérvad uppskjgten‘skatt reducerar _a 35
fastighetsvarden i enlighet med IFRS

Redovisade fastighetsvarden 13 387 10790

MARKNADSVARDEN

Det sammanlagda marknadsvirdet pa Sagax fastigheter och tomt-
ritter uppgar till 13 428 miljoner kronor. Valutakurseffekter sva-
rar for 299 miljoner kronor i virdeskning. Omrikning frin euro
och danska kronor har skett till balansdagens kurser, 1 euro mot-
svarade 9,52 kronor och 1 dansk krona motsvarade 1,28 kronor.

I enlighet med IFRS har uppskjuten skatt om 41 miljoner kronor
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beaktats vid forvirv och reducerat fastighetsvirdena i balansrik-
ningen, se beskrivning i not 1 Redovisningsprinciper. Redovisade
fastighetsvirden uppgar direfter till 13 387 miljoner kronor.
Samtliga fastigheter har virderats externt per den 31 december
2014, med undantag for den fastighet i Paris som tilltriddes den
23 december 2014 vilken virderats till anskaffningskostnad.
Virderingsmetodik och generella forutsittningar redogors for pa

foljande sida. Moderbolaget iger inga fastigheter.

Under 2014 uppgick de orealiserade virdeférindringarna till 436
miljoner kronor enligt féljande.

Belopp i miljoner kronor 2014
Nyuthyrningar/fOmférhandlingar 79
Avflyttningar/Omférhandlingar -12
Allman marknadsférandring 345
Delsumma Sverige 412
Nyuthyrningar/Omférhandlingar 13
Avflyttningar/fOmférhandlingar -24
Allmén marknadsférandring 35
Delsumma Utland 24
Summa orealiserade vardeférandringar 436

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014
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VARDERINGSMETODIK
Virderingarna genomfors i Sverige i enlighet med riktlinjerna
i IPD Svenskt Fastighetsindex virderingshandledning. Varje
virderingsobjekt virderas separat av fastighetsvirderare som
auktoriserats av ASPECT (Association for Surveying, Property
Evaluation and valuation, Competence development and Trans-
action). Motsvarande giller for Sagax fastigheter utomlands. Som
huvudmetod vid virdebedémningarna anvinds kassaflodeskalky-
ler i vilka kassafléden och restvirden nuvirdesberiknas.
Restvirdet beriknas genom att det bedémda driftnettot &ret
efter sista kalkyldret evighetskapitaliseras med 3satt direktav-
kastningskrav. Nuvirde av kassafléde och restvirde beriknas ge-
nom att kassaflédet och restvirdet diskonteras med kalkylrintan.
Fastigheterna besiktigas av virderingsminnen enligt ett
rullande schema. Samtliga fastigheter har besiktigats under de
senaste tre dren. Besiktningarna omfattar allminna utrymmen
samt ett urval av lokaler, dir sirskild vikt liggs vid storre hyres-
gister samt vakanta lokaler. Syftet med besiktningen ir att be-
déma fastighetens allminna standard och skick, underhallsbehov,
marknadsposition och lokalernas attraktivitet.

ANALYSER OCH GENERELLA FORUTSATTNINGAR
Kalkylperioden har anpassats efter aterstdende 16ptid for befint-
liga hyresavtal och varierar mellan 5 och 20 ar. Kassaflodeskal-
kylerna baseras pa ett inflationsantagande om noll for forsta aret
och 2 % per ar for dterstoden av kalkylperioderna. Som grund
for bedémning av framtida driftnetton ligger analys av gillande
hyresavtal samt analys av den aktuella hyresmarknaden. Hyresav-
talen har individuellt beaktats i kalkylen. Normalt har de befint-
liga hyresavtalen antagits gilla fram till hyresavtalens slut. For
de fall hyresvillkoren har bedémts som marknadsmissiga har de
sedan antagits méjliga att forlinga pa oférindrade villkor alter-
nativt varit méjliga att nyuthyra pa liknande villkor. I de fall den
utgdende hyran bedémts avvika frén gillande marknadshyra har
denna reglerats till marknadsmaissig nivd. Kassaflddesanalysen
medger méjligheten att beakta marknadslige, hyresniva, framtida
utveckling av marknadshyra och langsiktig vakansgrad.

Drift- och underhéillskostnader har dels baserats p4 en ana-
lys av de historiska kostnaderna for respektive fastighet, dels pa
erfarenheter och statistik avseende likartade fastigheter, bland
annat frn statistik redovisad av IPD. Dessa kostnader har dock
mindre betydelse vid virdering av Sagax fastighetsbestind da
hyresgisterna normalt sjilva betalar dessa kostnader i tilligg till
den 6verenskomna hyran.

JUSTERING AV DRIFTNETTO VID VARDERING

Det av fastighetsvirderarna totalt beriknade driftnettot for 2014
uppgick till cirka 1 008 miljoner kronor i virderingarna. Detta
driftnetto kan jimféras med det driftnetto om 1 023 miljoner
kronor som Sagax redovisar i Aktuell intjiningsformaga per 1
januari 2015. Sagax driftnetto, enligt Aktuell intjiningsférmaga
vid drsskiftet, dverensstimmer siledes vil med det driftnetto vil-

ket virderingsminnen baserat de bedémda marknadsvirdena p3.
VARDEFORANDRINGAR RELATIVT INFLATION

Nedanstdende tabell visar fastigheternas reala virdeférindringar
nir hinsyn tas till inflation uttryckt som férindring av Konsu-
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mentprisindex (KPI). Med virdeférindring avses den fériandring
av fastighetsportféljens marknadsvirde som 6verstiger investe-

ringar i densamma.

Vardeforandringar fastigheter 2005-2014

) KPI- Real varde-
Ar Vardeforandring” forandring? forandring
2005 57 Mkr 3,4 % 0,9 % 2,5%
2006 158 Mkr 6,0 % 1,6 % 4,4 %
2007 507 Mkr 121 % 3,4 % 8.7 %
2008 —-148 Mkr -2,7 % 1,5 % -4,2 %
2009 —-244 Mkr -39 % 0,5 % -4,4 %
2010 176 Mkr 2,5% 2,0 % 0,5 %
2011 129 Mkr 1,6 % 2,6 % -1,0 %
2012 134 Mkr 1,5 % 0,7 % 0,8 %
2013 136 Mkr 1.3 % 0,5 % 0,8 %
2014 436 Mkr 3,3 % 0,2 % 3.1 %

1) Vérdeférandringar utéver investeringar.
2) Vagd féréndring av KPI eller motsvarande pa de marknader
Sagax dger fastigheter.

Kort om sagax fastighetsvarderingar

13 428 Mkr

Savills Sweden, Savills Immobilien,
Peltola & Co samt DTZ Egeskov.

5-20 ar
0 % forsta aret, 2 % foljande ar
Normalt 5-20 %

Historiska kostnader for respektive
fastighet samt erfarenhet och statis-
tik fran jamforbara fastigheter.

7,00-12,20 %
7,00-18,00 %
6,20-16,00 %

Verkligt vérde
Oberoende varderingsforetag

Kalkylperiod
Antagen inflationsutveckling
Langsiktig vakansgrad

Drift- och underhéllskostnader

Kalkylrdnta kassaflode
Kalkylrédnta restvarde
Direktavkastningskrav

KALKYLRANTA OCH AVKASTNINGSKRAV

Kalkylrintan utgdr ett nominellt avkastningskrav pa totalt ka-
pital. Utgdngspunkten for kalkylrintan dr den nominella rintan
pé statsobligationer med fem ars 16ptid med dels en generell
riskpremie for fastigheter och dels ett objektspecifikt tilligg.
Det valda direktavkastningskravet for restvirdebedémningen har
himtats frdn marknadsinformation fran den aktuella delmark-
naden och har anpassats med hinsyn till fastighetens fas i den
ekonomiska livscykeln vid kalkylperiodens slut. Kalkylrinta for
nuvirdesberikning av kassafléden (7,00-12,20 %), kalkylrinta for
nuvirdesberikning av restvirde (7,00-18,00 %) samt direktav-
kastningskrav for restvirdebedémning (6,20-16,00 %) baseras
pa analyser av genomférda transaktioner samt pa individuella
bedémningar avseende risknivd och respektive fastighetsmark-
nadsposition.

Den 31 december 2014 uppgick den vigda kalkylrintan for
diskontering av kassafléden och restvirden till 8,9 % (9,4 %) res-
pektive 9,8 % (9,8 %). Det vigda direktavkastningskravet uppgick
till 7,9 % (8,0 %). Detta innebir att om Sagax fastighetsportfél;
teoretiskt sett skulle betraktas som en enda fastighet motsvarar
marknadsvirdet om 10 825 miljoner kronor ett direktavkastnings-
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krav om 7,9 % for berikning av restvirdet, en kalkylrinta om
8,9 % avseende kassaflédet och en kalkylrinta om 9,8 % avseende
nuvirdesdiskontering av restvirdet.

I tabell nedan redovisas fastighetsvirderingarnas kinslighet
for forandringar av driftnetto och direktavkastningskrav.

Som framgir av diagrammet nedan verensstimmer Sagax
redovisade direktavkastning vil med direktavkastningskraven vid
fastighetsvirderingarna.

Kénslighetsanalys fastighetsvarden, Mkr

Forandring driftnetto, %

-5,0 0,0 +5,0

Forandring -0,5 +190 +910 +1 620
direktavkastningskrav, 0,0 -670 0 +670
%-enheter +0,5 -1430 -800 =170

Direktavkastning jamfért med direktavkastningskrav

VARDERINGSFORETAGEN

DTZ

DTZ ir ett globalt fastighetstjinsteforetag med totalt 28 000 anstillda
pa 260 kontor i 50 linder. I Sverige finns 60 konsulter och bolaget har
kontor i Stockholm, Géteborg och Norrképing. www.dtz.com

Peltola & Co

Kiinteistdtaito Peltola & Co Oy har specialiserat sig pa virderingar
av handels-, kontors-, industri- och lagerfastigheter pa den finska
fastighetsmarknaden. Varje ar virderas cirka 1 200 fastigheter.
www.kiinteistotaito.fi

Savills
Savills plc r en fastighetstjinsteleverantdr som dr noterad pd London
Stock Exchange. Bolaget har ett internationellt nitverk med 27 000

medarbetare pa 600 kontor runt om i virlden. www.savills.com

Fastigheter med hogst marknadsvéarde i bokstavsordning

Mkr Uthyrningsbar
10 Fastighet Kommun area, kvm
s # Holger-Crafoord Strasse 26 Hechingen 64 000
Inteckningen 5 Lund 23800
6 Jordbromalm 3:1 Haninge 94 200
4 Jordbromalm 4:3 Haninge 51400
Jordbromalm 6:13 Haninge 16 100
2 Karaportti 8 Esbo 16 100
Koneenkatu 8 Hyvinge 67 000
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 Martinkyléntie 9A Vanda 52 800
M Redovisad direktavkastning Romben 3 Sollentuna 17500
B Direktavkastningskrav vid varderingar Verkmaéstaren 4 Solna 16 000
10-arig statsobligationsranta Totalt 418 900
Kalkylréantor och direktavkastningskrav

Fastigheternas forvantade framtida kassaflode under ) ) )
vald kalkylperiod berdknas enligt foljande: Marknadsomrade K:a"s(syallr‘fgc:: KarI:sytl\:'aé?;: avkastninl:;lsrli!(at\;
Stockholm 7,0-10,1 % 7,0-10,1 % 6,2-79 %
+  Hyresinbetalningar Ovriga Sverige 7,5-12,2 % 7,5-12,2 % 6,2-10,0 %
- Driftutbetalningar Helsingfors 7,5-13,0 % 9,5-13,0 % 7,5-11,0 %
- Underhall Ovriga Finland 7,0-9,5 % 10,3-18,0 % 8,3-16,0 %
) Ovrigt 8,0-10,5 % 9,0-12,0 % 8,0-10,0 %
= Driftnetto Vgt genomsnitt 8,9 % 9,8 % 7,9 %

- Investeringar

Kassaflode
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NOT 1 4 Uppskjuten skatteskuld och skattefordran

Den uppskjutna skatten har beriknats med respektive lands
skattesats, se not 12. Koncernens skattemissiga underskottsavdrag

uppgar till 359 (155) miljoner kronor med hinsyn taget till re-

Sagax totala uppskjutna skattefordran och skatteskuld bruttoredo-

visas nedan.

sultatet for ar 2014. Méjligheten att utnyttja underskottsavdragen Koncernen Moderbolaget
paverkas av skattegler om tidsbegrinsade spirrar. Up?SkJUten skattefordran 2014 2013 2014 2013
Moderbolaget har vid taxeringsiret 2015 inga underskott. Derivat 1> /0 - -
Foregdende ar uppgick bolagets underskott till 1 miljon kronor. Undel!skottsa:dra? _ 80 34 - -
I Rapport 6ver koncernens finansiella stillning nettoredovisas Uppskjuten skatt ovriga - - - -
tempordra skillnader
uppskjuten skattefordran och skatteskuld per land enligt nedan- summa 195 104 ~ -
stiende sammanstillning. Férvirvad uppskjuten skatt redovisas
som avdrag fran uppskjuten skattefordran respektive fran fastig- Uppskjuten skatteskuld
hetstillgdngsposten. Tempordra skillnader pa 669 473 2 2
fastigheter
Koncernen Obeskattade reserver - - - -
Redovisad uppskjuten skattefordran 2014 2013 Summa 669 473 2 2
Danmark - 2 )
Netto uppskjuten skatteskuld 474 369 2 2
Summa 1 2 Nettoredovisni ¢ fasti
. . ettoredovisning mot fastig-
Justering for forvarvad uppskjuten skatt, _ _ hetsvarden av forvarvad a1 35 B _
se not 12 ;
- uppskjuten skatteskuld
S”’T‘ma uppskju"ten slfattefordra.r\ . ! 2 Uppskjuten skatteskuld, 434 334 2 2
enligt Rapport 6ver finansiell stallning netto
Redovisad uppskjuten skatteskuld De skattemissiga restvirdena fér koncernens fastigheter uppgar till
Finland -182 -139 6 786 (5 557) miljoner kronor.
Sverige =277 -218
Tyskland -16 -14
Summa —-475 =371
Jus;er;r;ngér forvarvad uppskjuten skatt, 1 35 Férutbetalda kostnader och
€ no : NOT upplupna intakter
Summa uppskjuten skatteskuld -434 -336 —_—
enligt Rapport 6ver finansiell stallning Koncernen Moderbolaget
2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31
Periodiserade upplanings- 3 3 17 10
kostnader
. X i Periodiserade hyresrabatter 70 5g B B
NOT Finansiella fordrlngar och férmedlingsprovisioner
Upplupna ranteintakter 2 4 5 2
Koncernen Burigt 7 9 1 ]
2014-12-31 2013-12-31 Ssumma 79 71 >3 13
Réntebarande fordringar 8 7
Summa 8 7 I enlighet med IAS 39 har periodiserade uppldningskostnader om
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53 (48) miljoner kronor reducerat rintebirande skulder i rapport

&ver koncernens finansiella stillning.
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NOT 17 Réntebarande skulder

Koncernen Moderbolaget

2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31

Réntebarande skulder,

langfristig del 8332 6 822 1958 1100
Réntebarande skulder,

kortfristig del 140 163 - -
Summa 8472 6985 1958 1100

De rintebirande skulderna bestdr dels av banklan och dels av obliga-
tionslan. De rintebirande skulderna utgjorde 59 % (60 %) av bola-
gets finansiering per 31 december 2014 och var Sagax huvudsakliga
finansieringskilla. De rintebirande skulderna bestar dels av bilaterala
banklén som upptagits med sikerhet i dotterbolagens fastigheter och
dels av fyra icke sikerstillda obligationslan. Bankldnen tillhandahalls
av Deutsche Pfandbriefbank, Nordea, SEB, Swedbank samt Svenska
Handelsbanken. Bolagets fastigheter, exklusive en fastighet Danmark,
ir finansierade i lokal valuta. Vid arsskiftet uppgick de rintebirande
skulderna till 8 525 (7 032) miljoner kronor varav motsvarande
3366 (2 145) miljoner kronor var upptagna i euro. De rintebirande
skulderna har under 2014 6kat frimst till f6ljd av fastighetsforviry i
Sverige och i Finland. Till fljd av valutakursférindringar 6kade skul-
derna med 227 (71) miljoner kronor under 2014.

I enlighet med IFRS har periodiserade uppldningskostnader om
53 (48) miljoner kronor reducerat rintebirande skulder i balans-
rikningen. Riantebirande skulder redovisas foljaktligen som 8 472
(6 985) miljoner kronor i balansrikningen. I samband med uppta-
gande av nya eller omférhandlade kreditfaciliteter uppstar kostnader
vilka periodiseras éver respektive facilitets 16ptid. Dessa kostnader
kan utgéras av till exempel juristarvoden, virderingskostnader och
engdngsersittningar till kreditgivare. Per 31 december 2014 fanns 53
(48) miljoner kronor redovisade som periodiserade uppldningskostna-
der i Sagax balansrikning. Under 2013 redovisades totalt 16 (13) mil-
joner kronor som avskrivning av periodiserade uppléningskostnader.

Sagax langfristiga rintebirande skulder uppgick till 8 385
(6 869) miljoner kronor motsvarande 98 % (98 %) av de totala
rintebirande skulderna. Efter avdrag for periodiserade uppla-
ningskostnader redovisas langfristiga rintebirande skulder som
8 332 (6 822) miljoner kronor per drsskiftet. Sagax kortfristiga
rintebirande skulder uppgick till 140 (163) miljoner kronor mot-
svarande 2 % (2 %) av de rintebirande skulderna. Under 2014 be-
riknas de 16pande amorteringarna uppg3 till 108 miljoner kronor.
32 (<) miljoner kronor avsig checkrikningskredit.

De kortfristiga rintebirande skulderna uttrycker Sagax finan-
sieringsbehov pa kort sikt och paverkar bolagets refinansieringsrisk.
Lépande amortering och byggnadskreditiv utgor, i tilligg till van-
liga banklén som avtalsenligt skall dterbetalas inom tolv ménader,
typiska kortfristiga rintebirande skulder i Sagax balansrikning.

De kortfristiga rintebirande skulderna dterbetalas genom bolagets
kassaflode, genom att omstrukturera ldnetypen frin exempelvis
ett byggnadskreditiv till ett bottenldn eller genom nyuppléning for
refinansiering av lan som Idper ut.

Sagax efterstrivar att ha en 13g andel kortfristig rintebirande
finansiering i syfte att minimera bolagets refinansieringsrisk.
Sagax begrinsar sin refinansieringsrisk genom att avtala om viss
forutbestimd 16ptid i samband med nyuppldning. Sagax efterstri-
var dven att refinansiera de langfristiga rintebirande skulderna i
god tid. Sammantaget bedoms detta arbetssitt effektivt begrinsa
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bolagets refinansieringsrisk. Den genomsnittliga dterstiende kapi-
talbindningen uppgick till 3,2 (3,5) &r vid 4rets utging.

Sagax hade bérsnoterade obligationsldn om totalt 1 821
(1 100) miljoner kronor utestéende vid arsskiftet. Under 2014
fortidsléstes ett obligationsldn om 250 miljoner kronor med fér-
fall 2015. Under &ret emitterades ett femarigt euroobligationslin
om 60 miljoner euro med en rérlig rinta om Euribor 6 ménader
plus 3,2 %. Under dret emitterades dven ett femarigt obliga-
tionsldn om 300 miljoner kronor med en rérlig rinta om Stibor
3 ménader plus 2,9 %. Under 2014 utdkades dven obligationsldn
2013-2018 med ytterligare 100 miljoner kronor till en rérlig
rinta om Stibor 3 ménader plus 3,5 %. Obligationslén 2013-2018
uppgér direfter till totalt 600 miljoner kronor. Obligationerna ir
inregistrerade pd privatobligationslistan vid Nasdaq Stockholm.

Ej sakerstallda obligationslan

Loptid Belopp  Valuta Réntevillkor
2012-2017 350 SEK Fast ranta, 6,5 %
2013-2018 500 SEK Stibor 3 manader + 3,1 % marginal
2013-2018 100 SEK Stibor 3 manader + 3,5 % marginal
2014-2019 300 SEK Stibor 3 manader + 2,9 % marginal
2014-2019 60 EUR Euribor 6 manader + 3,2 % marginal

Sagax hade vid arsskiftet outnyttjade laneléften om totalt 463
(644) miljoner kronor. AB Sagax har avtalat med SEB om en
revolverande kreditfacilitet om 450 miljoner kronor som stér

till Sagax forfogande till och med maj 2017, varav 345 miljoner
kronor var outnyttjade vid arsskiftet. Sagax har dven avtalat med
SEB och Nordea om kortfristiga kreditfaciliteter om sammanlagt
150 miljoner kronor, varav 118 miljoner kronor var outnyttjade
vid arsskiftet. For den finska verksamheten har Sagax avtalat med
Swedbank om en revolverande kreditfacilitet om 5 miljoner euro
som stér till Sagax forfogande till och med januari 2019. Facilite-
ten var outnyttjad vid arsskiftet. Inga ytterligare sikerheter beho-
ver stillas fér nyttjande av 16neloftena.

Sagax refinansieringsbehov under 2015, kortfristig del av
rintebirande skulder exklusive 16pande amorteringar och utnytt-
jad checkrikning, uppgér till noll. Nedanstdende tabell visar nir i
tiden Sagax rintebirande skulder forfaller till slutbetalning eller
amortering.

Langfristiga rintebirande skulder 16per i huvudsak med kort
rintebindning innebirande att upplupet anskaffningsvirde 6ver-
ensstimmer med verkligt virde.

Kapitalbindning, ar Belopp Andel
2015 140 1%
2016 127 1%
2017 1619 19 %
2018 4623 54 %
2019 2016 24 %
>2019 - - %
Summa 8525 100 %

Genomsnittlig kapitalbindning 3,2 (3,5) ar.
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I nedanstdende tabell redovisas ldnens rintebindningsstruktur.
Ingdngna avtal om rinteswappar har beaktats med avtalade rinte-
nivder och léptider. Rintetak om 824 miljoner kronor redovisas i
tabellen nedan till balansdagens rintenivd samt med forfall pé de

ar da respektive rintetak loper ut.

1 8 Finansiella instrument

Genomsnittlig

Rantebindning, ar Belopp réanta Andel
2015 2 601 2,7 % 30 %
2016 51 5,3 % 1%
2017 1216 6,3 % 14 %
2018 2292 3,0 % 27 %
2019 100 2,3 % 1%
>2019 2264 5,6 % 27 %
Summa/genomsnitt 8525 41 % 100 %

Genomsnittlig rintebindning 3,0 (3,7) r.

NOT
Koncernen
Derivat 2014-12-31 2013-12-31
Overvérden pa finansiella derivat - -
Undervarden pa finansiella derivat -551 -316
Summa =551 -316
Koncernen
Vardeforandringar pa finansiella
instrument, orealiserade 2014 2013
R
Summa -260 201
Koncernen
Vardeforandringar pa finansiella
instrument, realiserade 2014 2013
Realisgrade vé‘rdeféréndringar pa 1 _a
finansiella derivat
Summa 1 -4

Sagax finansiella strategi bygger pa 1ig rinterisk vilket uppnis ge-
nom att bland annat nyttja rintederivat. Rintederivat skall enligt
IFRS marknadsvirderas. Virdeforandringar i rintederivatportfsl-
jen uppkommer bland annat som en effekt av férindrade mark-
nadsrintor samt till f6ljd av férindring av dterstiende 16ptid.
Tabellen nedan visar derivatens rintebindningsstruktur. Ge-

nomsnittlig rinta pé derivaten ir redovisade till de villkor som

gillde pa bokslutsdagen. Per 31 december 2014 uppgick mark-
nadsvirdet i Sagax rintederivatportfolj till =551 (-=316) miljoner
kronor. Rintederivaten har marknadsvirderats i enlighet med
virderingar frin motparterna. Derivaten utgdrs av nominella
rinteswappar och rintetak. Sagax motparter for derivatavtalen
ir Nordea Bank, Svenska Handelsbanken, SEB, Swedbank och
Deutsche Pfandbriefbank. Sagax rintederivat ingds i svenska
kronor eller euro i férhillande till uppldning i respektive valuta.

Sagax rintederivat omfattade sammanlagt 5 228 (5 008) mil-
joner kronor i nominellt belopp. Rintederivaten begrinsade Sagax
rinterisk vid &rsskiftet och motsvarade 68 % (82 %) av bolagets
rintebirande skulder med rorliga rintor. Nedan redovisas Sagax
derivatavtal férdelade per motpart. Den vigda genomsnittliga
rintenividn uppgick till 2,9 %, men d4 inga av Sagax rintetak
vid 4rsskiftet hade en strikerintenivd som péaverkade den vigda
genomsnittliga rintenivin for bolaget dr det rinteswapparnas ge-
nomsnittliga vigda rintenivd om 3,1 % som paverkat koncernens
redovisade rintenivd om 4,1 % vid arsskiftet.

Den genomsnittliga rintebindningen med beaktande av rinte-
derivaten uppgick till 3,0 (3,7) &r vid &rsskiftet. Bolagets foérvalt-
ningsresultat paverkas inom 6verskadlig framtid dirmed endast
i mindre omfattning av framtida férindringar i det allminna
rinteliget.

De finansiella derivatens virdeférindringar under &ret redovisas
som realiserade eller orealiserade virdeférindringar i Sagax resultat-
rikning. Orealiserade virdeforindringar paverkar Sagax resultat fore
skatt men inte kassaflédet eller férvaltningsresultatet.

Derivatavtal 31 december 2014

Nominella Aterstaende Genomsnittlig

Belopp i miljoner kronor Antal belopp Andel l6ptid réanteniva Marknadsvarde
Nominella ranteswappar:

Deutsche Pfandbriefbank 7 2078 40 % 4,3 3,0 % -239
Svenska Handelsbanken 5 339 6 % 6,3 4,1 % =72
Nordea 1 1025 20 % 3,9 3,5% -125
Swedbank 2 333 6 % 3,9 0,5 % -4
SEB 5 629 12 % 6,5 3,6 % -1
Delsumma 30 4404 84 % 4,7 3,1 % -551
Rantetak:

Deutsche Pfandbriefbank 2 824 16 % 3,0 1,9 %" -
Delsumma 2 824 16 % 3,0 1.9 % -
Summa 32 5228 100 % 4,4 2,9 %" -551

1) Genomsnittlig strikerénta fér Sagax rantetak.

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014
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NOT 1 8 Finansiella instrument, forts.

Rantederivat 31 december 2014

Nominellt Marknads- Genomsnittlig
Rantebindning, ar belopp, Mkr varde, Mkr ranta
2015 54 -1 2,5%
2016 18 - 3,2 %
2017 500 -67 4,8 %
2018" 2292 74 1,8 %
2019 100 -1 0,5 %
>2019 2264 -408 3,8 %
Summa/genomsnitt 5228 -551 2,9 %

1) Genomsnittlig strikerdnta har anvénts for rantetak.

Ovan redogérs for rintederivatens fordelning 6ver tid och hur
genomsnittliga rintor och marknadsvirden fordelas per slutér.
Nedan redogorsfor likviditetsfloden hinforliga till krediter.
Aven for dessa har antagande gjorts om Stibor- respektive Euribor-
rintor sdsom de noterades pa bokslutsdagen. Ovriga skulder ar
kortfristiga och forfaller till betalning inom ett 4r. Nedan redogors
dven for framtida likviditetsfloden hinforliga till rintederivat, vilka
utgors av betald rinta minus erhillen rinta. For att berikna rorligt
ben i ett rintederivat har Stibor- respektive Euriborrintor anvints
Sver hela derivatets 16ptid sdsom de noterades pa bokslutsdagen.
Med ovanstiende antaganden uppgick totala betalningsansvaret for
avtalade krediter och rintederivat till sammanlagt 9 861 miljoner

kronor 6ver aterstiende Ioptider.

Principer for virdering av finansiella derivat dterfinns i not 1
Redovisningsprinciper. Effekten pé resultatet 4r 2014 uppgick

till =259 (197) miljoner kronor, varav 1 (-4) miljoner kronor var
realiserad virdeforindring. Verkligt virde har faststillts till nivd 2
i enlighet med IFRS 13. Derivaten bestir av nominella rinteswap-

par och rintetak.

OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT |

BALANSRAKNINGEN

Balansrikningen inkluderar fordringar och skulder som ir att
betrakta som finansiella instrument virderade till anskaffnings-
virde. Anskaffningsvirdet motsvaras i allt visentligt av mark-
nadsvirdet vid drets utgdng. Principer for virdering aterfinns i not

1 Redovisningsprinciper.

Framtida likviditetsfléden for rantebarande
skulder och réantederivat

. 1B UB Rante-  Derivat- Totala
Ar skulder Amorteras skulder betalning betalning betalningar
2015 8525 -140 8385 -225 -127 -492
2016 8385 -127 81258 -222 -126 —-475
2017 8258 -1619 6639 =177 -125 -1 921
2018 6 639 -4623 2016 -66 -85 -4 774
2019 2016 -2 016 - -16 -78 -2 110
>2019 - - - - -89 -89
Totalt -8525 -706 -630 9 861

Kategorisering av finansiella instrument

Lane- och kundfordringar

Finansiella skulder varderade
till upplupet anskaffningvarde

Finansiella skulder varderade
till verkligt varde via resultatet

2014-12-31 2013-12-31

2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31

Tillgangar
Hyresfordringar 1 4
Ovriga Fordringar 4 9

Forutbetalda kostnader och
upplupna intakter
Kassa och bank 67 128

79 71

Skulder

Réntederivat - _
Rantebarande skulder - _
Leverantdrsskulder - _
Ovriga skulder - _

Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter

- - 8472 6985
- - 19 10

- - 254 227

Summa 188 212

110

551 316 8809 7277
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1 9 Ovriga langfristiga skulder
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Materiella
anlaggningstillgangar
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Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31 2)14-12-31 2013-12-31
Depositioner fran 9 3 1 Ackumulerade anskaff-
hyresgaster - ningsvérden vid drets 5 5 5 4
Summa 9 3 1 - borjan
Arets investeringar - - - -
Utrangeringar - - - -
Summa 5 5 5 4
Upplupna kostnader och Ackumulerade
NOT forutbetalda intakter avskrivningar vid arets
boérjan -3 -2 -3 -2
Arets avskrivningar -1 -1 -1 =1
Koncernen Moderbolaget Utrangeringar - - -
2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31 Summa -4 -3 -4 -3
Bpp:upen :?Stlgheﬁ%kau B B N - Bokfort varde 1 2 1 1
- p;?[ u%na inansiella 95 96 50 57
ostnader ‘ Materiella anliggningstillgdngar bestdr av inventarier och kontors-
Iiorutbetalda hyresintakter 116 n3 - anpassningar for Sagax kontor i Stockholm och Helsingfors.
Ovriga interimsskulder 43 18 3
Summa 254 227 53 61

NOT 22 Andelar i koncernféretag

AB Sagax direktigda och indirekt dgda dotterbolag framgér nedan. Samtliga nedan direktigda dotter-

foretag dir andelen understiger 100 %, dgs tillsammans med andra heligda koncernforetag.

Antal aktier/

Bokfort varde Bokfort varde

Direktagda dotterféretag Orgnr Sate andelar Andel 2014-12-31 2013-12-31
Bergkvarnen Fastigheter AB 556373-2840 Stockholm 1000 100 % 3 3
Bilhornet KB 969685-9124 Stockholm 1 100 % -10 -9
Cephyr AB 556646-0753 Stockholm 1000 100 % 0 0
Sagax Alpha AB 556527-1540 Stockholm 1000 100 % 1 1
Sagax Alpha KB 969667-5777 Stockholm 1 50 % 86 86
Sagax Beta AB 556546-4558 Stockholm 1000 100 % 0 0
Sagax Beta KB 969680-2256 Stockholm 1 50 % 1 11
Sagax Bruket Fastigheter AB 556022-3934 Stockholm 20 000 000 100 % 168

Sagax Europa AB 556715-1914 Stockholm 1000 100 % 0

Sagax Finland Holding AB 556923-4262 Stockholm 50 000 100 % 0 0
Sagax Finland Oy 2104952-4 Helsingfors 2 500 82 % 27 27
Sagax Invest AB 556640-8547 Stockholm 1000 100 % - 0
Sagax Jordbro AB 556734-4741 Stockholm 1000 100 % 75 75
Sagax Koge A/S 30598938 Koge 500 000 100 % 13 7
Sagax Lund AB 556740-3505 Stockholm 1000 100 % 0 0
Sagax Skarphallen AB 556979-4588 Stockholm 50 000 100 % 10 -
Sagax Smaland AB 556768-9509 Stockholm 1000 100 % 1 2
Sagax Stockholm Tio AB 556954-1955 Stockholm 1000 100 % 0 0
Sagax Stockholm Tva AB 556713-4837 Stockholm 1000 100 % 0 0
Sagax Stockholm 6 AB 556909-6117 Stockholm 500 100 % 5 0
Sagax Stockholm 7 AB 556909-6109 Stockholm 500 100 % 0 0
Sagax Stockholm 8 AB 556909-6091 Stockholm 500 100 % 4 0
Sagax Aptimera AB 556200-9844 Stockholm 89901 100 % 207 -
Satrap Kapitalforvaltning AB 556748-3309 Stockholm 1000 100 % 334 334
Storstockholms Industrifastigheter AB 556695-9572 Stockholm 1000 89 % 4 4
Svenskasagax Holding SAS 808512826 Paris 1000 100 % 0 -
Veddesta Properties AB 556573-9124 Stockholm 1000 100 % 13 13
Summa 982 583

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014
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NOT 22 Andelar i koncernféretag, forts.

Indirekt dgda dotterforetag Org nr Sate Indirekt dgda dotterforetag Org nr Sate

Alpha 1 Oy 2155931-3 Helsingfors Marcato Férvaltnings AB 556248-7982 Stockholm
EVAF B-FROST Finland Properties Oy 2115360-4 Helsingfors Marcato Fastigheter AB 556438-8527 Stockholm
Fastighetsbolaget Barebo Grasanden AB 556737-4151 Stockholm Panncentralen 1 Fastighets AB 556606-2583 Stockholm
Fastighetsbolaget Reglaget AB 556591-6706 Stockholm Sagax Beta Komplementar AB 556646-6891 Stockholm
Fastighetsforvaltning Skultuna 3 KB 969646-0196 Stockholm Sagax Bokbindaren 1 AB 556757-8504 Stockholm
Forvaltnings AB Varubilen 556549-9851 Stockholm Sagax Borldnge AB 556674-7373 Stockholm
Forvaltningsbolaget Hedenhég i Huddinge AB 556468-6615 Stockholm Sagax Danderyd AB 556162-4338 Stockholm
Grepen KB 916452-1354 Lidképing Sagax Finland AB 556759-7975 Stockholm
KB Kolsva 1 916608-8386 Stockholm Sagax Finland Asset Management Oy 2513597-2 Helsingfors
KB Slanten 17 969667-0604 Stockholm Sagax Finland Holding 2 Oy 2547955-6 Helsingfors
KB Titania 969636-7763 Stockholm Sagax Finland Holding 4 Oy 2590939-2 Helsingfors
KB Upplagsvagen 969667-3038 Stockholm Sagax Finland Holding 5 Oy 2607209-6 Helsingfors
Kiinteistd Oy Espoon Karaportti 8 2547952-1 Esbo Sagax Finland Holding 6 Oy 2608825-8 Helsingfors
Kiinteistd Oy Espoon Ruukintie 20 0783679-1 Esbo Sagax Finland Holding 7 Oy 2655160-1 Helsingfors
Kiinteistd Oy Juhanilanmaki 0734652-2 Helsingfors Sagax Finland Real Estate Oy 2553679-2 Helsingfors
Kiinteistd Oy Koivuhaanportti 10 0741876-8 Helsingfors Sagax Haninge AB 556730-5080 Stockholm
Kiinteistd Oy Konalankuja 2 0119121-6 Helsingfors Sagax Helsingborg KB 969716-9374 Stockholm
Kiinteistd Oy Kotkan Kisallinkatu 10 2612405-2 Helsingfors Sagax Holding 1 ApS 35669752 Herlev
Kiinteistd Oy Lahden Jatkokatu 1 2612409-5 Helsingfors Sagax Huskvarna AB 556703-0555 Stockholm
Kiinteistd Oy Lapuan Metsakiventie 4 2119444-9 Lappo Sagax Jonkoping KB 969700-5099 Stockholm
Kiinteist® Oy Liedon Avantintie 20 2612411-6 Helsingfors Sagax Karlskoga AB 556728-6843 Karlskoga
Kiinteistd Oy Porin Korjaamokatu 1 2612408-7 Helsingfors Sagax Kista AB 556855-5006 Stockholm
Kiinteistd Oy Ristipellontie 17 2447642-5 Helsingfors Sagax Komplementar AB 556597-9191 Stockholm
Kiinteisté Oy Ruosilankulma 1937007-9 Helsingfors Sagax Korsberga AB 556715-1963 Stockholm
Kiinteistd Oy Sahkotie 2565951-4 Vanda Sagax Lillsjo AB 556674-7365 Stockholm
Kiinteistd Oy Tampereen Nuutisarankatu 19 2612407-9 Helsingfors Sagax NEEAH AB 556715-8521 Stockholm
Kiinteistd Oy Tuusulan Pakkasraitti 4 2652079-2 Tusby Sagax PLP Holding AB 556668-8643 Stockholm
Kiinteistd Oy Vantaan Ansatie 4 0598169-6 Helsingfors Sagax Real Estate ApS 35669744 Herlev
Kiinteistd Oy Vantaan Hakamaenkuja 8-10 2541642-4 Helsingfors Sagax Rosersberg AB 556740-3596 Stockholm
Kiinteistd Oy Vantaan Honkanummentie 5 1044118-4 Helsingfors Sagax Sapla 1 AB 556740-5187 Stockholm
Kiinteistd Oy Vantaan Kiitoradantie 14 1898385-0 Helsingfors Sagax Sapla 2 AB 556740-5294 Stockholm
Kiinteistd Oy Vantaan Martinkylantie 9 A 2599495-3 Vanda Sagax Sapla 3 AB 556740-5286 Stockholm
Kiinteistd Oy Vantaan Sanomatie 3 2634936-6 Vanda Sagax Sapla 4 AB 556740-5278 Stockholm
Kiinteistd Oy Vantaan Sarkatie 2 1971094-2 Vanda Sagax Sapla 5 AB 556683-0377 Stockholm
Kiinteistd Oy Vantaan Taivaltie 4 0625322-8 Vanda Sagax Skarpnéack AB 556852-4531 Stockholm
Kiinteistd Oy Vantaan Tiilitie 9 2591653-3 Vanda Sagax Solna AB 556073-1407 Stockholm
Kiinteistd Oy Vantaan Tulkintie 29 1635180-9 Helsingfors Sagax Staffanstorp AB 556805-3762 Stockholm
Kiinteistd Oy Virkatie 7 2565952-2 Vanda Sagax Stockholm Nio AB 556954-1963 Stockholm
Kiinteistd Oy Virkatie 8 A 2565960-2 Vanda Sagax Satra AB 556930-2085 Stockholm
Kiinteistd Oy Virkatie 8 B 2565956-5 Vanda Sagax Tyskland AB 556715-1930 Stockholm
Kiinteistd Oy Virkatie 10 2475125-5 Helsingfors Sagax Vetlanda AB 556687-2262 Stockholm
Kiinteistd Oy Ylojarven Teollisuustie 11 2607210-9 Ylojarvi Storstockholms Industrifastigheter KB 969695-2648 Stockholm
Kiinteistd Oy Ylojarven Vanha Vaasantie 2607206-1 Ylojarvi Stubbehagens Fastigheter AB 556698-0891 Stockholm
Kiinteistd Oy Arravaara 2404395-3 Vanda Svenskasagax 1 SAS 808495303 Paris
Koskelo Holding Oy 2009577-2 Esbo Tillverkaren 1 Fastighets AB 556730-4307 Stockholm
Kugghjulet 3 AB 556034-5901 Stockholm

NOT 23 Andelar i joint ventures

Moderbolaget Sagax hilfteniger genom koncernféretag Séderport Holding

Joint venture Org nr Sate Andel 2014-12-31 2013-12-31  AB tillsammans med Hemfosa Fastigheter AB. Séderport
Hemso Intressenter AB 556917-4336  Stockholm 50 % 285 285  bidrog med 98 (46) miljoner kronor till Sagax férvaltningsre-
Summa 285 285  sultat under 2014. Soderport dgde vid arsskiftet 45 (44) fast-

Koncernen igheter med en uthyrningsbar area om 614 000 (366 000)
Joint venture Org nr Sate Andel 2014-12-31 2013-12-31  kvadratmeter. 50 % (92 %) av den uthyrningsbara arean iter-
Hemso Intressenter AB 556917-4336  Stockholm 50 % 234 306  finns i Stockholm varav huvuddelen utgérs av industri- och
Séderport Holding AB- 556819-2230  Stockholm 50 % 562 363 lagerfastigheter i Arsta och Vistberga. Séderport Holding
Summa 796 669  AB omsatte 450 miljoner kronor 2014 och redovisade ett

forvaltningsresultat om 196 miljoner kronor. P4 uppdrag av
Soderport ombesorjer AB Sagax fastighetsforvaltning och
ekonomisk forvaltning av Séderportkoncernen. Fastighets-
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NOT 23 Andelar i joint ventures, forts.
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forvaltningen i Goteborg ombesérjes av Hemfosas organsiation i
Géteborg.

Sagax dger 50 % av Hemso Intressenter AB vilket i sin tur dger
30 % av Hemso Fastighets AB, resterande andelar dgs av Tredje AP-
fonden. Hemsd Intressenter AB bidrog med 80 (32) miljoner kronor
till Sagax forvaltningsresultat under 2014. Hemso Fastighets AB iger
och utvecklar samhillsfastigheter, fastigheter for dldreboende, skola,
vard och rittsvisende. Bolaget har ldnga hyresavtal, stabila hyresgis-
ter och starka dgare. Fastigheterna 3terfinns i Sverige, Finland och
Tyskland. I Sverige 4r hyresgisterna till storsta delen stat, landsting,
kommuner och privata foretag. I Finland ir hyresgisterna kommuner
och privata foretag. Hyresgisterna i Tyskland dr privata operatérer av
ildreboenden med eller utan vinstintresse.

I Stockholm, Géteborg och Malmé &terfanns 47 % av fastig-
hetsportfoljens marknadsvirde. Utlandsportféljen uppgick till 13 %
av fastigheternas marknadsvirde. Mer information om Hemso
Fastighets AB finns tilgingligt pa bolagets hemsida, hemso.se.

Sagax redovisar resultat- och dgarandelar i joint ventures
enligt kapitalandelsmetoden, bolagen konsolideras dirmed inte.
Resultatandelar, liksom tillkommande férvirvskostnader, redo-
visas 6ver virdena pd andelarna i joint ventures i koncernredo-
visningen. Koncernens resultat innefattar koncernens andel av

resultatet i investeringsobjektet.

Sagax joint ventures

Soéderport Hemso

2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31
Sagax agarandel, % 50 50 15 15
Hyresintakter, Mkr 450 311 2 054 1875
Forvaltningsresultat, Mkr" 196 92 623 464
Arets resultat, Mkr 425 239 -360 528
?grgvaaTti?ndgilr:\s/ultat, Mkr o8 46 80 32
Antal fastigheter 45 44 313 348
Hyresvarde, Mkr 541 339 2003 1984
nggg’h&tirmas marknads- 5028 2949 24668 22637
Uthyrningsbar area, kvm 614000 366000 1524000 1622000
Hyresduration, ar 5,0 3,6 7,2 7,5
Ekonomisk vakansgrad, % 7 15 3 14
Rantebarande skulder, Mkr 3201 2010 16 507 14 699
Kapitalbindning, ar 5,1 2,0 3,0 2,9
Réntebindning, ar 4,1 2,7 3,5 3,3
Marknadsvarde for _ 240 _826 _60

rantederivat, Mkr

1) Hemsos forvaltningsresultat har omréknats for att dverensstimma
med Sagax definition.

Summerade resultatrékningar

Hemsd Intressenter AB”  Séderport Holding AB

Avstamning andelsvdrden

Hemso Intressenter AB Soderport Holding AB

2014 2013 2014 2013 2014-12-31 2013-12-31  2014-12-31 2013-12-31
" - 3
F?rvaltT|Tgsr§suItat 160 63 196 93 2;2?‘2:;?::, 50 % av 234 306 570 371
;/airtqefi(;i:drmgar /1 36 >64 42 Redovisat varde for
stgneter: el 234 306 562 363
\(ardeforaqdrmgar 78 6 275 130
finansiella instrument
Slfatter 4 8 il —26 Hemso Intressenter AB Soderport Holding AB
erets resultat -135 a1 424 239 Moder- Moder-
Ovrigt totalresultat 16 0 0 0 Koncernen bolaget Koncernen bolaget
A Iresul -11 4 424 2 5
rets totalresultat 9 39 Ingaende balans 306 285 363 B
-59 20 212 120 2014-01-01
Sagax andel, 50 % av
arets totalresultat Andel av totalresultat -59 - 212 -
1) Hemsé Intressenter AB &ger 30 % av Hems Fastighets AB. Kapitaltillskott - - 49
Utdelning -12 - —-63 -
Utgaende balans 234 285 562 -
Summerade balansrakningar 2014-12-31

Hemso Intressenter AB Soéderport Holding AB

2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31
Forvaltningsfastigheter 0 0 4975 2945
O:/nga anlaggningstill- 1062 1193 9 25
gangar
Likvida medel 0 0 49 103
erI?a omsattnings- 0 0 63 37
tillgangar
Summa tillgangar 1062 1193 5096 3110
Eget kapital 467 611 1139 742
Rantebrande 570 570 3183 2010
langfristiga skulder
Derivat 0 0 465 240
Ovriga langfristiga 0 0 109 6
skulder
Kortfristiga skulder 25 12 200 112
Summa eget kapital 1062 1193 5096 3110

och skulder
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24 Fordringar pa joint ventures

NOT

NOT 26 Skulder till koncernféretag

Koncernen Moderbolaget
Kortfristiga fordringar
pa joint ventures 2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31
Soderport Holding AB 2 - - -
Summa 2 - - -

NOT 2 5 Fordringar pa koncernforetag

Moderbolaget

Koncernforetag 2014-12-31 2013-12-31
Kortfristiga fordringar pa koncernforetag

Bergkvarnen Fastigheter AB 3 -
Cephyr AB - 3
Sagax Beta Komplementér AB 236 258
Sagax Finland AB 36 12
Sagax Finland Asset Management Oy 1 -
Sagax Finland Oy 42 3
Sagax Finland Holding 1 Oy - 1
Sagax Finland Holding 2 Oy - 1
Sagax Finland Holding 3 Oy - 2
Sagax Finland Holding 5 Oy 174 -
Sagax Finland Real Estate Oy 163 76
Sagax Huskvarna AB - -
Sagax Invest AB 103 99
Sagax Jordbro AB 2 18
Sagax Koge A/S 16 22
Sagax Skarphallen AB 6 -
Sagax Smaland AB 215 191
Sagax Stockholm 6 AB 34 -
Sagax Stockholm 7 AB 61 -
Sagax Stockholm 8 AB 1 -
Sagax Stockholm Nio AB 18 -
Sagax Tyskland AB 286 259
Sagax Aptimera AB 109 -
Satrap Kapitalforvaltning AB - 6
Svenskasagax 1 SAS 53 -
Summa 1569 951

Moderbolaget

Koncernféretag 2014-12-31 2013-12-31
Langfristiga fordringar p& koncernforetag

Inkassohuset KB - 30
Sagax Finland Holding 1 Oy - 52
Sagax Finland Holding 2 Oy 28 73
Sagax Finland Holding 3 Oy - 75
Sagax Finland Holding 4 Oy 80 -
Sagax Finland Holding 6 Oy 49 -
Sagax Holding 1 ApS 14 -
Sagax Invest AB 186 186
Sagax Jordbro AB 527 527
Sagax Finland Real Estate Oy 24 -
Sagax Smaland AB 171 171
Summa 1078 1114

114

Moderbolaget
2014-12-31 2013-12-31
Bergkvarnen Fastigheter AB - 21
Cephyr AB 14 -
Inkassohuset AB - 16
151 -
Sagax Finland Oy -

Koncernforetag

Sagax Bruket Fastigheter AB

|
00

Sagax Finland Holding 2 Oy

Sagax Finland Holding 6 Oy
Sagax Holding 1 ApS
Sagax Satra AB

- N W N O
|

Satrap Kapitalforvaltning AB
Stubbehagen Fastigheter AB
Summa 190 50

27 Transaktioner med narstaende

NOT

STYRELSEN OCH LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Inga transaktioner har skett mellan Sagax och medlemmar av
bolagets styrelse, andra ledande befattningshavare eller anhériga
till dessa under 2014. For ersittningar till styrelsen och ledande
befattningshavare, se not 5.

MODERBOLAGET

Moderbolaget, AB Sagax, ansvarar for frigor gentemot aktie-
marknaden sdsom rapportering och aktiemarknadsinformation.
Moderbolaget ansvarar dven for frigor gentemot kreditmarknaden
sdsom upplining och finansiell riskhantering. Tjinster mellan
koncernforetag debiteras enligt affirsmissiga villkor och med till-
limpning av marknadsprissittning. Koncerninterna tjinster bestir
av forvaltningstjinster och internrintedebitering. Moderbolagets
forvaltningsarvode fran koncernforetag uppgick under éret till 31
(24) miljoner kronor och frén joint ventures till 13 (9) miljoner
kronor for fastighets- och bolagsférvaltning.
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NOT 28 Eget kapital

AKTIEKAPITAL Aktierna har ett kvotvirde om 1,75 kronor per aktie. Samtliga
Under april 2014 emitterades 3 000 000 preferensaktier vid en aktier var fullt betalda. Rostritter och aktiekapitalandelar per
riktad nyemission som en del av transaktionen nir Sagax forvir- aktieslag presenteras nedan.

vade fastigheter fran bolag inom Volvokoncernen Under december Aven aktiekapitalets utveckling enligt Bolagsverket under
2014 nyemitterades 2 500 000 preferensaktier vid en riktad ny- dren 1999-2014 beskrivs nedan.

emission. Emissionerna har genomforts med stéd av det bemyndi-

gande som styrelsen erhdll vid drsstimman 2014. Sammanlagt har Réstratter och aktiekapitalandelar

bolagets aktiekapital tillférts 9,6 (49,1) miljoner kronor genom

emissionerna under 2014. Rostratt Rost- Aktie-
Antalet aterkdpta aktier uppgick till 1 000 000 B-aktier den Aktieslag Antal aktier alft?er Tmal(gg:: ;iz(; kzzidt::
31 december 2014. De 4terkdpta aktierna aterkdptes under 2013. A-aktior 132416 822 100 13416822 20 % 5%
B-aktier 145 858 130 0,10 14585813 43 % 68 %
Preferensaktier 55 500 000 0,10 5500 000 17 % 26 %
Summa 214774 952 33552635 100 % 100 %
Aktiekapitalets utveckling sedan 1 juli 2004

) Okning Totalt

. . Okning antal antal
Okning Totalt Okning antal antal preferens- Totaltantal Totaltantal preferens- Totalt antal
Datum? Handelse aktiekapital aktiekapital A-aktier B-aktier aktier A-aktier B-aktier aktier aktier
2004-07-19  Nyemission 26 862783 54334108 53725566 - - 108 668 216 - - 108668216
2004-09-13  Nyemission 2 54 334 110 4 - - 108 668 220 - — 108 668 220
2004-09-24 Sammanlaggning - 54334110 -97 801398 - - 10866822 - - 10866822
2005-06-17  Nyemission 5000000 59334110 1 000 000 - - 11866822 - - 11866822
2006-01-25  Teckningsoptioner 250000 59584110 50 000 - - 11916822 - - 11916822
2006-01-28  Fondemission 2966 705 62 563 315 - - 595 841 11916 822 - 595 841 12 512 663
2006-02-21  Riktad nyemission 30 000 000 92 563 315 - - 6000000 11916822 - 6595841 18512663
2006-05-17  Riktad nyemission 5000000 97563315 - - 1000000 11916822 - 7595841 19512663
2006-12-22  Riktad nyemission 20 000 000 117 563 315 - - 4000000 11916822 - 11595841 23512663
2007-07-09  Teckningsoptioner 552 500 118 115 815 110 500 - - 12027 322 - 11595841 23623163
2007-10-05  Teckningsoptioner 250000 118 365 815 50 000 - - 12077322 - 11595841 23673163
2007-12-28  Apportemission 1820000 120185815 - - 364000 12077322 - 11959841 24037163
2008-01-09 Riktad nyemission 15000 000 135 185 815 - - 3000000 12077322 - 14959841 27037163
2008-12-29  Riktad nyemission 652 175 135837 990 - - 130435 12077 322 - 15090276 27 167 598
2009-04-03 Apportemission 6875000 142712990 - - 1375000 12077322 - 16465276 28542598
2009-04-14  Apportemission 700 000 143412 990 - - 140000 12077 322 - 16605276 28682598
2009-06-04 Riktad nyemission 20 000 000 163 412 990 - - 4000000 12077322 - 20605276 32682598
2010-04-13  Foretradesemission 54 470 995 217 883 985 - - 10894199 12077 322 — 31499475 43576797
2010-04-13  Riktad nyemission 20 000 000 237 883 985 - - 4000000 12077322 - 35499475 47576 797
2010-07-09  Riktad nyemission 8762735 246646720 - - 1752547 12077 322 — 37252022 49329344
2010-11-09  Teckningsoptioner 256 875 246 903 595 51375 - - 12128697 - 37252022 49380719
2010-11-23  Teckningsoptioner 1191555 248 095 150 238 311 - - 12367008 - 37252022 49619030
2010-12-17  Teckningsoptioner 1066405 249 161 555 213 281 - - 12580289 — 37252022 49832311
2010-12-30  Teckningsoptioner 743 750 249 905 305 148 750 - - 12729039 - 37252022 49981061
2011-01-27  Teckningsoptioner 885625 250 790 930 177 125 - - 12906 164 - 37252022 50158186
2011-03-01  Teckningsoptioner 2 553290 253 344220 510 658 - - 13416822 - 37252022 50668844
2012-12-21 Riktad nyemission 63739890 317 084 110 - - 12747978 13416 822 - 50000000 63416822
2013-03-26  Fondemission? 28 689713 345773824 - 134168 220 - 13416822 134168220 50 000 000 197 585 042
2013-03-26  Riktad nyemission 20 457 342 366 231 166 - 11689910 - 13416822 145858 130 50 000 000 209 274 952
2014-04-25 Riktad nyemission 5250000 371481166 - - 3000000 13416822 134168220 53 000000 212 274952
2014-12-22 Riktad nyemission 4375000 375856 166 = - 2500000 13416822 145858 130 55500000 214774952
2015-03-24  Riktad nyemission 4812 500 380668 666 - — 2750000 13416822 145858 130 58 250000 217 524 952

1) Aktiekapitalutveckling &r frén och med 2004 da Sagax verksamhet i dess nuvarande form bildades. Datum avser tidpunkt for registrering hos Bolagsverket.
2) Kvotvérdet per aktie sattes ned till 1,75 kronor vid fondemissionen av stamaktier av serie B.
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NOT 28 Eget kapital, forts

TECKNINGSOPTIONER
Sagax har tre optionsprogram for bolagets medarbetare. Pro-
grammen ir tredriga och 16per under perioderna 2012-2015,
2013-2016 och 2014-2017. Teckningsoptionerna ger ritt att
teckna nya stamaktier i juni 2015, juni 2016 respektive juni 2017.
Teckningskurserna motsvarar Sagaxaktiens betalkurs vid options-
programmets inledande omriknat med den genomsnittliga kurs-
utvecklingen for de noterade fastighetsbolagen enligt Carnegies
fastighetsindex (CREX) under motsvarande period. Tecknings-
optionerna kommer sledes att bli virdefulla under forutsittning
att Sagax har en kursutveckling som ir bittre in genomsnittet
for de noterade fastighetsbolagen under respektive tredrsperiod.
Totalt innehade Sagax medarbetare vid arsskiftet 1,8 miljoner
teckningsoptioner med ritt att teckna stamaktier, motsvarande
1,1 % av antalet utestiende stamaktier. Under 2014 iterkopte AB
Sagax personalens teckningsoptioner for incitamentsprogrammet
2011-2014 till motsvarande marknadsvirde vid tidpunkten for
dterkdpet. Kostnaden for dterkopet av teckningsoptionerna upp-
gick till 7 miljoner kronor. Bolagets verkstillande direktdr och
styrelseledaméter omfattas inte av programmen.

Inga ytterligare teckningsoptioner eller konvertibler finns ute-
stiende.

KONCERNENS EGNA KAPITAL

Aktiekapital motsvaras av moderbolagets aktiekapital. Ovrigt
tillskjutet kapital avser kapital tillskjutet fran dgarna. Reserver

avser valutaomrikningsdifferens som uppstér till foljd av ut-
landsverksamhet, andel 6vrigt totalresultat for joint ventures och
valutaomrikningsdifferensen avseende sikringsredovisning fran
utlandsverksamhet. Intjinade vinstmedel avser intjinade vinstmedel
i koncernen.

MODERBOLAGETS BUNDNA OCH FRIA EGNA KAPITAL

Enligt aktiebolagslagen utgors eget kapital av bundet (icke utdel-
ningsbart) och fritt (utdelningsbart) eget kapital. Till aktieéigarna far
endast utdelas s& mycket att det efter utdelning finns full tickning
for bundet eget kapital. Vidare far endast vinstutdelning géras om
det ir forsvarligt med hinsyn till de krav som verksamhetens art,
omfattning och risker stiller pa storleken av det egna kapitalet och
bolagets och koncernens konsolideringsbehov, likviditet och stéllning
i 6vrigt. Utdelning foreslds av styrelsen i enlighet med bestimmel-

serna i aktiebolagslagen och beslutas av &rsstimman.

UTDELNING

Sagax styrelse meddelade den 13 februari 2015 i boksluts-
kommunikén for 2014 att den avsdg att foresld drsstimman 2015
en utdelning om 0,80 (0,55) kronor per stamaktie for var vid
avstimningsdagen befintlig stamaktie av serie A respektive

serie B. Totalt foreslas 126 619 961,60 kronor i utdelning till
bolagets stamaktiedgare.

Styrelsen foreslar drsstimman 2015 en utdelning om 2,00
(2,00) kronor per preferensaktie att utbetalas kvartalsvis om 0,50
kronor per preferensaktie under tiden mellan drsstimmorna
2015 och 2016. Totalt foreslds sammanlagt 116 500 000 kronor
i utdelning till bolagets preferensaktieigare varav 5 500 000 kro-
nor avser utdelning till tillkommande preferensaktier.
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Den sammanlagda féreslagna utdelningen uppgar till totalt

243 119 961,60 kronor. Utdelningen motsvarar 36 % (35 %) av
koncernens forvaltningsresultat f6r 2014 och 42 % (44 %) av kon-
cernens kassafléde 2014 fore forindring av rérelsekapitalet, vilket
ir i linje med Sagax utdelningspolicy att cirka en tredjedel av det
arliga forvaltningsresultatet skall limnas i sammanlagd utdelning
pa stam- och preferensaktierna.

RESULTAT PER AKTIE

Vid berikning av resultat per stamaktie minskades 3rets resultat
med preferensaktiens foretradesritt till 2,00 kronor i arlig utdel-
ning enligt bolagsordningen, totalt 111 000 000 kronor. Berik-
ningen ir baserad pé det totala antalet preferensaktier vid arets
slut, 55 500 000 preferensaktier. Vid berikning av resultat per
aktie efter utspidning till f6ljd av utestiende teckningsoptioner
har utspadningen, i enlighet med IAS 33, beriknats som det antal
stamaktier vilka skall emitteras for att ticka skillnaden mellan
l6senkurs och borskurs for samtliga utestiende potentiella stam-
aktier (teckningsoptioner), till den del det 4r sannolikt att de kom-
mer att utnyttjas.

2 9 Orealiserade vardeférandringar

NOT

Nedan redogérs for de ver resultatrikningen redovisade orealisera-
de virdeférindringarna den senaste femarsperioden med beaktande
av uppskjuten skatteeffekt respektive &r. Byte av schablonskattesats
fran 26,3 % till 22,0 % skedde 2012.

2014 2013 2012 2011 2010 Summa
Fastigheter 436 136 134 130 175 101
Finansiella instrument  —-260 201 -70 -263 78 -314
Lan i utlandsk valuta - - - - 34 34
Uppskjuten skatt -39 74 -14 35 -76 -168
Summa 137 263 50 -98 212 563

Sagax utgdende ackumulerade orealiserade virdeférindringar
pa fastighetsbestidndet den 31 december 2014 uppgick till totalt
1 094 miljoner kronor. Det betyder att fastighetsbestindet av
oberoende virderingsforetag bedémts 6ka i virde sedan 2005
med detta nettobelopp.

Fastigheternas orealiserade vardeférandringar

Ingaende Redovisad Forsaljning av Utgaende
. orealiserade orealiserad varde- vardeférandrade  orealiserade
Ar varden, Mkr forandring, Mkr  fastigheter, Mkr  varden, Mkr
2005 - 57 - 57
2006 57 152 -1 208
2007 208 492 -151 549
2008 549 -128 -84 337
2009 337 —245 0 92
2010 92 175 -7 260
20M 260 130 -6 384
2012 384 134 -2 516
2013 516 136 2 654
2014 654 436 4 1094

Totalt 1339 -245
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NOT 3 O Stallda sakerheter och eventualforpliktelser/ansvarsforbindelser

Koncernen Moderbolaget

Stallda sakerheter for

rantebarande skulder 2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31
Fastighetsinteckningar” 9509 8368 - -
Foretagsinteckningar 8 8 - -
Pantsatta bankkonton 16 6 - -
Pantsatta dotterbolagsandelar? 1903 1359 245 242
Pantsatta koncernfordringar - - 526 557
Summa 11437 9741 772 799

1) | Finland &verstiger uttagna pantsatta fastighetsinteckningar rantebdrande skulder med 1 850 (1 992) miljoner kronor, i enlighet med marknadspraxis.
2) Pantsatta dotterbolagsandelar avser bolagens andel av koncernens nettotillgdngar med avdrag f6r pantsatta fastighetsinteckningar och féretagsinteckningar.

Koncernen Moderbolaget
Eventualforpliktelser/Ansvarsforbindelser 2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31
Borgensforbindelser avseende dotterféretags ranteswappar - - 7 3
Borgenforbindelser avseende dotterféretags krediter - - 6 567 5932
Summa eventualforpliktelser/ - - 6574 5935

ansvarsférbindelser

NOT 31 Kassaflodesanalyser

Koncernen Moderbolaget

Poster ingaende i

likvida medel 2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31
Kassa och bank 67 128 2 10
Ovr|gq kortfristiga 8 4 4 N
placeringar

Summa 75 132 6 10

Sagax finansiella kostnader uppgick till 366 (313) miljoner kro-
nor. Sagax genomsnittliga rinta uppgick den 31 december till

4,1 % (4,4 %). De rintebirande skulderna har under 2014 till
foljd av fastighetsforviry dkat till 8 472 (6 862) miljoner kronor,
vilket dven forklarar 6kningen av de finansiella kostnaderna. Kon-
cernens erlagda rintor for rikenskapsaret uppgick till 344 (296)
miljoner kronor. Beviljade kreditfaciliteter uppgick till 8 988

(7 676) miljoner kronor.

Sagax finansiella intikter uppgick till 4 (1) miljoner kronor.
Okningen forklaras bland annat av rinteintikter fran joint ventures.
Sagax rorelsekapital, exklusive kortfristiga rintebirande skulder,
uppgick den 31 december 2014 till ~183 (~58) miljoner kronor.
Sagax tillgingliga likviditet uppgick till 530 (772) miljoner kronor

varav 67 (128) miljoner kronor i form av bankinldning och 463
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(644) miljoner kronor i form av outnyttjade ldneléften. Inga ytterli-
gare sikerheter behover stillas for nyttjandet av laneloftena.
Kassaflodet fran den I6pande verksamheten fore forindringar
av rorelsekapital uppgick till 585 (426) miljoner kronor. Kassa-
flodet fran den 16pande verksamheten avviker fran forvaltnings-
resultatet frimst till f6ljd av att merparten av kassaflodet fran
joint ventures under 2014 3terinvesterats i dessa verksamheter.
Forindringar av rorelsekapitalet paverkade kassaflddet med 40
(=14) miljoner kronor.
Investeringsverksamheten péverkade kassaflodet med -1 924
(-1 420) miljoner kronor och avsig huvudsakligen nettoinveste-
ringar i fastighetsverksamheten om 1 853 miljoner kronor. Investe-
ringar i ny-, till- och ombyggnationer uppgick under rikenskapséret
till 240 (141) miljoner kronor. Fastighetsférvirv belastade koncer-
nens kassaflode med 1 713 (1 122) miljoner kronor. Fastighetsfor-
siljningar bidrog med 100 (94) miljoner kronor till kassaflodet.
Kassaflodet fran finansieringsverksamheten tillférde Sagax
1 236 (756) miljoner kronor netto varav 931 miljoner kronor till
foljd av borsnoterade obligationsldn som emitterats under 2014.
Koncernen upptog 2 397 (1 597) miljoner kronor i nyuppléning
samt amorterade 1 132 (933) miljoner kronor varav 250 miljoner
kronor avsag fortidslosen av ett obligationsldn som 16pte ut 2015.
Sammantaget har likvida medel férdndrats med -61 (-252)

miljoner kronor under 2014.
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NOT 3 2 Verksamhetsrisker

Sagax utsitts ldpande for olika risker som kan fa betydelse for

bolagets framtida verksamhet, resultat och finansiella stillning.

HYRESINTAKTER OCH HYRESUTVECKLING

Sagax intikter paverkas av den ldngsiktiga efterfrigan pa lokaler
for lager och litt industri, fastigheternas uthyrningsgrad och er-
hillen hyresniva.

Hyresmarknaderna for lokaler for lager och litt industri i
Stockholms- och Helsingforsregionerna ir Sagax viktigaste mark-
nader och svarar for 62 % av koncernens hyresintikter. Dessa
marknader karaktiriseras av relativt 13g volatilitet och begrinsad
omflyttning. For att begrinsa Sagax exponering mot avilyttningar
och hyresforluster strivar Sagax efter en lang genomsnittlig 16ptid
pa hyresavtalen samt efter att prioritera hyresgister med hog kre-
ditvirdighet dven om detta kan medféra nagot ligre omedelbar
intjining. Detta ir av sirskilt stor vikt i férhillande till storre
hyresgister. Beroendet av enskilda hyresgister minskar i takt med
att Sagax forvirvar fastigheter.

Hyresnivarisk dr hinforlig till utvecklingen av aktuella
marknadshyror. Sagax forvaltningsstrategi med linga hyresavtal
reducerar denna risk under 6verskadlig framtid. Sagax arbetar
kontinuerligt med att omférhandla befintliga hyresavtal i syfte att
minimera risken pé kort sikt. Hyreskontrakt med l6ptid lingre &n
tre &r 4r normalt bundna till konsumentprisindex (KPI) i Sverige
och till liknande index pé &vriga marknader, det vill siga helt el-
ler delvis inflationsjusterade. 98 % av Sagax kontrakterade hyror
var vid rsskiftet kopplade till KPI eller liknande index. Den
genomsnittliga dterstdende 16ptiden for Sagax hyresavtal uppgick
vid 4rets slut till 8,2 (8,0) &r.

KREDITRISK

Sagax primira motpartsrisk ligger i att hyresgisterna inte kan
fullgdra sina betalningar enligt hyreskontrakten. I samband med
forviry och uthyrningar virderas motpartsrisken och avtalen
kompletteras vid behov med sikerheter i form av depositioner,
bankgarantier, moderbolagsborgen eller liknande. Sagax arbetar
l6pande med att f5lja och utvirdera hyresgisternas finansiella
stillning. Sagax bedomer att bolagets hyresgister, med ett fital

undantag, har god finansiell stillning.

DRIFT- OCH UNDERHALLSKOSTNADER

Hyresférhallandet for lokaler for lager och litt industri karak-
tiriseras ofta av att hyresgisterna har ett relativt omfattande
drift- och underhéllsansvar. De driftskostnader som ir av storst
betydelse ir fastigheternas el- och uppvirmningskostnader. For
huvuddelen av dessa kostnader debiteras hyresgisterna direkt el-
ler vidaredebiteras av Sagax till sjilvkostnad. Sagax exponering
mot driftkostnadsforindringar ir sdledes relativt begrinsad. Vid
eventuella vakanser paverkas bolagets resultat inte bara av forlo-
rade hyresintikter utan dven av kostnader for till exempel energi

vilka tidigare tickts av hyresgister.

TRANSAKTIONSRELATERADE RISKER

Fastighetsforvirv ir en del av bolagets 16pande verksamhet och
ir till sin natur férenade med viss osikerhet. Vid forvirv av
fastigheter utgor riskerna bland annat framtida bortfall av hyres-
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gister, miljoforhallanden samt tekniska brister. Vid forvirv av
fastighetsbolag tillkommer risker for till exempel skatter och
juridiska tvister. Det dr didrfor av stor vikt att ritt kompetens for
fastighetsférvirv finns i organisationen samt att extern kompe-
tens anlitas nir sd krivs. Sagax bedémer att bolaget har adekvat
kompetens for att genomféra forvirv och integrera dessa i forvalt-
ningsverksamheten.

Vid fastighetsforsiljningar ir det normalt att siljaren limnar
garantier avseende hyresavtalens giltighet, miljorisker med mera.
Vid forsiljning av fastighetsbolag garanteras normalt dven att inga
skattetvister eller andra rittsliga tvister finns som kan komma
att bli en framtida belastning fér bolaget. Garantierna ér normalt
tidsbegrinsade. Det ir viktigt att sddana ataganden ir korrekt
utformade och det dr Sagax uppfattning att bolaget har adekvat

kompetens for att bedéma och utforma dessa.

FASTIGHETERNAS VARDEFORANDRING

Sagax dr exponerat mot foérindringar av fastighetsportfoljens
marknadsvirde. For att bedéma fastigheternas marknadsvirde
anvinder Sagax externa virderingsforetag. Bolaget bedomer att
anvindandet av vilrenommerade oberoende virderingforetag
skapar de bista langsiktiga forutsittningarna fér rittvisande och
trovirdiga bedémningar av fastigheternas marknadsvirden.

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

For att kunna uppritta redovisningen enligt god redovisnings-
sed méste foretagsledningen gora bedémningar och antaganden
som paverkar i bokslutet redovisade tillgings- och skuldposter res-
pektive intikts- och kostnadsposter samt limnad information i 6v-
rigt. Faktiskt utfall kan skilja sig frin dessa bedémningar. Virdering
av forvaltningsfastigheter kan paverkas kraftigt av de bedémningar
och antaganden som gors av foretagsledningen. For att minska ris-
ken for felaktiga virderingar har Sagax dirfor 13tit auktoriserade
externa virderingsmin marknadsvirdera samtliga fastigheter enligt
Verkligt virdemetoden férutom en strax innan arsskiftet tilltradd
fastighet i Paris som virderats till anskaffningsvirde.

FINANSIELLA DERIVATS VARDEFORANDRING
For att begrinsa rinterisken, definierad som risken fér en resultat-
och kassaflddespaverkan till f6ljd av férandring av marknadsrintan,
och 6ka forutsigbarheten i férvaltningsresultatet anvinder Sagax
nominella rinteswappar och rintetak. Sagax rintederivat omfattade
sammanlagt 5 228 miljoner kronor i nominellt belopp vid &rsskiftet.
De finansiella derivaten marknadsvirderas varje kvartal och
virdet pa dessa paverkas av de finansiella marknadernas férvint-
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Omvaérdering vid férédndring av swapkurvor
Mkr
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B Resultateffekt fore skatt, exklusive resultatandelar i intresseféretag

ningar pé utvecklingen av underliggande marknadsrantor under
derivatets 16ptid. Virdeférindringarna redovisas som en kostnad i
resultatrikningen och som en skuld i balansrikningen men ir inte
kassaflodespaverkande. Over tiden kommer, allt annat lika, reser-
veringen i balansrikningen att successivt upplosas och intiktsforas
fram till slutet pa derivatets l6ptid.

For att forstd virderingseffekterna pa Sagax rintederivat vid
forindringar av de underliggande swapkurvorna redovisas i dia-
grammet nedan effekterna pa Sagax resultat fore skatt vid en si-
mulerad parallellférskjutning med till exempel +1,0 procentenhet
(100 baspunkter) av de underliggande swapkurvorna. Allt annat
lika, skulle detta medf6ra en positiv omvirdering av Sagax rinte-
derivat med 205 miljoner kronor. Motsvarande férskjutning med
-1,0 procentenhet skulle medféra en negativ omvirdering med
-215 miljoner kronor. Sagax resultat paverkas hirutdéver dven av
bolagets resultatandelar i intresseforetag vilka i likhet med Sagax
anvinder rintederivat for att minska sina rinterisker och mark-
nadsvirderar derivatavtalen kvartalsvis.

FINANSIERING

Sagax finansiering bestdr primirt av eget kapital och rintebirande
skulder. I syfte att begrinsa refinansieringsrisken, definierat som
risken att refinansiering av befintliga skulder ej kan ske pa skiliga
villkor, strivar Sagax efter en ldng genomsnittlig aterstiende 16p-
tid pé rintebirande skulder.

Bolagets ladngfristiga finansiering utgérs av bilaterala kredit-
faciliteter och borsnoterade obligationslan. Motparter i kredit-
faciliteterna ir svenska och utlindska affirsbanker. I vissa fall I6per
faciliteterna med sirskilda dtaganden om uppritthillande av exem-
pelvis rintetickningsgrad. Detta innebir att kreditgivare kan ges
ritt att kunna pakalla dterbetalning av limnade krediter i fortid eller
att kunna begira dndrade villkor for det fall dessa sirskilda &tagan-
den inte uppfyllts av lantagaren. Sagax har finansiella dtaganden
(covenants). Bolaget uppfyller samtliga finansiella dtaganden. Det
ir Sagax bedomning att faciliteterna har marknadsmaissiga villkor.

Nedan redovisas kinslighetsanalys vid férindring av uthyr-
ningsgrad och effekt p& Sagax rintetickningsgrad.

Effekt pa belaningsgraden vid forandrat varde
pa fastighetsportféljen per 31 december 2014

-20 % -10 % 0% +10 % +20 %
Vérdeforandring, Mkr -2 686 —-1343 - 1343 2 686
Beldningsgrad, % 73 65 59 54 50
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Nedan redovisas kidnslighetsanalys vid férindring av uthyrnings-

grad och effekt pd Sagax rintetickningsgrad.

Effekt pa rantetdckningsgrad vid forandrad
uthyrningsgrad per 31 december 2014

-10 % -5 % 0% +5 % +10 %
Uthyrningsgrad, % 85 89 94 99 ET
Réantetackningsgrad, % 230 250 260 280 ET

LIKVIDITETSRISK

Sagax har ett positivt kassaflode frén verksamheten och begrinsat
refinansieringsbehov de nirmaste &ren, se not 17 dér forfallotid-
punkter fér koncernens finansiering framgar. Sagax hade dessutom
outnyttjade linel6ften om totalt 463 (644) miljoner kronor vid ars-
skiftet. AB Sagax har avtalat med SEB om en revolverande kredit-
facilitet om 450 miljoner kronor som star till Sagax férfogande till
och med maj 2017, varav 345 miljoner kronor var outnyttjade vid
arsskiftet. Sagax har dven avtalat med SEB och Nordea om kort-
fristiga kreditfaciliteter om sammanlagt 150 miljoner kronor, varav
118 miljoner kronor var outnyttjade vid arsskiftet. For den finska
verksamheten har Sagax avtalat med Swedbank om en revolverande
kreditfacilitet om 5 miljoner euro som stér till Sagax férfogande
till och med januari 2019. Faciliteten var outnyttjad vid &rsskiftet.
Sagax har foljaktligen en god betalningsformaga.

Sagax efterstrivar att ha en 13g andel kortfristig rintebirande
finansiering i syfte att minimera bolagets refinansieringsrisk.
Sagax begrinsar sin refinansieringsrisk genom att avtala om viss
forutbestimd 16ptid i samband med nyuppldning. Sagax strivar
dven efter att refinansiera de 1dngfristiga rintebirande skulderna i
god tid. Sammantaget bedoms detta arbetssitt effektivt begrinsa
bolagets refinansieringsrisk.

RANTERISK

Rintekostnaderna ir koncernens storsta ldpande kostnad. Rinte-
risk definieras som risken att férindringar i rinteliget paverkar
Sagax finansieringskostnad. Rinterisken dr hanforlig till utveck-
lingen av aktuella rintenivier. I syfte att begrinsa rinterisken
ingds regelmissigt derivatavtal i form av rinteswappar och rinte-
tak. Per 31 december 2014 uppgick de rintebirande skulderna till
8 525 (7 032) miljoner kronor.

En férindring av de rorliga marknadsrintorna med en
procentenhet skulle med kapitalstrukturen den 31 december
2014 paverkat rintekostnaderna med 33 (17) miljoner kronor om
dret med beaktande av Sagax rintederivat. Om de underliggande
marknadsrintorna stiger till 1,9 %, vilken ir den genomsnittliga
vigda strikerintan for Sagax rintetak, minskar effekten pa Sagax
rintekostnader till 25 (12) miljoner kronor for varje tillkom-
mande procentenhets 6kning av underliggande marknadsrintor.
Om bolaget ej nyttjat rintederivat for att minska rinterisken skulle
en forindring av de rérliga marknadsrintorna med en procentenhet
péverkat rintekostnaderna med 85 (70) miljoner kronor.

Den genomsnittliga rintebindningstiden med hinsyn tagen
till Sagax derivatavtal uppgick vid arsskiftet till 3,0 (3,7) &r.
Detta innebir att Sagax férvaltningsresultat endast paverkas i be-
grinsad utstrickning vid forindringar i det allminna rinteliget.
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NOT 32 Verksamhetsrisker, forts.

VALUTARISK

Sagax idger 55 fastigheter i Finland och 5 fastigheter i Tyskland och
1 fastighet i Frankrike, vilket medfér en exponering mot eurokur-
sen. Fastigheterna ir finansierade med eget kapital och externa
1an. Den 31 december 2014 uppgick rintebirande skulder i euro
till motsvarande 3 366 (2 145) miljoner kronor. Marknadsvirdet
pa fastigheterna i Finland, Tyskland och Frankrike uppgick vid
samma tidpunkt till 4 482 (3 498) miljoner kronor. Nettoexpone-
ringen den 31 december, tillgdngar minus skulder i euro, uppgick
till 1 151 miljoner kronor. Sagax redovisning enligt IAS 21 medfor
att merparten av valutakurseffekter redovisas direkt mot eget
kapital. Endast en mindre del av valutakurseffekterna redovisas i
resultatrikningen.

Sagax idger dven 3 fastigheter i Danmark. Marknadsvirdet pa
fastigheten i Danmark uppgick till 111 miljoner kronor. Fastig-
heterna var belinade med motsvarande totalt 57 miljoner svenska
kronor vid &rsskiftet.

ORGANISATORISK RISK

Bolaget har en relativt liten organisation vilket medfor ett bero-
ende av enskilda medarbetare. Bolagets tillvixt har bidragit till att
minska denna risk under de senaste aren. Sagax framtida utveck-
ling beror i hog grad pé foretagsledningens och andra nyckelper-
soners kunskap, erfarenhet och engagemang. Bolaget skulle kunna
paverkas negativt om ndgon eller flera av dessa nyckelpersoner
skulle lamna sin anstillning. Sagax har haft 13g personalomsitt-
ning under de senaste iren. Anstillningsavtalen bedéms vara
triffade pd marknadsmaissiga villkor och Sagax har dven upprittat
arliga incitamentsprogram for att attrahera nya medarbetare och
behélla befintliga medarbetare.

OPERATIONELLA RISKER

Sagax kan inom ramen fér den l6pande verksamheten komma att
3samkas forluster pd grund av bristfilliga rutiner, bristande kon-
troll eller oegentligheter. Andamalsenliga administrativa system,
god intern kontroll, kompetensutveckling och tillgdng till pélitliga
virderings- och riskmodeller ir en god grund for att minska de
operationella riskerna. Sagax arbetar 16pande med att utveckla

bolagets administrativa sikerhet och kontroll.

MILJORISK

Utgangspunkten for ansvaret avseende féroreningar och andra miljo-
skador ir enligt gillande miljslagstiftning att verksamhetsutévaren
bir ansvaret. Sagax bedriver ej nigon verksamhet som kriver sirskilt
tillstdnd enligt miljobalken. Emellertid kan det finnas hyresgister
som bedriver verksamhet som kriver sirskilt tillstind enligt miljs-
balken, det vill siga ir verksamhetsutdvare enligt miljobalken.

Om inte verksamhetsutdvaren kan utféra eller bekosta efter-
behandling av en fastighet ir dock den som férvirvat fastigheten
och som vid forvirvet kint till eller d4 borde ha upptickt férore-
ningarna ansvarig. Det innebir att krav under vissa férutsittningar
kan riktas mot Sagax for marksanering eller efterbehandling
avseende férekomst av eller misstanke om férorening i mark, vat-
tenomraden eller grundvatten i syfte att stiilla fastigheten i sidant
skick som erfordras enligt miljcbalken. S3dant krav kan paverka
Sagax negativt. Det ir dirfor angeliget att fastighetsigaren och
verksamhetsutdvaren samarbetar kring frigor om en verksamhets
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miljopéverkan. Sagax genomfér regelmissigt miljdanalyser av de
fastigheter som bolaget dverviger att férvirva.

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

liga miljorisker.

SKATTER OCH ANDRAD LAGSTIFTNING

Sagax har ackumulerade skattemissiga underskott. Agarforandringar,
som innebir att det bestimmande inflytandet 6ver bolaget férindras,
kan innebira begrinsningar (helt eller delvis) av méjligheten att
utnyttja dessa underskott. Méjligheterna att utnyttja underskotten
kan dven komma att péverkas av dndrad lagstiftning.

Bolaget betalar fastighetsskatt for alla fastigheter utom tv4,
och har i de flesta hyreskontrakt avtalat att denna kostnad skall
ersittas av hyresgisterna.

Aven andrad lagstiftning eller rattspraxis, exempelvis hyres-,
forvirvs- och miljdlagstiftningen kan fa negativa konsekvenser for
bolaget.

Sagax har inga skatterittsliga tvister.

KANSLIGHETSANALYS
Nedan redovisas Sagax exponering for visentliga risker i bolagets
verksamhet.

Kanslighetsanalys per 31 december 2014

Effekt pa
forvaltnings-
resultat,
Belopp i miljoner kronor Forandring arsbasis
Ekonomisk uthyrningsgrad +-1 % +/-13
Hyresintakter +-1 % +/-12
Fastighetskostnader +-1 % —/+ 2
Upplaningskostnader vid nuvarande 1o B
rantebindning och foérandrat rantelage” +/=1 %-enhet /+33
Upplamngskostr]ad v!dﬁfzorandrmg av +/-1 %-enhet /4 85
genomsnittlig ranteniva?
Forandring av valutakursen SEK/EUR +/-10 % +/- 32
Andrad hyresniva vid kontraktsférfall 2015 +/-10 % +/-6
Effekt pa
resultat fore
Belopp i miljoner kronor Forandring skatt, arsbasis

Omvardering av rantederivat vid

1 %-
forskjutning av rantekurvor? +/=1 %-enhet

+205/-215

Forandring av valutakursen® +/-10 % +/- 26

1) Hansyn tagen till finansiella derivat.

2) Hansyn ej tagen till finansiella derivat.

3) Exklusive resultatandelar i joint ventures.

4) Sagax nettoexponering mot valutakursen SEK/EUR bestar utéver intékter
och kostnader i euro dven av tillgangar och skulder bokférda i euro. Angiven
resultateffekt avser resultatpaverkan som uppstér vid en féréndring av
valutakursen SEK/EUR.
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NOT 3 3 Viktiga handelser efter rakenskapsarets utgang

Den 12 januari 2015 pressmeddelades att Sagax forvirvat och
tilltritt en industrifastighet i Paris fér 6,0 MEUR. Fastigheten ir
beligen i ett etablerat industriomrade cirka 22 kilometer norr om
centrala Paris och bebyggd med 13 500 kvadratmeter industrilo-
kaler med tillhérande lager. Byggnaderna uppfordes 1997-1998.
Fastigheten ir uthyrd i sin helhet p3 ett tolvarigt kallhyresavtal
sikerstillt med en bankgaranti om sex drshyror. Direktavkast-
ningen beriknas dverstiga 8,5 %.

Den 20 januari 2015 pressmeddelades att Sagax styrelse
upprittat ett prospekt avseende inregistrering av obligationer for
handel p& Féretagsobligationslistan vid Nasdaq Stockholm AB
samt limnat in ansékan om att inregistrera dessa obligationer for
handel. Prospektet och ansékan avser den emission om 100 miljo-
ner kronor under Obligationsldn 2013/2018 som Sagax offentlig-
gjorde den 5 december 2014. Obligationsldnet uppgér dirmed till
totalt 600 miljoner kronor. Férsta dag for handel med obligatio-
nerna beriknades till den 21 januari 2015.

Den 20 februari 2015 pressmeddelades att AB Sagax styrelse
fattat beslut om en riktad nyemission om totalt 2 750 000 pre-
ferensaktier med stod av bemyndigande fran arsstimman 2014.
Syftet dr att skapa ytterligare finansiell kapacitet for fortsatt
expansion genom kompletteringsférvirv av fastigheter och inves-
teringar i befintligt fastighetsbestdnd. Teckningskursen uppgéir
till 36,55 kronor per aktie vilket motsvarar en rabatt om 2,5
procent jimfort med den volymvigda genomsnittliga betalkursen
for de senaste 10 handelsdagarna. Styrelsen har bedémt att teck-
ningskursen dr marknadsmissig och att ett dkat institutionellt
igande ir virdefullt. Det totala emissionsbeloppet uppgar till
100 512 500 kronor. Antal preferensaktier i AB Sagax efter emis-
sionen uppgér till 58 250 000.

Den 25 mars 2015 pressmeddelades att Sagax forvirvat en
fastighet i Helsingforsomradet fér motsvarandel06 miljoner kro-
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nor. Fastigheten ir beligen i Vanda, 20 minuter norr om centrala
Helsingfors och 10 minuter frin Helsingfors flygplats. Fastigheten
omfattar 20 000 kvadratmeter friképt mark med skyltlige mot
motorvig E75. Fastigheten ir bebyggd med 5 200 kvadratmeter
kontors- och verksamhetslokaler. Lokalerna 4r nybyggda och
kommer att slutbesiktigas i maj innevarande ar. Samtliga lokaler
kommer att hyras p4 ett lingsiktigt kallhyresavtal. Hyresgisten
ir ett virldsledande industriféretag med en omsittning om 30
miljarder kronor. Tilltride kommer att ske under andra kvartalet
2015. Dirutéver informerades om att Sagax genomfort ett kom-
pletteringsforvirv av en mindre industrifastighet i Vanda. Inves-
teringen uppgick till motsvarande 12 miljoner kronor.

Den 27 mars 2015 pressmeddelades att prospekt med an-
ledning av upptagande av preferensaktier till handel p4 Nasdaq
Stockholm godkints och registrerats hos Finansinspektionen.
Prospektet upprittades med anledning av den riktade preferens-
aktieemission som offentliggjordes den 20 februari 2015. De nya
aktierna forvintades upptagas till handel den 31 mars 2015.

Den 27 mars 2015 pressmeddelades att Sagax tillsammans
med sitt intresseforetag Séderport Fastigheter AB avtalat om
forvirv av en portfolj omfattande 29 fastigheter frén Kungsleden.
Investeringen uppgér till ssmmanlagt 536 miljoner kronor varav
157 miljoner kronor avser Sagax direkta férvirv och 379 miljoner
kronor avser forvirvet som genomférs via Séderport. Fastighets-
portféljen omfattar sammanlagt 158 000 kvadratmeter uthyr-
ningsbar area och bestir huvudsakligen av lokaler fér produktion
och lager. Uthyrningsgraden uppgér till 95 %. Den genomsnittliga
dterstiende l6ptiden for de befintliga hyresavtalen uppgir till 6,2
ar. Tilltridde sker under andra kvartalet 2015.

121



B FINANSIELLA RAPPORTER

Forslag till vinstdisposition

Till arsstammans forfogande finns foljande fria fond och vinstmedel:

Fritt eget kapital
Arets resultat

1184 372 396,20 kr
11 395 323,05 kr

Summa

Till stamaktiedgarna utdelas 0,80 kronor per
stamaktie av serie A och serie B

Till preferensaktiedgarna utdelas
2,00 kronor per aktie

Balanseras i verkursfond

1195767 719,25 kr

126 619 961,60 kr

116 500 000,00 kr

952 647 757,65 kr

Summa

STYRELSENS YTTRANDE AVSEENDE FORSLAG TILL
VINSTDISPOSITION SAMT BEMYNDIGANDE ATT

ATERKOPA EGNA AKTIER

Enligt aktiebolagslagen 18 kap 4 § skall styrelsen avge ett yttrande
avseende forslag till vinstutdelning. Vidare féljer av 19 kap 22 §
att styrelsen skall avge ett yttrande avseende forslag till beslut om
aterkdp av egna aktier.

Koncernens egna kapital har beriknats i enlighet med de av
EU antagna IFRS-standarderna och tolkningarna av dessa (IFRIC)
samt i enlighet med svensk lag genom tillimpning av Radet for
finansiell rapporterings rekommendation RFR 1 (Kompletterande
redovisningsregler fér koncerner). Moderbolagets egna kapital har
beriknats i enlighet med svensk lag och med tillimpning av Radet
for finansiell rapporterings rekommendation RFR 2 (Redovisning
for juridiska personer).

Styrelsen foresldr att drsstimman beslutar om utdelning till
aktieigarna om 0,80 kronor per stamaktie av serie A och serie B
for rikenskapsdret 2014. Som avstimningsdag for utdelningen pé
stamaktier foreslds den 11 maj 2015.

Styrelsen foreslar att drsstimman beslutar om utdelning till
aktiedgarna om 2,00 kronor per preferensaktie for rikenskapsaret
2014 med utbetalning kvartalsvis om 0,50 kronor per preferens-
aktie. Som avstimningsdagar fér utdelningen pa preferensaktier
foreslar styrelsen tisdagen den 30 juni 2015, onsdagen den 30 sep-
tember 2015, onsdagen den 30 december 2015 och torsdagen den
31 mars 2016. Styrelsens forslag om vinstutdelning till preferens-
aktiedgarna ir i enlighet med bolagsordningen, vilken stipulerar
villkoren fér preferensaktierna.

Styrelsen foresldr vidare att stimman beslutar att de nya pre-
ferensaktier som kan komma att emitteras med stéd av stimmans
bemyndigande enligt punkt 14 vid drsstimman skall ge ritt till
utdelning fran och med den dag de blivit inférda i den av Euro-
clear Sweden AB forda aktieboken. Vid ett maximalt utnyttjande
av bemyndigandet kommer en utdelning for tillkommande prefe-
rensaktier om maximalt 67 655 270 kronor att kunna delas ut.

Den féreslagna vinstutdelningen 2015 motsvarar 35 % av
koncernens foérvaltningsresultat fér 2014 och 42 % av koncernens
kassaflode fran den 16pande verksamheten fore férindring av ro-
relsekapital 2014. Om det bemyndigande att emittera preferens-
aktier som foreslds drsstimman 2015 utnyttjas maximalt kommer
den féreslagna vinstutdelningen istillet att hogst motsvara 44 %
av koncernens foérvaltningsresultat for 2014 och hogst 53 % av

koncernens kassaflode frin den 16pande verksamheten fore for-
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1195767 719,25 kr

indring av rorelsekapital 2014. Styrelsen finner att full tickning
finns for bolagets bundna egna kapital efter den foéreslagna vinst-
utdelningen.

Styrelsen finner att den féreslagna utdelningen till aktieigarna
samt det foreslagna bemyndigandet avseende beslut om aterkdp av
aktier dr forsvarliga med hinsyn till de parametrar som angesi 17
kap 3 § andra och tredje styckena i aktiebolagslagen (verksamhe-
tens art, omfattning och risker samt konsolideringsbehov, likvidi-
tet och stillning i 6vrigt).

Styrelsen bedémer att bolagets och koncernens egna kapital
efter den foreslagna vinstutdelningen samt efter eventuellt ut-
nyttjande av bemyndigandet att dterkdpa aktier kommer att vara
tillrackligt stort i relation till verksamhetens art, omfattning och
risker. Styrelsen beaktar i sammanhanget bland annat bolagets
och koncernens historiska utveckling, budgeterad utveckling,
investeringsplaner och konjunkturliget.

Foreslagen utdelning utgdr 14 % av moderbolagets egna ka-
pital och 5 % av koncernens egna kapital den 31 december 2014.
Om det bemyndigande att emittera preferensaktier som foreslas
arsstimman 2015 utnyttjas maximalt kommer den foreslagna
utdelningen istillet att utgdra hogst 18 % av moderbolagets egna
kapital och hogst 7 % av koncernens egna kapital den 31 decem-
ber 2014. Bolagets och koncernens soliditet ir god med beaktande
av rorelsens karaktir och utveckling. Mot denna bakgrund anser
styrelsen att bolaget och koncernen har goda férutsittningar att ta
framtida affirsrisker och dven tdla eventuella forluster. Planerade
investeringar har beaktats vid bestimmandet av den féreslagna
vinstutdelningen samt det féreslagna bemyndigandet avseende
iterkdp av egna aktier. Vinstutdelningen eller utnyttjande av
bemyndigandet att dterkdpa egna aktier kommer heller inte att
negativt paverka bolagets och koncernens férméga att gora ytterli-
gare affirsmissigt motiverade investeringar enligt antagna planer.

Den foreslagna vinstutdelningen och eventuellt utnyttjande
av bemyndigandet att dterkdpa aktier kommer inte att paverka
bolagets och koncernens férméga att i ritt tid infria sina betal-
ningsférpliktelser.

Styrelsen har dvervigt 6vriga kinda férhillanden som kan
ha betydelse for bolagets och koncernens ekonomiska stillning
och som inte beaktats inom ramen fér det ovan anférda. Dirvid
har ingen omstindighet framkommit som gor att den féreslagna
utdelningen eller det foreslagna bemyndigandet att dterkdpa egna
aktier inte framstar som férsvarliga.
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ARSREDOVISNINGENS UNDERTECKNANDE

Undertecknade férsikrar att koncern- och arsredovisningen har upprittats i enlighet med internationella redovisningsstandarder IFRS,

sddana de antagits av EU, respektive god redovisningssed och ger en rittvisande bild av koncernens och foretagets stillning och resultat,

samt att koncernférvaltningsberittelsen och férvaltningsberittelsen ger en rittvisande dversikt dver utvecklingen av koncernens och féretagets
verksambhet, stillning och resultat samt beskriver visentliga risker och osikerhetsfaktorer som de foretag som ingir i koncernen stir infor.

Stockholm den 16 april 2015

Goran E Larsson

Styrelsens ordférande

Filip Engelbert Staffan Salén
Styrelseledamot Styrelseledamot
Ulrika Werdelin Johan Cederlund
Styrelseledamot Styrelseledamot

Johan Thorell David Mindus
Styrelseledamot Styrelseledamot och verkstillande direktor

Vir revisionsberittelse avviker fran standardutformningen och har limnats den 16 april 2015

Magnus Fredmer
Auktoriserad revisor
Ernst & Young AB
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BN REVISIONSBERATTELSE

Revisionsberittelse

Till &rsstimman i AB Sagax (publ), org.nr 556520-0028

RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN OCH KONCERN-
REDOVISNINGEN

Vi har utfért en revision av arsredovisningen och koncern-
redovisningen fér AB Sagax (publ) for rikenskapsiret 2014 med
undantag for bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 68-73. Bolagets
arsredovisning och koncernredovisning ingr i den tryckta versio-
nen av detta dokument pé sidorna 6-123.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar for
arsredovisningen och koncernredovisningen

Det ir styrelsen och verkstillande direktéren som har ansvaret
for att uppritta en arsredovisning som ger en rittvisande bild
enligt drsredovisningslagen och koncernredovisning som ger en
rittvisande bild enligt International Financial Reporting Stan-
dards, sdsom de antagits av EU, och arsredovisningslagen, och for
den interna kontroll som styrelsen och verkstillande direktdren
bedémer ir nédvindig for att uppritta en arsredovisning och kon-
cernredovisning som inte innehaller visentliga felaktigheter, vare
sig dessa beror pa oegentligheter eller p4 fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ir att uttala oss om arsredovisningen och koncern-
redovisningen pa grundval av vir revision. Vi har utfért revisionen
enligt International Standards on Auditing och god revisionssed

i Sverige. Dessa standarder kriver att vi foljer yrkesetiska krav
samt planerar och utfér revisionen fér att uppna rimlig sikerhet
att drsredovisningen och koncernredovisningen inte innehéller
visentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika &tgirder inhimta revi-
sionsbevis om belopp och annan information i arsredovisningen
och koncernredovisningen. Revisorn viljer vilka atgirder som ska
utforas, bland annat genom att bedéma riskerna for visentliga
felaktigheter i drsredovisningen och koncernredovisningen, vare
sig dessa beror p& oegentligheter eller pa fel. Vid denna riskbe-
démning beaktar revisorn de delar av den interna kontrollen som
ir relevanta for hur bolaget upprittar arsredovisningen och kon-
cernredovisningen for att ge en rittvisande bild i syfte att utforma
granskningsitgirder som ir indamélsenliga med hinsyn till om-
stindigheterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om effek-
tiviteten i bolagets interna kontroll. En revision innefattar ocksé
en utvirdering av indamalsenligheten i de redovisningsprinciper
som har anvints och av rimligheten i styrelsens och verkstillande
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direktorens uppskattningar i redovisningen, liksom en utvirde-
ring av den &vergripande presentationen i arsredovisningen och
koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ir tillrickliga
och indamélsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har drsredovisningen upprittats i enlighet
med arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga avseenden
rittvisande bild av moderbolagets finansiella stéllning per den

31 december 2014 och av dess finansiella resultat och kassafls-
den for &ret enligt rsredovisningslagen. Koncernredovisningen
har upprittats i enlighet med 4rsredovisningslagen och ger en i
alla visentliga avseenden rittvisande bild av koncernens finan-
siella stillning per den 31 december 2014 och av dess finansiella
resultat och kassafloden for dret enligt International Financial
Reporting Standards, sdsom de antagits av EU, och rsredovis-
ningslagen. Véra uttalanden omfattar inte bolagsstyrningsrap-
porten pé sidorna 68-73. Forvaltningsberittelsen ir forenlig med
arsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker ddrfor att drsstimman faststiller resultatrikningen
och balansrikningen fér moderbolaget samt rapporten ver total-

resultat samt rapporten &ver finansiell stillning fér koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar
Utdver vér revision av &rsredovisningen och koncernredovisningen
har vi dven utfért en revision av forslaget till dispositioner betrif-
fande bolagets vinst eller forlust samt styrelsens och verkstillande
direktorens forvaltning for AB Sagax (publ) fér 2014. Vi har dven
utfort en lagstadgad genomgdng av bolagsstyrningsrapporten.
Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar

Det ir styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositio-
ner betriffande bolagets vinst eller férlust, och det ér styrelsen
och verkstillande direktéren som har ansvaret for forvaltningen
enligt aktiebolagslagen samt att bolagsstyrningsrapporten p4 si-

dorna 68-73 ir upprittad i enlighet med &rsredovisningslagen.

Revisorns ansvar
Vart ansvar ir att med rimlig sikerhet uttala oss om forslaget
till dispositioner betriffande bolagets vinst eller férlust och om
forvaltningen pa grundval av var revision. Vi har utfért revisionen
enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till dis-
positioner betriffande bolagets vinst eller forlust har vi granskat
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styrelsens motiverade yttrande samt ett urval av underlagen for
detta for att kunna bedéma om férslaget ir forenligt med aktie-
bolagslagen.

Som underlag for virt uttalande om ansvarsfrihet har vi ut-
Sver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
granskat visentliga beslut, atgirder och férhillanden i bolaget for
att kunna bedéma om ndgon styrelseledamot eller verkstillande
direktoren idr ersittningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat
om négon styrelseledamot eller verkstillande direktéren pa annat
sitt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen
eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ir tillrickliga
och indamalsenliga som grund fér vira uttalanden.

Dirutdver har vi list bolagsstyrningsrapporten och baserat pa
denna lisning och var kunskap om bolaget och koncernen anser
vi att vi har tillricklig grund for vira uttalanden. Detta innebir
att var lagstadgade genomgang av bolagsstyrningsrapporten har
en annan inriktning och en visentligt mindre omfattning jimfért
med den inriktning och omfattning som en revision enligt Inter-

national Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige har.

Uttalanden

Vi tillstyrker att drsstimman disponerar vinsten enligt férslaget
i forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledaméter och
verkstillande direktéren ansvarsfrihet for rikenskapséret.

En bolagsstyrningsrapport har upprittats, och dess lagstadgade
information ir férenlig med &rsredovisningens och koncernredo-

visningens 6vriga delar.

Anmarkning

Vid flera tillfillen under rikenskapsdret har avdragen killskatt
och arbetsgivaravgifter inte betalats i ritt tid. Eftersom bolaget
inte har lidit ndgon visentlig skada paverkas inte virt uttalande

om ansvarsfrihet.

Stockholm den 16 april 2015
Ernst & Young AB

Magnus Fredmer
Auktoriserad revisor
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I BOLAGSORDNING

Bolagsordning

AB SAGAX (PUBL) 556520-0028

§1
Bolagets firma ir AB Sagax. Bolaget ir publikt (publ).

§2
Styrelsen ska ha sitt site i Stockholm Stad.

§3
Bolaget ska direkt eller genom dotterbolag dga, forvalta och driva
handel med fast egendom samt driva ddrmed forenlig verksamhet.

§4
Aktiekapitalet ska utgora ligst 320 miljoner kronor och hogst 1

280 miljoner kronor.

§5

5.1 Aktieslag

Antalet aktier ska vara ligst 160 miljoner och hogst 640 miljoner.
Aktier av tre slag fir ges ut, stamaktier av serie A och serie B,
samt preferensaktier. Preferensaktier och stamaktier av serie A
och serie B fir emitteras till ett belopp motsvarande sammanlagt
hogst 100 % av aktiekapitalet. Stamaktie av serie A medfor en
rost och stamaktie av serie B samt preferensaktie medfor vardera

en tiondels rost.

5.2 Vinstutdelning

Preferensaktierna ska medfora foretridesritt framfor stamaktierna
till 4rlig utdelning om tv4 (2) kronor per aktie med kvartalsvis utbe-
talning om 0,50 kronor per aktie. Avstimningsdagar for utbetalning-
arna ska vara sista vardagen i juni, september respektive december
maénad efter drsstimman samt mars ménad aret efter drsstimman.
Den vinst enligt faststilld 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 frin utdelning
till preferensaktieigare med mindre beslut dirom bitrids av minst
tva tredjedelar av vid bolagsstimman féretridda preferensaktier.
Om ingen sddan utdelning limnats eller om endast utdelning un-
derstigande tvé (2) kronor per preferensaktie lamnats under ett eller
flera r, ska preferensaktierna medféra ritt att av foljande ars utdel-
ningsbara medel ocksi erhilla Innestdende Belopp (enligt definition
nedan) (innefattande, till undvikande av oklarhet, p4 Innestidende
Belopp belépande Upprikningsbelopp enligt nedan) innan utdelning
pé stamaktierna sker. Om ingen utdelning limnats eller om endast
utdelning understigande tvé (2) kronor per preferensaktie limnats
under ett eller flera 4r ankommer det pa féljande 4rs rsstimma att
fatta beslut om foérdelningen av den kvartalsvisa utbetalningen av
Innestdende Belopp. Preferensaktierna ska i dvrigt inte medfora
négon ritt till utdelning.

Vid varje enskilt kvartal liggs skillnaden mellan 0,50 kronor
och utbetalad utdelning per preferensaktie (forutsatt att den vid
arsstimma beslutade utdelningen understiger tv (2) kronor) till
"Innestdende Belopp". For det fall utdelning pa preferensaktie
sker enligt beslut vid annan bolagsstimma dn &rsstimma ska
utdelat belopp per preferensaktie dras frin Innestdende Belopp.
Avdraget ska ske per den dag da utbetalning sker till preferens-

aktiedgare och dirvid anses utgora reglering av den del av Inne-
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stdende Belopp som uppkommit férst i tiden. Innestidende Belopp
ska riknas upp med en faktor motsvarande en irlig rintesats om
sju (7) procent ("Upprikningsbeloppet"), varvid upprikning ska
ske med bérjan frén den kvartalsvisa tidpunkt dé utbetalning av
utdelningen skett och baseras pé skillnaden mellan 0,50 kronor
och den vid samma kvartalsvisa tidpunkt utbetalade utdelningen
per preferensaktie. For det fall denna berikning sker vid en annan
tidpunkt in vid ett helt artal riknat frin dag da tilligg respek-
tive avdrag har skett fran Innestiende Belopp, ska upprikning

av belopp som lagts till eller dragits ifrin ske med ett belopp
motsvarande upprikningsfaktorn multiplicerad med den kvotdel
av dret som har férflutit. Upplupet Upprikningsbelopp liggs till
Innestiende Belopp och ska direfter ingd i berikningen av Upp-
rikningsbeloppet.

5.3 Bolagets uppldsning

Uppléses bolaget ska preferensaktierna medfora ritt att ur bolagets
behéllna tillgdngar erhilla ett belopp per aktie beriknat som sum-
man av trettio (30) kronor samt eventuellt Innestdende Belopp enligt
punkt 5.2 (innefattande, till undvikande av oklarhet, pd Innestaende
Belopp belépande Upprikningsbelopp) innan utskiftning sker till
dgarna av stamaktierna. Preferensaktierna ska i 6vrigt inte medfora

négon ritt till skiftesandel.

5.4 Emissioner

Vid sddan nyemission av aktier som sker mot kontant betalning
eller genom kvittning har aktieigarna foretridesritt till de nya
aktierna p3 det sittet att gammal aktie ska ge foretridesritt till
ny aktie av samma slag, att aktier som inte tecknas av de i forsta
hand berittigade aktiedgarna ska erbjudas samtliga dgare av aktier
samt att, om inte hela antalet aktier som tecknas pa grund av
sistnamnda erbjudande kan ges ut, aktierna ska férdelas mellan
tecknarna i férhallande 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 betal-
ning eller genom kvittning av endast ett aktieslag har aktieigarna
foretridesritt till de nya aktierna i forhallande till det antal aktier
de forut dger.

Vid sddan emission av teckningsoptioner eller konvertibler
som sker mot kontant betalning eller genom kvittning har aktie-
dgarna foretridesritt att teckna teckningsoptioner som om emis-
sionen gillde de aktier som kan komma att nytecknas p& grund
av optionsritten respektive foretridesritt att teckna konvertibler
som om emissionen gillde de aktier som konvertiblerna kan kom-
ma att bytas ut mot.

Vad som ovan sagts ska inte innebira nigon inskrinkning i
mojligheten att fatta beslut om emission av aktier, tecknings-
optioner eller konvertibler med avvikelse frin aktieigarnas fore-
tridesritt.

Okning av aktiekapitalet genom fondemission far ske endast
genom utgivande av stamaktier, varvid, om bdde stamaktier av
serie A och serie B tidigare utgivits, det inbordes forhallandet
mellan de stamaktier av serie A och serie B som ges ut genom
fondemissionen och redan utgivna stamaktier av serie A och serie
B ska vara oférindrat. Dirvid giller att endast stamaktieigarna

har ritt till de nya aktierna. Finns bide stamaktier av serie A och
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serie B utgivna fordelas fondaktierna mellan stamaktiedgarna i
forhallande till det antal stamaktier av samma aktieslag som de
forut dger. Vad nu sagts ska inte innebira nigon inskrinkning i
mojligheten att genom fondemission, efter erforderlig indring av
bolagsordningen, ge ut aktier av nytt slag.

5.5 Inlésen

Minskning av aktiekapitalet, dock inte under minimikapitalet,
kan dga rum efter beslut av bolagsstimma genom inlésen av prefe-
rensaktier enligt f6ljande grunder.

Bolagsstimman bestimmer det antal preferensaktier som
varje gdng ska inldsas. Vilka preferensaktier, som ska inlésas, be-
stimmes pa stimman genom lottdragning. Om beslutet bitrides
av samtliga preferensaktieigare, kan dock stimman besluta, vilka
preferensaktier som ska inlosas.

Innehavare av till inlésen bestimd preferensaktie ska vara
skyldig att tre manader efter det han underrittats om inldsnings-
beslutet eller, dir rittens tillstadnd till minskningen erfordras,
frén det han underrittats om att rittens lagakraftvunna beslut om
tillstind registrerats, ta 16sen for aktien med ett belopp beriknat
som summan av 35 kronor samt eventuellt Innestiende Belopp
enligt punkt 5.2 (innefattande, till undvikande av oklarhet, pa
Innestéende Belopp belépande Upprikningsbelopp till och med
den dag da losenbeloppet forfaller till betalning). Fran den dag,
d3 lsenbeloppet forfallit till betalning, upphér all rinteberik-
ning dirpa.

5.6 Omvandlingsférbehall

Stamaktier av serie A ska p begiran av dgare till sidana aktier
omvandlas till stamaktier av serie B. Begiran 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 om-
fattar hela innehavet, vilka stamaktier av serie A omvandlingen
avser, ska goras hos styrelsen. Bolaget ska genast anmila omvand-
lingen till Bolagsverket for registrering i aktiebolagsregistret.
Omvandlingen ir verkstilld nir registrering skett samt antecknats

i avstamningsregistret.

§6
Styrelsen ska bestd av ligst tre (3) och hogst atta (8) ledaméter
utan suppleanter.

87
Bolaget ska ha en eller tvd revisorer med eller utan
revisorssuppleant(er) eller ett registrerat revisionsbolag.

§8

Kallelse till bolagsstimma ska ske genom annonsering i Post- och
Inrikes Tidningar samt pé bolagets webbplats. Att kallelse har
skett ska annonseras i Svenska Dagbladet. For att f3 deltaga i
bolagsstimma ska aktieigare anmiila sig hos styrelsen senast kl.
16.00 den dag som anges i kallelsen till stimman. Denna dag far
inte vara sdndag, annan allmin helgdag, l16rdag, midsommarafton,
julafton eller nydrsafton och ej infalla tidigare dn femte vardagen

fore stimman.
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§9

Beslut i nedan angivna frigor ir endast giltigt om det bitritts av

minst tva tredjedelar av vid bolagsstimman foretridda prefe-

rensaktier, sdvida inte tillimplig aktiebolagslag foreskriver hogre

majoritet.

a) Beslut om férindring av bolagsordningen vilket paverkar den
ritt som féljer med preferensaktie i nigot avseende; och

b) Beslut om nyemission av preferensaktier med i ndgot avseende
bittre ritt till bolagets resultat dn preferensaktierna.

§10

Kalenderéret ska vara bolagets rikenskapsar.

8§11

Arsstimma ska héllas tidigast dagen efter sista vardagen i mars
manad och senast den 15 juni. P4 drsstimma ska foljande drenden
forekomma till behandling:

Val av ordférande pd stimman

Upprittande och godkinnande av réstlingd

Godkinnande av dagordning

Val av en eller tvé justeringsmin

Prévning av om stimman blivit behorigen sammankallad

o U A W N =

Framliggande av drsredovisningen och revisionsberittel-
sen samt i forekommande fall koncernredovisningen och
koncernrevisionsberittelsen
7. Beslut
a) om faststillelse av resultatrikningen och balansrikningen
samt i forekommande fall koncernresultatrikningen och
koncernbalansrikningen
b) om dispositioner betriffande bolagets vinst eller férlust
enligt den faststillda balansrikningen
c) om ansvarsfrihet at styrelseledaméterna och verkstillande
direktoren
8. Faststillande av arvoden &t styrelse och revisor
9. Val av styrelse och revisor samt eventuella revisorssuppleanter
10. Annat drende, som ankommer pd stimman enligt aktiebolags-

lagen eller bolagsordningen.

§12

Skulle mellan bolaget och styrelsen eller ledamot dirav eller
aktieigare uppkomma tvist, ska den avgodras av skiljemin i
enlighet med gillande lag om skiljeférfarande.

§13
Bolagets aktier ska vara registrerade i ett avstimningsregister en-
ligt lagen (1998:1479) om kontoféring av finansiella instrument.

Antagen vid bolagets extra bolagsstimma den 19 mars 2013.
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B KALLELSE TILL ARSSTAMMA

Kallelse till arsstimma i AB Sagax (publ)

Aktiedgarna i AB Sagax (publ), 556520-0028 ("Bolaget”) kallas harmed till arsstdmma torsdagen den 7 maj 2015 kl. 17.00, i hérsalen Wenner-Gren Center,

Sveavédgen 166, Stockholm.

DELTAGANDE PA ARSSTAMMAN

Aktiedgare som vill delta pd arsstimman skall:

— dels vara inférd i den av Euroclear Sweden AB ("Euroclear”)
forda aktieboken torsdagen den 30 april 2015, dels anmiila sitt
deltagande till Bolaget pa féljande adress: AB Sagax, attention:
Coco Thorin, Engelbrektsplan 1, 114 34 Stockholm eller via
e-post till: coco.thorin@sagax.se, senast torsdagen den 30 april
2015 kl. 16.00.

Vid anmalan skall uppges namn och person- eller organisations-

nummer samt girna adress och telefonnummer.

OMBUD OCH FULLMAKTSFORMULAR

Aktiedgare som foretrids genom ombud skall utfirda fullmakt

for ombudet. Den som féretrider en juridisk person skall forete
registreringsbevis (eller motsvarande behérighetshandling) utvi-
sande att de personer som har undertecknat fullmakten ir behoriga
firmatecknare for aktieigaren. For att underlitta inpasseringen vid
bolagsstimman bér fullmakt i original (med eventuella behérig-
hetshandlingar) sindas till Bolaget, tillsammans med anmilan om
deltagande. Fullmakten fér inte vara utfirdad tidigare dn fem &r
innan stimman. Fullmaktsformulir finns tillgingligt pa Bolagets
webbplats, www.sagax.se, samt sinds utan kostnad till aktieigare
som begir det och uppger sin postadress eller e-post. For att be-

stilla fullmaktsformulir giller samma adress och e-post som ovan.

FORVALTARREGISTRERADE AKTIER

Aktiedgare som latit forvaltarregistrera sina aktier m3ste tillfilligt
inregistrera aktierna hos Euroclear i eget namn for att iga ritt att delta
pa arsstimman. Sidan registrering, som normalt tar nigra dagar, skall
vara verkstilld (registrerad hos Euroclear) torsdagen den 30 april 2015
och bér dirfor begiras hos forvaltaren i god tid fore detta datum.

ANTAL AKTIER

Bolaget har per dagen for kallelsens utfirdande totalt 217 524 952
aktier, varav 58 250 000 utgérs av preferensaktier (var och en
medférande 1/10 rost), 13 416 822 utgors av stamaktier av serie A
(var och en medférande 1 rést) och 145 858 130 utgdrs av stam-
aktier av serie B (var och en medfrande 1/10 rést) motsvarande
totalt 33 827 635 réster. Bolaget innehar 1 000 000 egna aktier
av serie B, motsvarande 100 000 réster.

FORSLAG TILL DAGORDNING

Styrelsens forslag till dagordning pa arsstimman:

Oppnande av stimman och val av ordférande pa staimman
Upprittande och godkidnnande av rostlingd
Godkinnande av dagordning

Val av en eller tvé justeringsmin

Prévning av om stimman har blivit behérigen sammankallad

o U A WN &

Framliggande av irsredovisningen och revisionsberittelsen

samt koncernredovisningen och koncernrevisionsberittelsen

7. Beslut

a) om faststillelse av resultatrikningen och balansrikningen
samt koncernresultatrikningen och koncernbalansrikningen
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b) om dispositioner betriffande Bolagets resultat enligt den
faststillda balansrikningen
c) om ansvarsfrihet 3t styrelseledaméterna och verkstillande
direktéren

8.  Beslut om antalet styrelseledaméter

9.  Faststillande av arvoden &t styrelse och revisorer

10. Val av styrelse, styrelseordférande och revisorer

11. Beslut om principer fér utseende av valberedning

12. Beslut om riktlinjer fér ersittning till ledande befattnings-
havare

13.  Beslut om inférandet av Incitamentsprogram 2015/2018
genom a) emission av teckningsoptioner till dotterbolaget
Satrap Kapitalférvaltning AB och b) godkidnnande av éver-
latelse av teckningsoptioner till anstillda i Bolaget eller dess
dotterbolag

14. Beslut om bemyndigande for styrelsen att ka aktiekapitalet
genom nyemissioner av aktier, teckningsoptioner och/eller
konvertibler

15. Beslut om bemyndigande for styrelsen att besluta om &ter-
kop av egna aktier, teckningsoptioner och/eller konvertibler
och/eller 6verlitelser av egna aktier och/eller tecknings-
optioner

16. Stimmans avslutande

BESLUTSFORSLAG

Punkt 1

Valberedningen féreslar att till ordférande vid arsstimman vilja
Goran E Larsson.

Punkt 7 b)
Styrelsen foreslar att drsstimman beslutar om utdelning till
aktiedgarna om 0,80 kronor per stamaktie av serie A och serie B
samt att drsstimman dven beslutar om utdelning till aktieéigarna
om 2,00 kronor per preferensaktie for rikenskapséret 2014 med
utbetalning kvartalsvis om 0,50 kronor per preferensaktie. Som
avstimningsdag for utdelning pa stamaktier foreslar styrelsen
den 11 maj 2015. Utdelningen beriknas kunna utbetalas genom
Euroclears férsorg den tredje vardagen efter avstimningsdagen.
Som avstimningsdagar for utdelningen pa preferensaktier féreslar
styrelsen tisdagen den 30 juni 2015, onsdagen den 30 september
2015, onsdagen den 30 december 2015 och torsdagen den 31 mars
2016. Utdelningen beriknas kunna utbetalas genom Euroclears
forsorg den tredje vardagen efter respektive avstimningsdag.
Styrelsen foreslar vidare att stimman beslutar att de nya pre-
ferensaktier som kan komma att emitteras med stéd av stimmans
bemyndigande enligt punkt 14 nedan skall ge ritt till utdelning
frdn och med den dag de blivit inférda i den av Euroclear Sweden

AB forda aktieboken.
Punkt 8

Valberedningen féreslar att antalet styrelseledaméter skall uppga
till sju for tiden intill nista drsstimma.
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Punkt 9

Valberedningen foreslér att arvoden skall utgd med 300 000 kro-
nor till styrelseordféranden och med 165 000 kronor till envar
av de &vriga av stimman valda styrelseledaméoterna som ej dr
anstillda i Bolaget. I arvodet ingér ersittning for utskottsarbete.
Valberedningens forslag till styrelsesammansittning innebir att
det totala arvodet blir 1 125 000 kronor. Styrelseledamot skall
dga ritt att fakturera styrelsearvodet genom eget bolag under
forutsittning att det dr kostnadsneutralt for Bolaget. Arvodet till

revisorerna foreslds utgé enligt godkind rikning.

PUNKT 10
Valberedningen foreslér att drsstimman beslutar om omval av
styrelseledaméterna Johan Cederlund, Filip Engelbert, Géran E
Larsson, David Mindus, Staffan Salén, Johan Thorell och Ulrika
Werdelin. Valberedningen féreslar vidare omval av Géran E Larsson
som styrelsens ordférande. Om uppdraget som styrelseordférande
skulle upphéra i fortid, skall styrelsen inom sig vilja ny ord-
forande.

Nirmare uppgifter om de foreslagna styrelseledaméterna
finns tillgdngliga pd Bolagets webbplats www.sagax.se.

Valberedningen foresldr att drsstimman beslutar att for den
kommande ettérsperioden omvilja Ernst & Young Aktiebolag som
revisionsbolag, som har for avsikt att utse Magnus Fredmer som

huvudansvarig revisor.

Punkt 11
Valberedningen féresldr att drsstimman utser en valberedning
enligt féljande principer.

Arsstimman uppdrar 4t styrelsens ordférande att ta kontakt
med de tre rostmissigt storsta aktiedgarna eller dgargrupperna
(hirmed avses savil direktregistrerade aktieigare som forvaltar-
registrerade aktieigare), enligt Euroclears utskrift av aktieboken
per den 30 september 2015, som vardera utser en representant
att jimte styrelseordféranden utgéra valberedning for tiden
intill dess att ny valberedning utsetts enligt mandat fran nista
arsstimma. For det fall ndgon av de tre storsta aktiedgarna eller
dgargrupperna ej onskar utse sidan representant skall den fjiarde
storsta aktiedgaren eller dgargruppen tillfrigas och si vidare intill
dess att valberedningen bestér av fyra ledamoter.

Majoriteten av valberedningens ledaméter skall vara oberoen-
de i férhdllande till Bolaget och bolagsledningen. Minst en av val-
beredningens ledaméter skall vara oberoende i férhallande till den
i Bolaget rostmissigt storsta aktiedgaren eller grupp av aktiedgare
som samverkar om Bolagets forvaltning. Verkstillande direktéren
eller annan person frin bolagsledningen skall inte vara ledamot av
valberedningen. Styrelseledaméter kan ingd i valberedningen men
skall inte utgdra en majoritet av dess ledaméter. Om mer in en
styrelseledamot ingér i valberedningen fir hogst en av dem vara
beroende i férhillande till Bolagets storre aktieigare.

Valberedningen utser ordférande inom gruppen. Styrelseord-
foranden eller annan styrelseledamot skall inte vara ordférande
for valberedningen. Sammansittningen av valberedningen skall
tillkinnages senast sex manader fére drsstimman 2016. Om leda-

mot limnar valberedningen innan dess arbete ir slutfért och om
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valberedningen anser att det finns behov av att ersitta denna
ledamot, skall valberedningen utse ny ledamot enligt principerna
ovan, men med utgdngspunkt i Euroclears utskrift av aktieboken
snarast mojligt efter det att ledamoten limnat sin post. Andring i
valberedningens sammansittning skall omedelbart offentliggoras.
Inget arvode skall utgd till ledaméoterna for deras arbete i valbe-
redningen.
Valberedningen skall ligga fram forslag i féljande frigor for
beslut till drsstimman 2016:
a) forslag till stimmoordférande
b) forslag till styrelse
c) forslag till styrelseordférande
d) forslag till revisorer
e) forslag till styrelsearvoden, med uppdelning mellan ord-
forande och 6vriga ledaméter i styrelsen
f) forslag till arvode for Bolagets revisorer
g) forslag till regler for valberedningen infér drsstimman
2017.

Punkt 12

Styrelsen foresldr att drsstimman beslutar om riktlinjer for ersitt-
ning till Bolagets ledande befattningshavare enligt i huvudsak
foljande.

Verkstillande direktdrens ersittning bereds av styrelsens
ersittningsutskott och faststills av styrelsen vid ordinarie sty-
relsemote. Verkstillande direktdren deltar ej i detta beslut.
Styrelsen uppdrar it verkstillande direktéren att férhandla med
dvriga ledande befattningshavare i enlighet med nedanstiende
riktlinjer. Overenskommelser med 6vriga ledande befattningsha-
vare triffas av verkstillande direktdren i férening med styrelsens
ordférande.

Bolaget skall ha marknadsmissiga ersittningsnivier och
anstillningsvillkor i syfte att behalla och, vid behov, rekrytera
ledande befattningshavare med erforderlig kompetens och erfa-
renhet. Ersittning till Bolagets ledning utgér i huvudsak i form
av kontant 16n. Ersittning kan utgoras av en kombination av fast
och rérlig 16n. Den huvudsakliga ersittningen skall utgoras av fast
16n och anses motsvara en marknadsmissig kompensation for ett
fullgott arbete. Det rorliga lonetilligget skall avse kompensation
dirutdver for arbete som varit synnerligen vil utfért, exceptionell
arbetsbelastning eller annan liknande omstindighet. Om inte sir-
skilda skil foreligger skall det rérliga lonetilligget inte Gverstiga
50 procent av den fasta &rslénen. Styrelsen skall dérutéver arligen
utvirdera om ett aktie- eller aktiekursanknutet incitamentspro-
gram skall freslds drsstimman eller inte. Uppsigningslén skall
uppga till maximalt sex manadsléner. Ndgra avgingsvederlag skall
ej tillimpas.

Styrelsen har ritt att fringd ovanstdende riktlinjer om det i
ett enskilt fall finns sirskilda skidl som motiverar det. Om styrel-
sen gor avsteg frén riktlinjerna for ersittning till ledande befatt-

ningshavare skall detta redovisas vid nistkommande &rsstimma.
Punkt 13

Styrelsen foresldr att drsstimman beslutar om inférandet av Inci-
tamentsprogram 2015/2018 genom att Bolaget genomfér en emis-
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sion av teckningsoptioner samt &verldtelse av teckningsoptioner
till personer som ir eller blir anstillda i Bolaget eller dess dotter-
bolag, med undantag for den verkstillande direktéren i Bolaget,
("Anstillda”) pa nedanstdende villkor ("Incitamentsprogram
2015/2018").

A. Emission av teckningsoptioner till Dotterbolaget

Styrelsen foresldr att drsstimman beslutar om en emission av
hogst 400 000 teckningsoptioner av serie 2015/2018. Ritt till
teckning skall, med avvikelse frin aktiedgarnas foretridesritt, till-
komma det heligda dotterbolaget, Satrap Kapitalférvaltning AB,
org.nr. 556748-3309, ("Dotterbolaget”). Teckningsoptionerna skall
ges ut vederlagsfritt. Varje teckningsoption skall ge innehavaren
ritt att teckna en (1) ny stamaktie av serie B i Bolaget. Tecknings-
optionerna skall tecknas under perioden fran och med den 7 maj
2015 till och med den 15 maj 2015 p4 separat teckningslista.
Styrelsen bemyndigas att forlinga teckningstiden.

Teckningskursen for aktie vid utnyttjandet av teckningsop-
tion skall utgdras av stamaktien av serie B:s genomsnittskurs vid
tidpunkten fér emissionen av teckningsoptionerna med upp- eller
nedrikning beroende pé alla noterade fastighetsbolags genom-
snittliga utveckling, beriknat enligt Carnegies fastighetsindex
(CREX), under tiden fran den 18 maj 2015 till och med den 31
maj 2018. Stamaktien av serie B:s genomsnittskurs vid emissions-
tidpunkten utgdrs av den genomsnittliga volymvigda betalkursen
under perioden frdn och med den 11 maj 2015 till och med den
18 maj 2015 enligt Nasdaq Stockholm. Teckningskursen far inte
vara lidgre in det aktuella kvotvirdet pa stamaktien av serie B.

Teckningsoptionerna kan utnyttjas genom anmilan om teck-
ning av nya aktier under tiden den 1 juni 2018 till och med den
11 juni 2018. Aktier som tecknas med utnyttjande av tecknings-
optionerna medfér ritt till vinstutdelning forsta gdngen pé den
avstimningsdag for utdelning som infaller nirmast efter det att
teckning verkstillts.

Det maximala antalet tillkommande stamaktier av serie B be-
riknas uppga till hogst 400 000 stycken motsvarande cirka 0,27
procent av det totala antalet stamaktier av serie B i Bolaget, for-
utsatt full teckning och fullt utnyttjande av samtliga tecknings-
optioner. Okningen av aktiekapitalet kommer i sadant fall uppga
till hogst 700 000 kronor.

Skilet till avvikelse fran aktiedgarnas foretridesritt r att
styrelsen 6nskar frimja Bolagets 1dngsiktiga intressen genom att
bereda Anstillda ett vil avvigt incitamentsprogram, som ger dem
moijlighet att ta del i Bolagets langsiktiga virdeutveckling.

B. Godkdnnande av éverlatelse av teckningsoptioner till
Anstéllda

Styrelsen foreslar vidare att drsstimman beslutar om att godkidnna

att Dotterbolaget fir dverlata hogst 400 000 teckningsoptioner

i Bolaget av serie 2015/2018 till Anstillda, eller pd annat sitt

forfoga over teckningsoptionerna for att sikerstilla dtagandena

i anledning av Incitamentsprogram 2015/2018. Varje Anstilld

skall erbjudas att férvirva teckningsoptioner till ett belopp mot-

svarande hogst en tolftedel (1/12) av medarbetarens &rslon fore

inkomstskatt i Incitamentsprogram 2015/2018.
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Teckningsoptionerna skall erbjudas Anstillda till en kurs mot-
svarande ett beriknat marknadsvirde for teckningsoptionerna
med tillimpning av en optionsvirderingsmodell baserad pd Monte
Carlo simulering. Berikningen utférs baserat pa en teckningskurs
pa stamaktien av serie B motsvarande den genomsnittliga volym-
vigda betalkursen under perioden frdn och med den 11 maj 2015
till och med den 18 maj 2015 enligt Nasdaq Stockholm.

Med hinsyn till att teckningsoptionerna skall éverlétas till
Anstillda till ett beriknat marknadspris bedéms inte Incitaments-
program 2015/2018 i sig medfdra ndgra kostnader utdver vissa
mindre kostnader for upprittande och administration. Avsikten
ir dock att den personal som viljer att delta i Incitamentsprogram
2015/2018 skall erhilla en premiesubvention i form av extra 16n
med ett belopp som efter skatt, beriknat med tillimpning av en
skattesats om 50 procent, motsvarar 50 procent av optionspre-
mien. Kostnaden fér denna premiesubvention vid fullt deltagande
i Incitamentsprogram 2015/2018, exklusive sociala avgifter,
beriknas uppgé till maximalt cirka 2 200 000 kronor. Tecknings-
optionerna kommer heller inte att fi nigra redovisningsmissiga
konsekvenser annat in den nyss nimnda premiesubventionen.
Utspidningseffekten av teckningsoptionerna kan dock komma att
paverka nyckeltal per aktie i enlighet med redovisningsstandarden
IAS 33.

Vid ett antaget pris per teckningsoption om 7,00 kronor kom-
mer befintliga Anstillda att erbjudas att forvirva totalt 318 000
teckningsoptioner. Bolaget erhéller di en sammanlagd tecknings-
optionspremie om 2 226 000 kronor (utan avrikning for premie-
subvention). Vid fullt utnyttjande av teckningsoptionerna och vid
en antagen teckningskurs om 70,00 kronor kommer Bolaget dir-
utover att tillféras en emissionslikvid om ca 22,3 miljoner kronor.
Om, under dessa omstindigheter, ytterligare teckningsoptioner
skulle forvirvas av Anstillda som tillkommer under aret kan
Bolaget erhilla en ytterligare teckningsoptionspremie om hogst
574 000 kronor. Vid fullt utnyttjande av dessa teckningsoptioner
kan Bolaget dirutéver tillforas en ytterligare emissionslikvid om
cirka 5,7 miljoner kronor.

Teckningsoptionerna skall éverlatas till de Anstéllda senast
fore rsstimman 2016, varefter icke 6verlatna teckningsoptioner
skall makuleras.

Skilet till avvikelse fran aktieigarnas foretridesritt ir att
styrelsen dnskar frimja Bolagets 1dngsiktiga intressen genom att
bereda Anstillda ett vil avvigt incitamentsprogram, som ger dem

mojlighet att ta del i Bolagets 13ngsiktiga virdeutveckling.

Punkt 14

Styrelsen foreslar att drsstimman beslutar om bemyndigande for
styrelsen att inom ramen for gillande bolagsordning, med eller
utan avvikelse fran aktiedgarnas foretridesritt, vid ett eller flera
tillfallen intill nistkommande &rsstimma, fatta beslut om 6kning
av Bolagets aktiekapital genom nyemission av stamaktier av serie
A, stamaktier av serie B, preferensaktier, teckningsoptioner och/
eller konvertibler i Bolaget. Det totala antalet aktier som omfattas
av sddana nyemissioner fir motsvara sammanlagt hogst tio pro-
cent av rostetalet i Bolaget, baserat pa det sammanlagda rostetalet
i Bolaget vid tidpunkten fér rsstimman 2015. Emissionerna skall
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ske till marknadsmissig teckningskurs, med férbehall fér mark-
nadsmissig emissionsrabatt i férekommande fall, och betalning
skall, férutom kontant betalning, kunna ske med apportegendom
eller genom kvittning, eller eljest med villkor. Syftet med be-
myndigandet och skilen till eventuell avvikelse fran aktieigarnas
foretridesritt dr att emissioner skall kunna ske for finansiering av
forviry av fastigheter eller fastighetsbolag, eller del av fastighet
eller fastighetsbolag.

Punkt 15

Styrelsen féreslar att drsstimman beslutar om bemyndigande

for styrelsen att, vid ett eller flera tillfillen intill nistkommande
irsstimma, fatta beslut om férvirv av sammanlagt s minga
stamaktier av serie A, stamaktier av serie B, preferensaktier, teck-
ningsoptioner och/eller konvertibler att Bolagets innehav vid var
tid inte 6verstiger en tiondel av samtliga aktier i Bolaget. Férviry
av egna aktier skall ske pd Nasdaq Stockholm och fir endast ske
till ett pris inom det vid var tid gillande kursintervallet, varmed
avses intervallet mellan hogsta képkurs och lagsta siljkurs,

eller genom ett forvirvserbjudande riktat till samtliga aktieidgare,
varvid férvirvet skall ske till ett pris som vid beslutstillfallet
motsvarar ligst gillande borskurs och hogst 150 procent av gil-
lande borskurs. Foérvirv av egna teckningsoptioner och/eller kon-
vertibler skall ske till ett pris som vid beslutstillfillet motsvarar
hogst marknadsvirdet.

Vidare foreslas att rsstimman beslutar om bemyndigande
for styrelsen att, vid ett eller flera tillfillen intill nista drsstimma
fatta beslut om &verlitelse, med eller utan avvikelse fran aktie-
dgarnas foretridesritt, av hela eller delar av Bolagets innehav av
egna stamaktier av serie A, stamaktier av serie B, preferensaktier
och/eller teckningsoptioner som likvid vid férvirv av fastigheter
eller fastighetsbolag, eller del av fastighet eller fastighetsbolag
till ett pris motsvarande borskursen, eller betriffande tecknings-
optioner, marknadsvirdet vid 6verlatelsetillfillet. Overlatelse av
hela eller delar av Bolagets innehav av egna stamaktier av serie A,
stamaktier av serie B och/eller preferensaktier skall dven kunna
ske, vid ett eller flera tillfdllen intill nista drsstimma, for att fi-
nansiera sddana forvirv, varvid forsiljning av aktier skall ske pa
Nasdaq Stockholm till ett pris inom det vid var tid gillande kurs-
intervallet.

Bemyndigandet syftar till att framforallt ge Bolaget flexibi-
litet vid finansieringen av forvirv av fastigheter eller fastighets-
bolag, eller del av fastighet eller fastighetsbolag, men iven till
att ge styrelsen 6kat handlingsutrymme i arbetet med Bolagets
kapitalstruktur.

MAJORITETSKRAV

For giltigt beslut enligt styrelsens avgivna forslag under punkterna
14, 15 och 16 fordras att beslutet bitritts av aktieigare med minst
tvé tredjedelar av savil de avgivna résterna som de vid stimman
foretridda aktierna. For giltigt beslut enligt styrelsens avgivna
forslag under punkt 13 fordras att beslutet bitriitts av aktieigare
med minst nio tiondelar av sivil de avgivna rosterna som de vid
stimman féretridda aktierna.

AB SAGAX ARSREDOVISNING 2014

KALLELSE TILL ARSSTAMMA

UPPLYSNINGAR PA ARSSTAMMAN

Styrelsen och verkstillande direktdren skall, om nigon aktiedgare
begir det och styrelsen anser att det kan ske utan visentlig skada
for Bolaget, limna upplysningar om férhillanden som kan inverka
pa bedémningen av ett drende pa dagordningen, féorhillanden som
kan inverka pad beddmningen av Bolagets eller dotterforetags eko-
nomiska situation och Bolagets férhéllande till annat koncernfore-
tag. Den som vill skicka in fragor i férvig kan gora det till AB Sagax,
attention: Coco Thorin, Engelbrektsplan 1, 114 34 Stockholm eller
via e-post till: coco.thorin@sagax.se.

OVRIGT

Arsredovisning och revisionsberittelse, styrelsens fullstindiga
forslag till beslut enligt ovan tillsammans med handlingar enligt
18 kap. 4 § och 19 kap. 22 § aktiebolagslagen, samt styrelsens
utvirdering av riktlinjer for ersittning till ledande befattnings-
havare och revisorns yttrande avseende tillimpningen av riktlinjer
for ersittning till ledande befattningshavare, finns tillgingliga pa
Bolagets kontor, adress enligt ovan, samt pa Bolagets webbplats
www.sagax.se senast frdn och med torsdagen den 16 april 2015.
Kopior av nimnda handlingar skickas dven dels till de aktiedgare
som begir det och dirvid uppger sin postadress. Dirutdver finns
valberedningens motiverade yttrande betriffande féreslagen

styrelse, samt fullmaktsformulir att tillgd pa Bolagets webbplats.

Stockholm i april 2015
AB Sagax (publ)
Styrelsen
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B DEFINITIONER

Definitioner

Avkastning pa eget kapital
Periodens resultat, omraknat till 12 manader, i férhallande till genomsnittligt
eget kapital (IB+UB)/2 under dret.

Avkastning pa totalt kapital

Arets resultat, omraknat till 12 méanader, efter finansnetto efter aterlaggning
av finansiella kostnader i forhallande till genomsnittliga totala tillgangar
under aret.

Areamassig uthyrningsgrad
Kontrakterad area vid arets utgang i forhallande till totalt
uthyrningsbar area vid arets utgang.

Belaningsgrad
Réntebarande skulder vid arets utgang i forhallande till totala tillgangar
vid drets utgang.

Direktavkastning

Periodens driftnetto (inklusive fastighetsadministration), omraknat till

12 ménader, justerat for fastigheternas innehavstid under aret i férhéllande
till fastigheternas bokférda vérden vid arets utgang.

Eget kapital per stamaktie
Eget kapital vid arets utgang i relation till antal stamaktier vid arets
utgang efter att hansyn tagits till Preferenskapitalet.

Eget kapital per preferensaktie

Eget kapital per preferensaktie motsvarar preferensaktiens foretradesratt
vid likvidation av Bolaget (30 kronor per preferensaktie) samt aktiens
ackumulerade foretradesratt till utdelning (2 kronor per ér).

Ekonomisk uthyrningsgrad
Kontrakterad arshyra vid drets utgang i forhallande till hyresvarde vid
arets utgang.

Euribor

EURIBOR, eller Euro Interbank Offered Rate, ar en daglig referensranta som
berdknas som ett genomsnitt av de rantor som banker i EU-ldnderna staller
till varandra for utlaning i euro.

EPRA NAV

Redovisat eget kapital enligt balansrakningen med aterlaggning av
reserveringar for rantederivat, uppskjuten skatt avseende temporéara
skillnader pa fastighetsvarden och uppskjuten skatt avseende reserveringar
for rantederivat.

Fastighet
Avser fastighet som innehas med dganderatt eller tomtratt.

Finansiella derivat

Avtal betraffande laneréntor som bland annat kan inbegripa faktorerna tid,
inflation och/eller maximala réantenivaer. Traffas normalt for att sakerstalla
rantenivaer for rantebarande lan.

Forvaltningsresultat
Resultat exklusive vardeforandringar och skatt.

Forvaltningsresultat per stamaktie efter utspadning
Forvaltningsresultatet for aret reducerat med preferensaktiernas foretradesratt
till utdelning, dividerat med genomsnittligt antal stamaktier efter utspadning.

Hyresduration
Aterstaende I6ptid pa hyresavtal.

Hyresvarde
Kontrakterad drshyra som I6per vid arets utgang med tillagg for bedomd
marknadshyra for vakanta lokaler.
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IFRS

International Financial Reporting Standards. Internationella redovisnings-
standarder for koncernredovisningar som borsnoterade féretag inom EU skall
tilldmpa.

Kassaflode per stamaktie

Resultat fore skatt justerat for poster ej ingdende i kassaflodet samt minskat

med aktuell skatt i relation till genomsnittligt antal stamaktier. Fran resultatet
fore skatt har dven dragits preferensaktiernas foretradesratt till utdelning for
aret.

Nettoskuld
Réntebérande skulder minskade med rantebarande tillgdngar och
likvida medel.

Preferenskapital
Berdaknas som eget kapital per preferensaktie mulriplicerat med
antalet utestaende preferensaktier.

Resultat per stamaktie
Resultat i relation till genomsnittligt antal stamaktier efter att hansyn tagits
till preferensaktiernas del av resultatet for aret.

Ranteswap

Rénteswap dr ett avtal mellan tva parter om byte av rantevillkor pa lan

i samma valuta. Bytet innebdr att den ena parten féar byta sin rorliga ranta
mot en fast rdnta, medan den andra parten fér fast ranta i byte mot en rorlig
ranta. Avsikten med en ranteswap &r att reducera rénterisken.

Rantetackningsgrad

Forvaltningsresultat, exklusive resultat fran joint ventures men inklusive
utdelningar fran joint ventures, efter aterldaggning av finansiella kostnader i
relation till finansiella kostnader.

Soliditet
Eget kapital i relation till totala tillgangar.

Stibor

STIBOR, eller Stockholm Interbank Offered Rate, ar en daglig referensranta som
berdknas som ett genomsnitt av de rantor som banker stéller till varandra for
utldning i svenska kronor.

Totalavkastning pa aktie
Summan av aktiens kursférandring under aret och under dret erlagd utdelning
i procent av aktiekursen vid féregaende ars slut.

Totalavkastning pa fastighet
Summan av direktavkastning och vardeférandring under aret i procent av
fastighetsvardet vid féregdende ars slut.

Triple netavtal

Typ av hyresavtal dar hyresgdsten, utover hyran, betalar samtliga kostnader
som beloper pa fastigheten och som normalt hade belastat fastighetsagaren.
Dessa inkluderar driftkostnader, underhall, fastighetsskatt, tomtrattsavgald,
forsakring, fastighetsskotsel, etc.

Utspadning

Utspadning till foljd av utestaende teckningsoptioner har i enlighet med
IAS 33 berdknats som det antal stamaktier vilka skall emitteras for att tacka
skillnaden mellan 16senkurs och borskurs for samtliga utestaende potentiella
stamaktier (teckningsoptioner), till den del det &r sannolikt att de kommer
att utnyttjas.

Overskottsgrad
Arets driftnetto i relation till arets hyresintakter.
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PRESSMEDDELANDEN OCH KALENDARIUM

Pressmeddelanden

14-01-15  Sagax intresseforetag Soderport avyttrar for 126 Mkr

14-01-17 Sagax forvérvar tva fastigheter i Helsingfors for 600 Mkr

14-02-13 Sagax koper och saljer

14-02-13 Bokslutskommuniké 2013

14-03-03  Sagax emitterar femarigt obligationslan i Euro

14-03-03  Sagax avyttrar fastighet utanfér Tammerfors

14-03-18  Sagax utvecklar fastighet i Danderyd

14-03-28  Sagax avtalar om forvarv av fastigheter fran bolag inom
Volvokoncernen

14-04-08  Kallelse till Arsstamma i AB Sagax (Publ)

14-04-10  Sagax fullfoljer forvérv av fastigheter fran bolag inom
Volvokoncernen

14-04-11 Sagax offentliggdr prospekt och noterar obligationer
i Euro pa Nasdag OMX Stockholm

14-04-15  Forvarv av fastigheter fran bolag inom Volvokoncernen och
preferensaktieemission slutford

14-04-16  Sagax Arsredovisning finns nu pa hemsidan www.sagax.se

14-04-30  Nytt antal preferensaktier i Sagax

14-05-07  Styrelsebeslut gallande aterkdp av aktier och teckningsoptioner

14-05-07  Arsstamma i AB Sagax

14-05-07  Delarsrapport for perioden januari-mars 2014

14-05-22  Sagax forvarvar fastighet i Stockholm

14-06-05  Sagax joint venture Soderport avyttrar fér 38 Mkr

14-06-05  Sagax emitterar femarigt obligationslan

14-06-10  Sagax |6ser in utestaende obligationslan om 250 Mkr

14-07-04  Sagax joint venture Soderport avyttrar bostadsprojekt
i Stockholm for 355 miljoner kronor
14-07-16  Sagax offentliggor prospekt och noterar obligationer
pa Nasdag OMX Stockholm
14-08-21  Deldrsrapport for perioden januari-juni 2014
14-10-24  Sagax valberedning har utsetts
14-10-24  Delarsrapport for perioden januari-september 2014
14-11-24 Sagax forvarvar for 380 Mkr och justerar prognosen for 2014
14-12-05  Sagax utokar obligationslan 2013/2018 med 100 miljoner kronor
14-12-12 Sagax investerar 265 Mkr i Helsingfors och genomfor riktad
preferensaktieemission om 88 Mkr
14-12-18 Soderport fastigheter forlanger och utdkar kreditfacilitet
14-12-22 Sagax forvarvar for 95 Mkr i Stockholm och Helsingfors
14-12-30 Nytt antal preferensaktier
15-01-12 Sagax genomfor forsta forvarvet i Paris
15-01-20  Sagax offentliggor prospekt och noterar obligationer pa
Nasdaq Stockholm
15-02-13 Bokslutskommuniké 2014
15-02-20  Sagax genomfor riktad preferensaktieemission om
100 Mkr till en institutionell investerare
15-03-25  Sagax forvarvar i Helsingfors
15-03-27  Sagax offentliggor prospekt
15-03-27  Sagax forvérvar industrifastigheter i Sverige
15-03-31 Nytt antal preferensaktier
15-04-07  Kallelse till drsstamma i AB Sagax (publ)

Kalendarium

Delarsrapport januari-mars 2015
Arsstamma 2015
Delérsrapport januari-juni 2015

7 maj 2015
7 maj 2015
26 augusti 2015
23 oktober 2015
13 februari 2016

Delarsrapport januari-september 2015
Bokslutskommuniké 2015

Utbetalningar av utdelning till preferensaktiedgare

Juni 2015

m Sista dag for handel inklusive ratt till utbetalning 26 juni 2015
av utdelning

® Forsta dag for handel exklusive ratt till utbetalning 29 juni 2015
av utdelning

= Avstamningsdag for utbetalning av utdelning 30 juni 2015

m Forvantad dag for utbetalning fran Euroclear? 3 juli 2015

September 2015

m Sista dag for handel inklusive ratt till utbetalning 28 september 2015
av utdelning

m Forsta dag for handel exklusive ratt till utbetalning 29 september 2015
av utdelning

= Avstamningsdag for utbetalning av utdelning 30 september 2015

m Forvantad dag for utbetalning fran Euroclear” 05 oktober 2015

1) Sker pa tredje bankdagen efter avstémningsdagen fér svenska emittenter.
Sagax styr dock inte 6ver detta datum.
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December 2015

= Sista dag for handel inklusive ratt till utbetalning
av utdelning

28 december 2015

= Forsta dag for handel exklusive ratt till utbetalning 29 december 2015
av utdelning
30 december 2015

07 januari 2016

= Avstamningsdag for utbetalning av utdelning
= Forvantad dag for utbetalning fran Euroclear”

Mars 2016

= Sista dag for handel inklusive ratt till utbetalning 29 mars 2016
av utdelning

= Forsta dag for handel exklusive ratt till utbetalning 30 mars 2016
av utdelning

= Avstamningsdag for utbetalning av utdelning 31 mars 2016

05 april 2016

Y

NORDIC ECOLABEL 341 001 K774

= Forvantad dag for utbetalning fran Euroclear”

Produktion: Sagax i samarbete med Addira. Tryck: Atta4s, Sverige, 2015
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