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AMHULT 2: RAPPORTKOMMENTAR Q2'26

Amhult 2:s intdkter 6kade med 9,0 % till 27,6 MSEK (25,4) under det andra
kvartalet, fraimst drivet av 6kade hyresintakter fran det befintliga bestandet.
Driftsoverskottet 6kade med 3,9 % till 20,8 MSEK (20,0), vilket motsvarar en
overskottsgrad om 75,3 % (78,9 %). Forvaltningsresultatet 6kade marginellt till 10,5
MSEK (10,4), motsvarande en marginal om 40,2 % (43,3 %). De nagot lagre
marginalerna forklaras fraimst av hogre underhall- och rantekostnader.

Hercules sddra hus Iéper enligt plan

Byggnationen av Hercules sbdra hus, som inleddes under det forsta kvartalet 2026, fortsatte
enligt plan. Byggtakten 6kade under det andra kvartalet och investeringarna uppgick till 26,0
MSEK. Projektet omfattar 49 hyresratter med planerad inflyttning under det andra kvartalet 2027.
Uthyrningen ska inledas i slutet av 2026 och bolaget bedémer att lagenheterna boér kunna hyras
ut i god tid fore inflyttningen. Under varen naddes dven en éverenskommelse med
Hyresgastforeningen dar bade Hercules sddra och norra hus kommer att omfattas av
presumtionshyror. Overenskommelsen avser saval 2026 som 2027 ars hyresnivaer. Detta 6kar
forutsdgbarheten i projektet och vi ser det som positivt att Amhult 2 nu har en balanserad mix av
bruksvardeshyror, egensatta hyror och presumtionshyror i bestandet.

Utrikesflyget ar nasta steg

Efter Hercules sodra hus aterstar i huvudsak kvarteret Utrikesflyget innan Amhult Centrum ar
fardigutvecklat. Projektet ar framst inriktat pa handel och kontor, och det pagar dialoger med flera
potentiella hyresgaster. Nar dessa har kommit langre ar nésta steg att soéka bygglov och
upphandla en totalentreprendér. Med en bedémd byggtid pa omkring tva ar for Utrikesflyget bor
Amhult Centrum kunna vara fardigutvecklat under 2029.

Outlook och véardering

Amhult 2 redovisade ett kvartal i linje med vara férvantningar och vi goér endast mindre
forandringar i vara estimat. Bolaget handlas for narvarande till ett P/E-tal, baserat pa
forvaltningsresultatet, om 9,5x respektive 9,1x for 2026E och 2027E. Det framstar inte som
anstrangt, sarskilt mot bakgrund av bolagets starka historik och konsekventa genomférande av
Amhult Centrum utan stdrre férseningar eller misséden.

Samtidigt innebéar den geografiska koncentrationen till Torslanda i Goteborg en risk, och bolaget
saknar vissa skalfordelar inom finansiering och forvaltning som stérre fastighetsbolag har.
Baserat pa en malmultipel om 12,0x P/E pa 2027E, vilket fortfarande innebar en rabatt mot var
peergrupp, som handlas till en genomsnittsmultipel om 14,2x, ser vi en uppsida om 31,7 % pa
2027E. | ett mer positivt marknadsklimat, praglat av fortsatt sjunkande réantor, ser vi potential for
en storre uppvardering.
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Om Kalqyl

Kalqyl ar ett nytdnkande analysbolag med en snabbvéxande plattform och en unik rackvidd bland
nordiska investerare. Med djup expertis och fokus pa kvalitativt innehall levererar vi analyser och
intervjuer som engagerar och skapar varde.
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