ANALYSGUIDEN

av Aktiespararna

Ett godkannande narmar
sig fran obligationsdagarna

Overenskommelse med obligationsigarna pa gang
Fastators omséttning for de forsta nio manaderna uppgick till 256,6
(360,7) mkr och periodens resultat uppgick till -402,9 (-365,5) mkr.
Vardeforandringar fran forvaltningsfastigheter i dotterbolag slutade
pé-71,7 (-60,4) mkr och resultat fran intressebolag och joint ventures
blev 5,6 (-140,9) mkr. Vid utgingen av det september uppgér vardet
av forvaltnings- och utvecklingsfastigheter i dotterbolag till 1 066,2
(1 850,9) mkr. Substansvardet per aktie sjonk till 5,60 kr jamfort med
substansvirdet vid utgangen av 2023 som uppgick till 10,79 kr. De
forhandlingar som inleddes under februari har resulterat i en Gver-
enskommelse med majoriteten av obligationsinvesterarna i borjan av
det tredje kvartalet. I huvudsak ldggs Fastators tre utestdende obli-
gationer ihop till en obligation med forfall i slutet av oktober 2027.
Dock kravs att de slutliga avtalsvillkoren godkénns av en kvalificerad
majoritet av obligationsinvesterarna via ett skriftligt férfarande. En
overenskommelse har ocksa natts med majoriteten av obligationsin-
vesterarna om en forlangning av obligationen i Point Properties till
mars 2026. Aven denna 6verenskommelse behover godkinnas av en
kvalificerad majoritet. Per sista september uppgar koncernens likvida
medel till 57,6 (34,7) mkr, varav 14,2 mkr &r l1asta under obligations-
villkoren i Point Properties. Soliditeten i koncernen sjonk négot i det
tredje kvartalet och uppgar till 14,3%.

Osakerheten kvarstar tills ett godkinnande har natts
Som ett led och villkor i refinansieringsuppgorelsen med bolagets ob-
ligationsinvesterare har huvudagaren Joachim Kuylenstierna ingatt
avtal om att sélja samtliga aktier i Fastator till Anders Mossberg, som
forutom ny styrelseordférande, da blir bolagets storsta dgare. Vidare
har dven avtal natts med en ny revisionsbyra, som tar sig an revisions-
uppdraget sa snart all formalia och de slutliga villkoren f6r de nya ob-
ligationslénen ar godkénda av kvalificerade majoriteter samt villkorat
tilltrdde av den nya huvudagaren. Efter kvartalets utgang, i novem-
ber, har bolaget initierat skriftliga forfaranden om samtycke till en fri-
villig refinansieringsuppgorelse med obligationsdgarna. Till dess att
allt ar pa plats kvarstéar dock osikerheten om fortsatt drift.

Justerar motiverat varde till 1,90 kronor

Godkianns Fastators refinansieringsuppgorelser finns det potential
for bolaget. Aktien handlas idag till en rabatt pa nastan 80% i forhal-
lande till det redovisade substansviardet om 5,60 kr per aktie. Det dr
langt 6ver det historiska snittet pa strax 6ver 30%. En jamforelse med
ett urval andra noterade fastighetsbolag ger vid handen att varde-
ringen relativt rapporterat eget kapital for dessa i snitt 4r 0,83. Risken
ar fortsatt hog och vi applicerar en extra riskpremie om 50% pa Fas-
tators genomsnittliga substansrabatt dd de bada uppgorelserna kring
obligationerna i Fastator och Point Properties dnnu inte ar godkinda.
Analysguiden justerar sitt motiverade varde till 1,90 kronor.
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Prognoser & Nyckeltal, mkr
2021 2022 2023 2024p
Intakter 373 621 495 320
Res. fore vardef. 22 100 -14 -150
Vardeforandr & JV 688 -103 -736 0
Resultat f. skatt 655 -232 -960 -458
Nettoresultat 469 -321 -927 -458
Vinst per aktie 6,08 kr -4,13 kr -11,93 kr -5,90 kr
Utd. per aktie 1,00kr  0,00kr 0,00kr 0,00 kr
Omsattningstillvaxt  41% 66% -20% -35%
Ebitda-marginal n/a n/a n/a n/a
Rorelsemarginal n/a n/a n/a n/a
Nettoskuld/eget kay 1,6 1,3 2,8 6,9
Nettoskuld/Ebitda n/a n/a n/a n/a
P/e-tal n/a n/a n/a n/a
EV/Ebit n/a n/a n/a n/a
EV/omsattning 59 3,6 4,5 6,9
Direktavkastning n/a 0,0% 0,0% 0,0%

Kalla: Bolaget, Analysguiden

Motiverat vdrde &r en uppfattning om vad bolaget borde

vara vért givet Analysguidens huvudscenario. Det r inte

samma sak som att aktiekursen ska spegla detta varde.
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Investeringstes

Enda investmentbolaget specialiserat pa fastigheter
Fastator ar ett unikt investmentbolag pa borsen, dedikerat enbart till
fastighetssektorn. Bolaget arbetar med investeringar i bade publika
och privata foretag, med en strategi for att identifiera och kapitalisera
pa nischmarknader med stark tillvixtpotential. Med hjilp av sin
branschexpertis och omfattande nitverk tar Fastator ett proaktivt
agande, involverar sig i alla utvecklingsfaser av sina portf6ljbolag och
tillhandahaller bade kapital och strategisk kompetens. Mélet ar att ge-
nerera en avkastning och vinst som overstiger genomsnittet inom fas-
tighetssektorn.

Vill bygga framtidens marknadsledare

Fastator har en ldng erfarenhet av att skapa framgangsrika partner-
skap inom fastighetssektorn, antingen genom att utveckla affarsom-
rdden pé egen hand och sedan ta in en partner eller genom att kom-
plettera en entreprenor med nodvandigt kapital och expertis. Strate-
gin fokuserar pa att accelerera tillvixten genom partnerskap snarare
in enbart genom organisk tillvaxt. I stéllet for en faststilld exitstra-
tegi anvander Fastator ett dynamiskt tillvigagéngssatt, och utvirde-
rar stiandigt sin portfolj i enlighet med sina aktiva dgarskapsmaél. Bo-
laget har for narvarande fyra innehav, dar majoriteten utgors av Fo-
retagsparken och Point Properties.

2% 4%

40%
54%

= Foretagsparken = Point Properties = ™ Vrenen NPM Group

Kélla: Bolaget, Fastators substansvérde var 435 mkr per 30 september 2024 (838 mkr vid ars-
skiftet).
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Operationell uppdatering

Utvecklingen det tredje kvartalet 2024

Bolagets intdkter under det tredje kvartalet uppgick till 66,4 (111,6)
mkr, varav 23,0 (31,2) mkr avser hyresintdkter och 10,1 (2,0) mkr
avser vidaredebiterade servicekostnader. Kvartalets rorelsekostnader
uppgick till -60,6 (-111,8) mkr, varav personalkostnader utgor -18,1
(-49,8) mkr samt 6vriga rorelsekostnader -42,5 (-62,0) mkr.

Vardeforandringar pa forvaltningsfastigheter i dotterbolag uppgick
till -13,4 (-62,4) mkr och resultat fran intressebolag och joint ventu-
res landade pa 12,0 (-23,8) mkr. Fastighetsvardet vid utgdngen av
kvartalet uppgick till 1 066,2 (1 850,9) mkr.

Bolagets finansnetto steg till -61,1 (-54,9) mkr, varav de finansiella
intdkterna landade pa 2,7 (4,7) mkr, de finansiella kostnaderna blev
-63,7 (-59,6) mkr och virdeférandringar pé finansiella placeringar
var 0,0 (0,0) mkr. Totalresultatet for kvartalet var -44,6 (-137,1) mkr,
motsvarande -0,57 (-1,76) kronor per aktie. Kvartalets forlust beror i
sin helhet pa upplupen rantekostnad.

Bolagets substansvirde per aktie sjonk till 5,60 (18,42) kronor vid ut-
gangen av det tredje kvartalet. Det kan jaimforas med ett substans-
varde per aktie om 10,79 kronor vid féregdende ars slut. I april utsag
styrelsen Svante Bengtsson till ny VD efter att Bjorn Rosengren med-
delat att han kommer att avveckla sina engagemang i koncernen.
Aven i styrelsen har det varit fordndringar, dir Anders Mossberg nu-
mera ar ny ordférande efter beslut pa arsstimman.

Foretagsparken utgor fortsatt runt 50% av portféljen
Under det tredje kvartalet 2023 salde bolaget sitt aktieinnehav i F6-
retagsparken for 955 mkr till tva andra aktiedgare (CAL Investments).
Affaren skedde i flera transaktioner, dar de sista 677 mkr (nominellt
belopp) kommer att betalas till Fastator genom en revers med en 16p-
tid pa fyra ar. Resterande del av forsiljningslikviden anvandes till
amortering av 1an i underliggande bolag. Efter dessa villkorade trans-
aktioner dger Fastator aktier direkt i Foretagsparken, som vid ut-
gingen av det tredje kvartalet ar virderade till 768 mkr, en viss Ok-
ning fran de 753 mkr som innehavet i Foretagsparken virderades till
vid utgdngen av det andra kvartalet. Bade kopare och siljare har éta-
git sig att verka for en exit av Foretagsparken inom tva ar. Vid ut-
gangen av det tredje kvartalet 2024 uppgar marknadsvirdet pa re-
versfordran mot CAL Investments till 636,6 mkr.

Majoriteten av obligationsdagarna sdger ja

I borjan av det tredje kvartalet nddde bolaget en Gverenskommelse
med majoriteten av obligationsinvesterarna till bolagets tre utstdende
obligationer. Den sa kallade refinansieringsuppgorelsen innebér i hu-
vudsak att de tre utestdende obligationslanen laggs ihop till en ny ob-
ligation (2021/2027) med forfall i slutet av oktober 2027. Refinan-
sieringsuppgorelsen ar i huvudsak villkorad av att slutliga villkor for
de nya obligationerna godkanns av en kvalificerad majoritet av obli-
gationsinvesterare via ett skriftligt forfarande for respektive obligat-
ion, att nuvarande borgensataganden regleras i enlighet med befint-
liga villkor samt att nuvarande sdkerheter kan bibehéllas och
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Substansvirdet per aktie har under det
tredje kvartalet minskat fran 10,79 kr vid
utgangen av 2023 till 5,60 kr

Bade kopare och siiljara ska verka for en
exit i Foretagsparkein inom 2 ar

Overenskommelse har uppnitts med majo-
riteten av obligationsigarna
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flyttas till de nya obligationerna. Uppgorelsen &r dven villkorad av att
Joachim Kuylenstierna séljer samtliga aktier i Fastator till Anders
Mossberg. Den 12 juli ingick Joachim Kuylenstierna, genom sitt indi-
rekt heldgda bolag Xclbr Intressenter AB, och Anders Mossberg ett
overlatelseavtal enligt vilket Anders Mossberg kommer att forvirva
samtliga av Joachim Kuylenstiernas direkta och indirekta aktieinne-
hav i Fastator. Overlitelsen #r villkorad av att den frivilliga refinan-
sieringsuppgorelsen trader ikraft.

Efter kvartalets slut, nu i november, har Fastator och deras dotterbo-
lag Point Properties initierat skriftliga forfaranden under sina utesta-
ende obligationslan for att fa obligationsinnehavarnas samtycke till
en frivillig refinansieringsuppgorelse dar en omstrukturering av ka-
pitalstrukturen och vissa skulder i Fastator sker.

Kovenantskravet inte uppfyllt i dagslaget

Det finns ett nuvarande krav pa att solideten i moderbolaget inte far
understiga 45% annars kan obligationsigarna begira omedelbar in-
16sning av lanen. Vid utgangen av 2023 uppgick soliditeten till 33%,
vilket ledde till att skriftligt forfarande inleddes med samtliga obligat-
ionsagare i februari i ir. I den 6verenskommelse som natts med ma-
joriteten av Fastators obligationsinvesterare samt obligationsdgarna
till obligationen i Point Properties finns det numera inga soliditets-
krav. Men fram till dess att den slutliga uppgorelsen ar godkand, upp-
fyller moderbolaget inte konventskravet enligt de nuvarande villko-
ren.

Rintebetalningarna skjuts till obligationsforfall

De réantebetalningar som skulle ha skett i slutet av juni och darefter
av Fastator har inte erlagts. Istdllet hanteras dessa inom den uppgo-
relse som har nitts med majoriteten av bolagets obligationsinveste-
rare. Godkinns uppgorelsen kommer ingen kontant rinta att erlaggas
under den nya l6ptiden. Istillet uppgéar det nya obligationslanets av-
kastning till 3M STIBOR + 4% PIK-rinta samt vinstandelsbevis som
kan ge 50% av NAV-tillvaxten, upp till 20% totalavkastning, baserat
pa Fastators virdetillvixt med utgdngspunkt i substansvirdet per
sista mars 2024 och under obligationens loptid.

Anstrangd likviditet och nyemission kan bli aktuellt
Aven om bolaget under ret har avyttrat hela innehavet i Svenska Kul-
turskatter och Fastator Sickladn samt resterande aktier i Studentbo-
stdder har koncernens likvida medel minskat till 57,6 mkr vid ut-
gingen av det tredje kvartalet att jamfora med 68,4 mkr vid ingdngen
av detta ar. Av de 57,6 mkr ir 14,2 mkr 14sta under obligationsvillko-
ren i Point Properties Portfolio 1 AB koncernen. I kvartalsrapporten
skriver bolaget att likvideten ar mycket anstrangd, vilket gor att led-
ning och styrelse anser att det finns en signifikant risk associerad med
koncernen och bolagets likviditet. Viktiga steg har tagit for att n upp-
gorelser men dnnu ir bolaget inte i mal. Skulle slutliga godkédnnanden
dra ut pa tiden kan det inte uteslutas att en nyemission skulle kunna
bli aktuell.

Avtal med ny revisionsbyra naddes under kvartalet
I samband med bolagsstimman valde den tidigare revisorn att avga,
vilket har gjort att Fastator stétt utan revisor. Nagot som ar ett krav
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Joachim Kuylenstierna kommer att
avveckla hela sitt innehav i Fastator

Efter kvartalets slut, i november, har initie-
ring om samtycke om frivillig uppgorelse
paborjats

Kovenantskravet ir inte uppfyllt da solidite-
ten i moderbolaget uppgar till cirka 16% vid
utgangen av det tredje kvartalet. I den nya
villkoren kommer det inte finnas nagot soli-
ditetskrav

Ingen kontant ranta kommer att erlaggas
for det sammanslagna obligationslanet,
utan det blir en del av obligationslanets
avkastning vid obligationslanets forfall

Soliditeten idr nere pa 14% och likviditeten
ar anstrangd i koncernen
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enligt aktiebolagslagen och Gppnar upp for att Bolagsverket inleder
ett drende om tvangslikvidation. I och med den refinansieringsupp-
gorelse som uppnétts med majoriteten av obligationsinvesterarna i
bolaget och Point Properties samt en kommande ny huvudégare, har
Fastator natt en 6verenskommelse med en vialrenommerad revisions-
byra om att ta revisorsuppdraget. Det gors sa snart all formalia och de
slutliga villkoren for de nya obligationsldnen ar godkdnda samt vill-
korat tilltrdde av den nya huvudigaren. Under tiden har anstand med
att registrera en ny revisor begirts fran Bolagsverket.

Hog substansrabatt relativt sektorn

Riksbankens sinkning av styrrantan hittills i ar till 2,75% gor att
framtiden for fastighetsbolagen ser mer ljus ut, sarskilt i kombination
med en inflation befinner sig under Riksbankens prognoser. Enligt de
flesta bedomare, men dven Riksbanken sjilva, talar det for flera ran-
tesdankningar fram till sommaren 2025, vilket skulle vara klart posi-
tivt for Fastators substans och virdering.

Idag handlas bolaget till en rabatt pa nastan 80% i forhéllande till det
redovisade substansvirdet, vilket ar 1angt 6ver det historiska snittet
pé strax over 30%. Foljande diagram illustrerar nuvarande rabat-
ter/premier till rapporterad substans bland ett urval noterade fastig-
hetsbolag.
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Kalla: Bolagsrapporter.

Stigande rantor har pressat marknadsviarderingarna
Fastator bygger upp och investerar i verksamheter med tydlig tillvaxt-
potential. Bolagets portfolj stracker sig ver en rad fastighetssektorer
och geografiska marknader. Precis som for 6vriga fastighetsbolag har
den hoga rantan satt press pa marknadens vardering av Fastators till-
gingar. Under de forsta nio manaderna har féljande stérre hiandelser
skett i Fastators innehav:

e Foretagsparken: Har under maj tecknat tva nya hyresav-
tal. Etti Uddevalla om 3 590 kvmm med CTS Nordics som loper
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Ny revisionsbyra funnen i kvartalet

Kraftig substansrabatt jimfort med
sektorn.
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till 2029 och ett i Angelholm, dir en tidigare vakans om 4 000
kvm nu kommer att tilltradas under hosten. Hyresvardet
uppgar till 15 mkr.

Point Properties: Avyttring av fastigheten Riddaren 1 i
Stromstad skedde till underliggande fastighetsviarde om cirka
62,6 mkr, varav 54 mkr anvindes for att amortera obligat-
ionsldn under det andra kvartalet.

NPM Group: Under perioden har NPM Group avyttrat fa-
cility managementkoncernen Nativus. Realisationsresultat
fran forsiljningen uppgér till - 45,5 mkr. I det andra kvartalet
tilltradde Jessica Fredriksson som ny VD gér NPM Group.

Studentbostdider i Norden: Avyttrade resterande del av
aktierna till ett pris om 74 ore per aktie utanfér borsen under
det forsta kvartalet. Priset motsvarade borskursen for bolaget
och totalt inbringade forsiljningen cirka 18 mkr.

Fastator Sicklaon (f.d. GenovaFastator): Helagt dot-
terbolag till Fastator sedan 30 juni 2023. Under det forsta
kvartalet i ar avyttrades bolagets fastighet till ett underlig-
gande fastighetsviarde om 75 mkr, varpé ingen aktiv verksam-
het finns kvar i dotterbolaget.

Svenska Kulturskatter: Ar ett dotterbolag som #gde tvé
kvarvarande fastigheter pa Gotland, vilka under det forsta
kvartalet avyttrades till ett underliggande fastighetsvirde om
56 mkr. Ingen aktiv verksamhet finns kvar i dotterbolaget.

Innehav Marknadsvarde, mkr ~ Marknadsvarde, mkr Andel, % Andel, %
2024-09-30 2023-12-31  2024-09-30  2023-12-31

Foretagsparken 768 740 54% 45%
Point Properties 562 632 40% 38%
Studentbostader i Norden - 61 - 4%
Fastator Sicklahalvon (f.d. GenovaFastator) - 9 - 1%
Svenska Kulturskatter - 23 - 1%
NPM Group (f.d. Nordic PM) 50 107 4% 6%
Vrenen 33 76 2% 5%
Totalsumma 1413 1648 100% 100%
Rantebarande nettoskuld -1567 -1510

Ovriga tillgangar och skulder 589 699

Substansvarde 435 838

Kalla: Bolaget per 2024-09-30
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Prognoser och vardering

Reder bolaget ut situationen finns en potential

Vi noterar att Fastator idag handlas till en kraftig rabatt mot det i Q3-
rapporten redovisade langsiktiga substansvardet pa 5,60 kr per aktie.
Foljande tabell visar aktuell vardering for ett urval noterade fastig-
hetsbolag dir urvalet i snitt handlas till 0,83 génger rapporterat sub-
stansvirde (EPRA NAV). Aven om Overenskommelse har nitts med
majoriteten av bolagets samt Point Properties obligationsinvesterare
ar faran dnnu inte 6ver. Enligt bolaget véntas troligen ett besked om
obligationsvillkoren godkénns under det fjarde kvartalet. Situationen
har dnda klart forbattrats jamfort med det forsta halvaret i ar.

Moderbolagets kassaflode, exklusive forsidljningar och transaktioner
av engangskaraktir forvantas uppga till cirka —30 mkr per kvartal un-
der 2024 enligt den forsta kvartalsrapporten. Nar vil uppgorelsen
godkidnns kommer rintan pa obligationslénen att kapitaliseras, vilket
kommer att minska de kvartalsvisa kostnaderna for moderbolaget Vi justerar vart motiverade virde till 1,90
markant. Men det ar 4nda sma marginaler d& moderbolagets kassa kronor givet att uppgorelserna gir i hamn
numera uppgdr till 13,1 mkr efter utgingen av det tredje kvartalet. och att balansriikningen stiirks omgéende.
Det gor att Analysguiden utgar fran att ytterligare finansiering kan
behovas inom kort om inte villkoren godkinns snarast. Aven om de
godkinns kan det inte uteslutas att en nyemission dnda kan komma
att kravas. Det dr aven nagot som bolagets styrelse flaggat for tidigare.
Givet den substansrabatt som bolaget for narvarande handlas till
kommer det att leda till en kraftig utspadning av befintliga aktiesgare.

I kvartalsrapporten lyfter bolagets VD fram att det finns vissa ljus-
punkter dndé, som forlusten i kvartalet 4r mindre &n halften av for-
lusten kvartalet innan och att de sdnkta marknadsrantorna kommer
att gynna kiarninnehaven, Foretagsparken och Point Properties, fram-
over. Foretagsparkens substansvarde fortsitter att 6ka, om 4n margi-
nellt, och i Point Properties finns det ett bestdnd av 1agt virderade
byggratter som kan utnyttjas for tillvaxt nir transaktionsmarknaden
vaknar till liv igen. Men utifran de resultat som bolaget hittills upp-
néatt adderar vi en extra riskpremie om 50%, vilket ger ett motiverat
varde om 1,90 kronor. Risken &r fortsatt hog i och med att bolaget
annu inte ir i mal med forhandlingarna.

Bolag Kurs  Borsvérde, Fastighets- Beldningsgrad = EPRA NAV, Kurs/EPRA
Mkr varde kr NAV
Balder 81,60 95 635 215 266 50% 85,60 0,95
Brinova 24,40 2384 8448 61% 32,46 0,75
Catena 483,00 29 154 40 808 38% 416,41 1,16
Heba 31,45 5193 13279 44% 46,42 0,68
K-Fast 19,20 4723 15013 61% 24,61 0,78
SBB 4,01 5831 67 343 55% 12,40 0,32
Stenddrren 194,80 5538 13061 54% 176,14 1,11
Wallenstam 48,46 31799 64 602 46% 56,40 0,86
Medel 22532 54 727 51% 0,83

Kalla: Per 2024-11-15. Bolagens kvartalsrapporter per Q3 2024. SBB har vid denna rapports
publicering annu inte sléppt sin rapport for det tredje kvartalet.
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Bolagsbeskrivning

Bakgrund

Fastator grundades 2011 av entreprenorerna Joachim Kuylenstierna
och Mats Lundberg. Bolaget har successivt renodlats till ett rent in-
vestmentbolag i samband med att direkta fastighetsinnehavet sélts av
med tiden. Bolaget har idag fyra huvudsakliga innehav, beskrivna i
mer detalj nedan. Expansionen den senaste tiden framst skett i Fore-
tagsparken. Fastators intention har varit att vrida innehavet mot hy-
resritter och fastigheter med litt industri/logistik.

Foretagsparken (dgarandel 25%)

Efter avyttringen av delar av Fastators indirekta och direkta andelar i
Foretagsparken kommer bolaget att minska sitt 4gande till 25% frén
tidigare 39%. Fastighetsbolaget har sedan 1970-talet fokuserat mot
stadsnira logistik och industrifastigheter. Med nistan 500 mkr i ar-
liga hyresintdkter och runt 380 mkr i driftnetto har Foretagsparken
en betydande intjaningsforméga. Kapitalstrukturen ar 48% eget kapi-
tal, 3% ej rintebarande skulder och 47% rantebarande skulder. Fore-
tagsparken har en icke sikerstilld obligation pa 500 mkr utestdende
som l6per till 2025-05-09 med ranta STIBOR 3M +6,0%.

Point Properties (dgarandel 100%)

Heldgda Point Properties, med SEK 1,1 miljarder i fastighetsvarde, ar
idag det nist storsta innehavet i Fastators portfolj och stér for cirka
40% av substansvirdet. Sedan starten i mars 2019 har Point forvarvat
19 gamla centrumfastigheter, typ Domus-varuhus, i sma och medel-
stora stiader utan stark externhandel. Utvecklingsmgjligheterna for-
klaras av de robusta byggnaderna, de platta taken och det centrala 13-
get. Pa taken kan man bygga ligenheter samtidigt som det skapar
kundunderlag for handelshyresgisterna och ett levande centrum.
Mojligheten finns att totalt bygga cirka 2 500 lagenheter pa de gamla
centrumfastigheterna. Under det andra kvartalet 2024 har Point Pro-
perties avyttrat fastigheten Riddaren 1 i Stromstad till ett underlig-
gande fastighets-varde om 62,6 mkr, varav obligationsldn har amor-
terats med 52,0 mkr.

Vrenen (dgarandel 58%)

Vrenen bildades i november 2021 och dr verksamma inom segmentet
bostader. Bolaget fokuserar geografiskt pd Mailardalens expansiva
pendlingsorter. Fastighetsvardet uppgar till 139 mkr.

NPM Group (agarandel 63%)

NPM Group (Nordic PM) ar ett tjansteforetag aktivt inom forvaltning,
uthyrning, utveckling och transaktioner kopplade till fastigheter och
lokaler. Bolaget viaxer och har ambitionen att bli ett av de storsta fas-
tighetsforvaltningsbolagen i Sverige. Under 2022 starkte foretaget sin
position genom forvarv av tva bolag inom facility management-sek-
torn, med en sammanlagd arsomséttning pa omkring 15,5 mkr. Om-
sdttningen for de forsta nio manaderna uppgick till 182,6 mkr, med
ett rorelseresultat om -63,6 mkr och resultat om -65,6 mkr.
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Foretagsparken har niistan 500 mkr i arliga
hyresintikter och cirka 380 mkr i driftnetto

Point Properties ateruppbygger attraktiva
stadskidrnor i medelstora stader

Fastighetsviardet i Vrenen uppgick till 139
mkr vid utgidngen av september 2024

Hyresintikterna i NPM Group uppgick till
182,6 mkr for de forsta nio ménaderna
2024



Fastator

Storsta aktiedgarna i Fastator

Anders Mossberg* 28,2%
Mats Lundberg (via bolag) 27,5%
Avanza Pension 3,1%
Nordnet Pensionsforsakring 2,9%
Mats Hulth i Stockholm AB 1.5%
Svante Bengtsson (via bolag) 1,4%
Futur Pension 1.1%
Handelsbankens Liv Férsakringsbolag 1.1%
TPS Fastigheter 0,9%
Bjorn Rosengren 0,5%
Ovriga aktiedgare 31,7%
Totalt 100,0%

Kalla: Bolaget per 2024-11-15. *Agarlistan ar pro forma och da den frivilliga refinansierings-
uppgorelsen med storre innehavare av Fastators befintliga obligationer @nnu inte ar godkand
sa har overlatelseavtalet den 12 juli 2024 mellan Joachim Kuylenstierna, genom sitt indirekt
heldgda bolag Xclbr Intressenter AB, och Anders Mossberg dar Anders Mossberg férvarvar
21 552 785 aktier i Fastator fran Joachim Kuylenstierna inte skett. Fortfarande &r det Joachim

Kuylenstierna som &r bolagets storsta dgare.
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Risker

Nyemissionsrisk

Bolaget ar i akut behov av likviditet och lyckas inte ytterligare avytt-
ringar ske eller att 6verenskommelserna med obligationsinvesterarna
godkinns kan det inte uteslutas att ytterligare finansiering behover
skjutas till, mest troligt i form av en nyemission. Givet det stora sub-
stansrabatt som finns i bolaget skulle en nyemission medfora en kraf-
tig utspadning av befintliga aktiedgare.

Risk for konkurs

Utifran bolagets likviditet inte starks omgaende i kombination med
att slutliga 6verenskommelser nés med kvalificerade majoriteter av
obligationsinvesterarna finns det risk for att bolaget inte klarar sig.

Risk for tvangslikvidation

Om Fastator inte tillsétter en revisor riskerar bolaget att efter en tid
tvingslikvideras. Fastator har natt en 6verenskommelse med en vil-
renommerad revisionsbyrd om att ta revisorsuppdraget s snart all
formalia och de slutliga villkoren for de nya obligationslanen ar god-
kianda samt villkorad tilltrddet av den nya huvudigaren. Skulle det
inte ske kan bolaget komma att tvingslikvideras av Bolagsverket da
ingen ny revisor har registrerats. Anstand med registrering har dock
begérts.
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Resultatrakning (Mkr)
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024p

Nettoomsattning 0 7 44 109 215 260 366 580 474 310
Ovrigaintakter 3 2 3 2 4o R A 23 .2 10,
Summa intékter 3 9 47 112 218 263 373 621 495 320
Rorelsekostnader -8 -33 -60 -94 -183 -275 -328 -501 -482 -452
Rorelseresultat fore vardeférandringar -5 -24 -17 11 29 -20 22 100 -14 -150
Resultat fran intresseforetag och JV 52 94 77 309 -230 195 125 -203 -368 0
Vérdeférandringar 0 0 2 33 786 159 563 100 -369 0
Rorelseresultat (EBIT) 47 69 61 353 584 334 710 -2 -750 -150
Extraordinéraposter 0 0 O U °o ..o o o o 0
EBIT exkl. extraordindra poster 47 69 61 353 584 334 710 -2 -750 -150
Hinansnetto e A8 s e 55 B0 210 o308
Resultat fore skatt 49 65 52 332 530 272 655 -232 -960 -458
Skatter 0 0 -1 -1 -46 -57 -115 -23 33 0
Minoritetsintressen 0 0 0 -3 -2 -1 -72 -67 0 0
Nettoresultat 49 65 51 319 482 214 469 -321 -927 -458

Balansrakning (Mkr)
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024p

TILLGANGAR

Byggnader & mark 74 23 39 331 1217 1189 5703 1704 1357 1500
Ovriga materiella anlaggningstillgdngar 0 0 0 0 28 37 120 117 50 84
Goodwill 0 0 0 0 7 6 60 74 72 30
Ovriga immater. anldggningstillgdngar 0 16 18 15 12 7 44 32 24 5

SUMMA TILLGANGAR 559 802 867 1450 3163 3379 7 396 4503 3289 2779
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Eget kapital & skulder (Mkr)
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024p

Eget kapital 437 529 581 906 1383 1586 2104 1707 784 326
Minoritetsintressen e D N N S 6 3 e 9 E
Summa eget kapital 437 529 581 906 1388 1592 2481 1732 803 320
Langfristiga rantebarande skulder 32 242 248 459 1262 1208 4204 1771 70 58

Summa langfristiga skulder

Kortfristiga rantebdrande skulder 9 0 1 4 16 394 235 743 2220 2220
Ejrantebarandeskulder 70 BB e 122 .28 3 19132
Summa kortfristiga skulder 79 18 24 61 446 516 525 905 2359 2352
SUMMA EGET KAPITAL & SKULDER 559 802 867 1450 3163 3379 739 4503 3289 2779

Kassafloden (Mkr)

Kassaflode fore fordndring av rorelsekapital 3 -27 -28 20 -13 -80 123 -119 -100 -440
Rorelsekapitalférandring 10 -9 12 -22 44 61 183 -48 -53 0
Ovrigaposter 0.0 0 0 .. 0 . 0 00 0 20
Kassaflode I6pande verksamheten 13 -36 -17 -2 31 -19 306 -166 -153 -240
Investeringar -34 -51 -107 -25 -684 197 -1988 -987 106 210
SUMMA FRITT KASSAFLODE -21 -87 -124 -27 -652 179 -1682 -1153 -48 -30
Finansieringsverksamheten 23 236 4 89 801 501 1207 887 -69 25
Arets kassaflode 2 149 -120 62 149 680 -475 -266 -116 -5
Likvida medel 5 154 35 96 245 925 451 184 68 63
Nettoskuld (neg = nettokassa) -146 87 215 366 1032 677 3989 2329 2222 2215

Kalla: Bolaget, Analysguiden
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Disclaimer

Aktiespararna, www.aktiespararna.se, publicerar analyser om bolag som
sammanstallts med hjilp av killor som bedomts tillforlitliga. Aktiespararna
kan dock inte garantera informationens riktighet. Ingenting som skrivs i
analysen ska betraktas som en rekommendation eller uppmaning att inve-
stera i nigot finansiellt instrument. Asikter och slutsatser som uttrycks i
analysen ar avsedd endast for mottagaren. Analysen ar en sa kallad Upp-
dragsanalys dar det analyserade Bolaget tecknat ett avtal med Aktiespa-
rarna. Analyserna publiceras 16pande under avtalsperioden och mot sedvan-
lig fast ersattning. Aktiespararna har i ovrigt inget ekonomiskt intresse av-
seende det som ar foremal for denna analys. Aktiespararna har rutiner for
hantering av intressekonflikter, vilket sikerstiller objektivitet och obero-
ende.

Innehéllet far kopieras, reproduceras och distribueras. Aktiespararna kan
dock inte héallas ansvariga for vare sig direkta eller indirekta skador som or-
sakats av beslut fattade pa grundval av information i denna analys.

Investeringar i finansiella instrument ger majligheter till virdestegringar
och vinster. Alla sddana investeringar ar ocksa férenade med risker. Ris-
kerna varierar mellan olika typer av finansiella instrument och kombinat-
ioner av dessa. Historisk avkastning ska inte betraktas som en indikation for
framtida avkastning.

Analytikern Oliver Uusitalo dger inte och far heller inte dga aktier i det ana-
lyserade bolaget.

Ansvarig analytiker:

Martin Stojilkovic
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