VD har ordet

Inledningen av 2009 var unik, den globala finanskrisen
hade just briserat med en icke fungerande kreditmarknad
som f6ljd. Centralbanker virlden dver sinkte styrrintorna
till nivier som aldrig tidigare skidats for att forhindra en
finansiell hirdsmilta och stoppa det dramatiska konjunk-
turfallet. Sverige med sitt stora exportberoende stod mer
eller mindre stilla, orderingidngarna var som ligst och
varslen som hogst med en nedging i BNP som f6ljd.
Virst drabbades verkstadsindustrin, medan paverkan pa
tjanstesektorn var begrinsad. Under senviren och fram-
forallt sommaren kom de forsta tecknen pd en vindning,
vilken blev tydligare under sista delen av 2009.

Paradoxalt nog har kassaflddet 1 fastighetssektorn varit
starkt framst tack vare rintesinkningarna och index-
justeringarna for 2008 drs inflation. Uppsigningar och
konkurser har varit mindre an befarat, vilket inneburit
fortsatt stabila hyresnivder. Problemet for sektorn har
snarare varit kapitalstruktur och finansiering.

For Castellum blev 2009 utifrian forvaltningsresultat och
kassaflode ett mycket bra dr. Milet om 10% tillvixt niddes
med rige - forvaltningsresultat om 1 130 Mkr och 16%
tillvaxt. Driftsoverskottet, d v s hyresintikter minus fastig-
hetskostnader, okade med 80 Mkr, och rantekostnaderna
minskade med lika mycket. 2009 blev dven dret da
Castellums forvaltningsresultat spraingde miljardvallen och
bolaget kunde limna den 50:e kvartalsrapporten i rad
sedan borsnoteringen med obruten tillvixt 1 forvaltnings-
resultatet.

Tillvixten har ocksd mojliggjort ett forslag om 6kad ut-
delning med 11% till 3,50 kronor per aktie.
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Den uppenbara bristen pd kapital och ridsla for risk
under framfor allt forsta halvaret, medforde en lig
likviditet pd fastighetsmarknaden med sjunkande fastighets-
priser som foljd. Aven om likviditeten Skat under senare
delen av dret med en stabilisering av prisnivierna, blev
virdenedgangarna pa Castellums fastighetsbestand

ca 1 miljard motsvarande -3%. Sammantaget blev
resultatet efter virdeforindringar och skatt 160 Mkr.

Trots en turbulent omvirld och sjunkande fastighets-
virden ar Castellums stallning mycket stark. Vi har ett
fortsatt gott forhallande till vira finansidrer och har inte
heller upplevt svarigheter att hitta nya krediter. Trots de
senaste arens omfattande investeringar, nedskrivningar
och utdelningar ligger belaningsgraden pa liga 52%.

Aktiens totalavkastning under aret blev utmirkta 25%,
men bara hilften av totalavkastningen pa Stockholms-
borsen. I den jamforelsen skall man mojligen beakta att
Castellums totalavkastning f6r 2008 blev -5% jimfort
med Stockholmsbérsens -39%. En for Castellum
intressant jimforelse dr aktiens totalavkastning over

10 &r - Castellum i genomsnitt 16% per ar jamfort med
Stockholmsbérsens 2% per 4r.

Vad kan man da forvinta sig under 2010?

Aven om en rekyl inte kan uteslutas, ir det troligaste en
forsiktig dterhimtning av svensk ekonomi. Sverige har i
en internationell jamforelse starka statsfinanser, hog
privatkonsumtion samt ett effektivt och flexibelt narings-
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I detta scenario kommer hyresintikterna sjunka marginellt.
Utifran arets nettouthyrning kan vi redan nu se att
vakanserna kommer att 6ka nigot och di framfor allt i
slutet av dret. Begrinsad nyproduktion och forhallandevis
liga vakanser gor att jag pa Castellums delmarknader inte
ser ndgon storre press pd hyresnivierna.

Till skillnad mot fastighetskostnaderna, som jag bedomer
vara stabila, kommer rintekostnaderna att 6ka visentligt.
Kortrintorna ir for nirvarande pa “krisnivier” och
kommer med storsta sannolikhet att hojas till “lagkonjunk-
turnivier”. Den stora frigan ir nir och hur mycket. Over
tid rids jag dock inte hogre nominella rintor, det ar
snarare tecken pa inflation och ekonomisk tillvixt, vilket
till ingen del 4r negativt for ett fastighetsbolag.

Vad avser fastighetsvirden pa kommersiella fastigheter tror
jag att vi har det mesta av virdenedgingarna bakom oss.
En forsiktig torbittring av kreditmarknaden 1 kombina-
tion med en bra avkastning pd en inflationssiker tillging
till ett pris under nyproduktionskostnad borde stirka
tillgangsslaget fastigheter.

Risken med fastigheter ar att inte kunna leva upp till
kundernas forvintningar och att inte kunna attrahera nya.
Med egen fantastisk kunnig och engagerad personal, till
vilken jag vill framfora att stort tack for ett mycket gott
arbete under det gingna dret, 4r den risken 1 Castellum
begrinsad.

Hakan Hellstrom
Verkstallande direktor
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