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Upplysningar och andra publikationer

Vasakronan ér ett svenskt foretag som lyder under svenska lagar. Alla varden
uttrycks i svenska kronor dér tusen kronor forkortas "tkr”, miljoner kronor
"mkr” och miljarder kronor "mdkr”. Om inget annat anges avser redovisade
belopp perioden 1 januari — 31 december for resultatrakningsrelaterade pos-
ter respektive 31 december for balansrakninsrelaterade poster. Belopp inom
parentes avser 2010. For uppgifter fran &r 2008 anvands i forekommande fall
proforma, se not 41 pa sidan 70 i &rsredovisningen for 2009.

Fran och med arsskiftet 2010/2011 tillampar Vasakronan IAS 19, Ers&tt-
ning till anstallda avseende forménsbestdmda pensioner. Med anledning av
den nya tillampningen har jamforelsesiffror for fastighetsadministration och
central administration omraknats, se vidare not 31 pa sidan 71. Data om
marknader baseras pd Vasakronans egna bedoémningar om inte en specifik
kélla anges. Den formella drsredovisningen bestér av sidorna 39-75.

Vasakronan har uppréttat en separat hallbarhetsredovisning fér 2011 som
finns tillgénglig pd www.vasakronan.se. Dér finns dven en fastighetsforteck-
ning, mer information om Vasakronans fastigheter samt andra publikationer.

Omslagsbild: Klara Zenit ligger ett stenkast fran Stockholms central i ett av stadens mest expansiva om-
raden. Fastigheten omfattar totalt 70 000 kvm, huvudsakligen kontor men med ett betydande inslag av
cityhandel. Bland hyresgésterna finns bland andra Clas Ohlson och Oriflame. Till varen 2012 flyttar
H&M in pa 4 600 kvm och till arsskiftet 2012/2013 flyttar Vasakronan sitt huvudkontor till fastigheten.



Oversikt

Vasakronan ar Sveriges storsta fastighetsbolag och ags till lika
delar av Férsta, Andra, Tredje och Fjarde AP-fonden. Inriktningen
ar att 4ga, utveckla och forvalta kommersiella fastigheter i Stock-
holm, Goteborg, Malmo, Lund och Uppsala. Fastighetsbestandet
ar varderat till cirka 82 mdkr och merparten av bestandet finns i
Stockholm. Ambitionen &r att skapa attraktiva och héllbara loka-
ler i stadsmiljder dar manniskor trivs och foretag utvecklas.
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Marknadsvéarde, mdkr 82 78
Kontrakterad hyra, mdkr 6 6
Uthyrningsgrad, % 93 93
Antal fastigheter 216 222
Area, tkym 2762 2817
Antal anstallda 336 364
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Nyuthyrningar har bidragit till att uthyr-
ningsgraden &r stabilt hog och uppgar
till 93,0 procent (92,8) per 31 decem-
ber 2011.

Driftnettot 6kade med 13 procent
under aret, framst till foljd av hogre
hyresintakter.




Vasakronans regioner

Region Stockholm Stockholm, kontrakterad
Merparten av Vasakronans fastigheter finns 2011 2010  hyra per fastighetskategori
i.StOCkh()lm OCh_ vardet p& bestandet UpPEAr  \jarknadsvarde, mkr, balansdagen 56035 53561
till 56,0 mdkr,. vilket motsva[ar 68 pr'oc.ent av Hyresintakter, mkr 1132 3676 ‘  dontor. 90
Vasakronans innehav. Bestandet ar inriktat Driftnetto, mkr 2851 2456 \ - Handei 5%"
pa kontors- och butiksfastigheter framst i = ! . = Ovrigt, '5%
centrala Stockholm, men aven | narfororter ~ Overskottsgrad, % 69 67
sasom Alvik, Kista, Solna och Telefonplan. Uthyrningsgrad, %, balansdagen 92 91

Area, tkvm, balansdagen 1824 1883
Region Goteborg Goteborg, kontrakterad
| Goéteborg ar Vasakronan en av de storsta 2011 2010  hyra per fastighetskategori
agarna av kommersiella fastigheter med Marknadsvérde, mkr, balansdagen 13568 12513
ett fastighetsbestand vérderat till 13,6 mdkr. Hyresintakter, mkr 968 911
Bestandet innehaller manga profilfastig- Driftnetto. mkr 36 676 ‘ I Kontor, 56%
heter som Arkaden, Lilla Bommen, delar av ’ W Handel, 41%
Nordstan samt Géteborgs nya rattscentrum Overskottsgrad, % 76 74 = Ovrigt, 3%
vid Ullevi Park. Géteborg ar Vasakronans Uthyrningsgrad, %, balansdagen 98 97
nast storsta delmarknad och fastighetsbe-  Area, tkvm, balansdagen 365 365
standet i regionen motsvarar 17 procent
av det totala innehavet.
Region Orasund Oresund, kontrakterad
.I Oresuﬂndsreglonen f|nn°s Vasalkronan" 2011 2010  hyra per fastighetskategori
Iu'tvgle('ljlgZ\;JEZnLt?;I’?I-JSIZSgt:an?((oa:t(!\f:":cc:)h Marknadsvéarde, mkr, balansdagen 7570 6853
butiksfastigheter. | Lund &r bestandet kon- Hyresintakter, mkr 555 533 ‘ I Kontor, 69%
centrerat till kontorsfastigheter i centrum Driftnetto, mkr 364 338 i Handel, 29%
samt attraktiva naromré&den. Fastighets- Overskottsgrad, % 66 63 = Ovrigt, 2%
vardet uppgar till 7,6 mdkr, vilket motsvarar ~ Uthyrningsgrad, %, balansdagen 96 96
9 procent av det totala innehavet. Area, tkvm, balansdagen 315 311
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Region Uppsala Uppsala, kontrakterad
I Uppsala ar Vasakronan en ay de stbrst? 2011 2010  pyra per’fastighetskategori
fz?lstlghets?garna med et fastighetsbestand Marknadsvarde, mkr, balansdagen 5197 4706
varderat fill 5,2 mfjkr, motsvarand:a 6 pr?— Hyresintakter, mkr 393 388 ‘ " Kontor, 68%
cent av det totala innehavet. Bestandet ar : = Handel. 26%
inriktat p4 kommersiella fastigheter i cen-  Driftnetto, mkr 260 244 = Ovrigt, 6%
trala Uppsala samt i Uppsala Science Park. Overskottsgrad, % 66 63

Uthyrningsgrad, %, balansdagen 93 93

Area, tkvm, balansdagen 258 258




Positiv nettouthyrning

Nettouthyrningen under aret uppgick till 117 mkr. Nyuthyrningar har
genomforts under aret motsvarande en arshyra om 454 mkr eller 165 000
kvadratmeter. Omforhandlingar eller férlangningar har genomférts motsva-
rande en arshyra om 859 mkr och har resulterat i en ny utgdende hyra som
Overstiger den tidigare med 2,8 procent.

Hbg uthyrningsgrad
Uthyrningsgraden lag pa en fortsatt hog niva under 2011 och uppgick till
93,0 procent vid utgédngen av aret.

Starkt driftnetto

Driftnettot 6kade med 13 procent under 2011. | ett jamforbart bestand var
okningen knappt 4 procent vilket framst forklaras av intaktsforbattringen
under &ret. Overskottsgraden forbattrades till 70 procent (67).

e Avtal tecknas med Trafikverket om uthyrning av nastan 14 000 kvadrat-
meter i Solna Strand.

e Konceptet "Det gréna kontoret” lanseras.

e Fastigheten Riga vinner EU Green Building Award 2011 i kategorin "Nya
fastigheter fardigstallda 2010".

e Resultat fore vardeférandringar och skatt 6kar med 4 procent jamfort
med samma period foregdende ar.

e Jungmannen 1 i Malmo forvarvas av Alecta for ett fastighetsvarde om
136 mkr.

e Avtal tecknas om framtida férvérv av Koggen 2 i Vastra Hamnen,
Malmo.

e Ett tioarigt hyresavtal om drygt 1 000 kvm tecknas med The North Face
i Arkaden i Goteborg.

o Forbattrat driftnetto i ett jamforbart bestand pa 8 procent jamfort med
foregédende ar.
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2011 i korthet

Stabila fastighetsvarden
Fastighetsvardena steg under 2011 med 4,9 procent. Vid utgdngen av aret
uppgick marknadsvardet till 82 mdkr.

Forbattrat resultat
Resultat fore vardeforandringar och skatt forbattrades med 6 procent
genom det starkare driftnettot och uppgick till 2 468 mkr.

Ekonomi i korthet, mkr

2011 2010
Hyresintakter 6048 5508
Driftnetto 4211 3714
Resultat fore vardeforandringar och skatt 2468 2335
Vérdeforandring fastigheter 3773 4029
Réntenetto -1649 -1274
Arets resultat 3938 5310
Uthyrningsgrad, balansdagen, % 93,0 92,8
Rantetackningsgrad, ggr 2,5 29
Soliditet, balansdagen, % 34 32

o Avtal tecknas om forsaljining av Gangaren 10 i Stockholm till Areim for
ett fastighetsvéarde om 570 mkr.

o Avtal tecknas med H&M om uthyrning av 4 600 kvadratmeter kontor i
Klara Zenit.

o Uthyrningsgraden forbéattras under kvartalet fran 92,5 till 93,3 procent.

® Obligationer emitteras for forsta gangen pa den norska marknaden.

o Avtal tecknas med bade Aon och Sigma IT Management om uthyrning
av totalt cirka 5 500 kvadratmeter i kontorsfastigheter under uppfo-
rande i Svea Artilleri i Stockholm.

¢ Avtal tecknas med Moderna Forsakringar om uthyrning om narmare
4 000 kvadratmeter i Nortullspalatset i Stockholm och drygt 1 000 kva-
dratmeter i Relingen 1 i Malmo.

e Fastighetsvardena stiger med ytterligare 1,6 procent.



Vd-kommentar

Trots den finansiella oron i
omvarlden var 2011 samman-
taget ett framgangsrikt ar for
Vasakronan med stigande
marknadsvarden, starkt drift-
netto och hog uthyrningsgrad.
Vd Fredrik Wirdenius ser stor
potential for fortsatt positiv
utveckling for Vasakronan
under 2012, &ven i en svagare
konjunktur.

Hur skulle du sammanfatta utveck-
lingen under 20117

Som helhet kan 2011 summeras till ett
mycket bra ar. Marknadsvardena har
stigit med 4,9 procent till 82,4 mdkr
(77,6), vi redovisar ett starkt driftnetto,
plus 13,4 procent till 4,2 mdkr (3,7) och
en stabilt hog uthyrningsgrad pa 93
procent (93). Den ekonomiska oron i
varlden har kants av aven i Sverige,
men sdledes inte namnvart paverkat
Vasakronan negativt under 2011.

Ar du orolig infor 2012?

Nej, Vasakronan ar val positionerat for
att vara fortsatt framgangsrikt dven om
konjunkturen skulle férsvagas ytterligare.
Fastigheter av hog kvalitet och i goda
lagen gor att vi kan rakna med fortsatt
hoga uthyrningsgrader. Dessutom har vi
langa loptider pa hyreskontrakten och en
valdigt diversifierad kundsammansatt-
ning. Den storsta enskilda hyresgésten
star for endast 3 procent av omsétt-
ningen, samtidigt som offentlig sektor
svarar for en fidrdedel av kundintakterna.
Butikslokalerna, som genom sina goda
lagen i princip alltid ar uthyrda, fungerar
som nagot av en "krockkudde” for oss
nar tiderna blir sdmre.

Den stora fragan infor 2012 &r hur
mycket sysselsattningen paverkas av
det som hander i var omvarld. Det &r
den enskilda faktor som mest paverkar
Vasakronan och andra aktérer i fastig-
hetsbranschen.

Vilka utmaningar véintar pa hyres-
marknaden under nista ar?
| Stockholm &r efterfragan fortsatt stor
pa moderna kontorslokaler i innersta-
den. Ménga organisationer soker cen-
tralt beldgna kontor och ar beredda att
"betala” for de goda lagena med min-
dre yta per medarbetare. Men for att
det ska fungera krévs vélplanerade
lokaler med effektiv ventilation, varme,
kyla, bra belysning och valfungerande
IT-infrastruktur. Eftersom det inte far-
digstalldes sa manga nya kontorsfastig-
heter under 2011, sa kan tillgdngen
inte fullt ut matcha efterfragan.

Det forstarker den tudelning som vi
har kunnat observera under flera ars
tid. Aldre kontorslokaler efterfragas i allt

mindre utstrackning, dven om de &ar
centralt belagna. Pa samma satt ser vi
en kluven utveckling i Stockholms ytter-
stadsomraden, dar moderna omraden
med goda kommunikationer som Solna,
Sundbyberg och Kista attraherar foreta-
gen, medan andra ytteromraden har
svarare att locka hyresgaster.

Goteborg, Malmé/Lund och Uppsala
upplever en liknande utveckling. |
Malmo, dar det finns en vaxande efter-
fragan p& moderna kontor, har vi under
aret tagit viktiga steg i strategin att for-
yngra bestandet genom att férvarva
saval fastigheten Jungmannen som det
pagaende bygget av fastigheten Kog-
gen, bada beldgna i det attraktiva omra-
det Vastra Hamnen.

| Malmé har Vasakronan ocksa sitt
storsta pagaende utvecklingsprojekt,
eller hur?

Det stdmmer. Sedan nagra ar tillbaka
pagar dar uppforandet av ett nytt ratts-
centrum som kommer att sta klart for
inflyttning i mitten av 2014 och dar
bland andra polisen, domstolsverket
och kriminalvardsverket kommer att
vara hyresgaster. Under aret har vi
aven fardigstéllt den forsta etappen av
ett nytt rattscentrum i Géteborg och
den sista etappen ar nu i slutfasen.
Namnas kan dven tva projekt som helt
har fardigstéllts i bérjan av 2012. Det ar
fastigheten Lyckan pa Véstra Kungs-
holmen i Stockholm, dér en &ldre indu-
strifastighet byggts om till moderna
kontor for Teracoms rakning, och en ny
kontorsfastighet i anslutning till Svava-
gallerian i Uppsala.

Fastighetsbolag brukar vara ater-
héllsamma med att satta igang nya
utvecklingsprojekt nar konjunktur-
utsikterna ar osdkra. Galler det dven
Vasakronan?

Vi éar alltid forsiktiga och vill helst saker-
stalla att vi har langa hyreskontrakt
klara innan vi startar nya projekt. Ett
undantag fran den regeln ar uppforan-
det av en fastighet vid Svea Atrtilleri pa
Ostermalm i Stockholm som inleddes
under 2011. Dér gjorde vi bedom-
ningen att 1aget var sa attraktivt att vi
kunde starta projektet utan att ha

nagon del uthyrd — ett antagande som
visat sig vara helt riktigt. Vi har redan
hyresgaster klara for drygt 80 procent
av kontorsytorna.

Nar det galler att satta igang nya
utvecklingsprojekt s& haller vi forstas ett
0ga pa konjunkturutvecklingen, men
helt klart ar att vi kommer att initiera nya
projekt aven under 2012. Vi har projekt-
mojligheter i attraktiva omraden i Stock-
holm som Norra Djurgérdsstaden, Kista
och Frésunda.

Hur ser transaktionsmarknaden ut
just nu?

Precis som pa hyresmarknaden ar det
en tudelad transaktionsmarknad som
vi ser. Bankernas restriktiva utlaning
har haft effekt pa vissa aktorers mojlig-
het att hitta finansiering till forvarv. Det
har fatt till foljd att framfor allt objekt
med lite storre risk ar svarsalda. Dare-
mot ser vi en 6kad efterfragan pa fast-
igheter dar risknivaerna ar laga, till
exempel centralt beldgna butiks- och
kontorsfastigheter, men aven bostader.
Intresset att forvarva reala tillgéngar i
Sverige ar stort och manga institutio-
nella placerare har ett 6nskemal om att
Oka andelen fastigheter i sina portfoljer.

Kommer ni att vara aktiva nar det géller
att kopa och sélja fastigheter?

Det kommer vi definitivt att vara — fram-
for allt pa kopsidan. Vi har under de tre
senaste aren omsatt och investerat i
fastigheter for 22 mdkr. Genom trans-
aktioner anpassas portfoljen hela tiden
till var i konjunkturen vi befinner oss
och det 6kar avkastningen.

Under 2012 har vi redan omsatt fas-
tigheter for 5 mdkr. | januari 2012 salde
vi bestandet i Nacka Strand for nér-
mare 3 miljarder, for att kort darefter
kdpa kontors- och handelsfastigheter
i centrala Goteborg for drygt 2 mdkr.

Forvéarv av storre fastigheter kraver
ett betydande kapital och dér &r Vasa-
kronans stabilitet ett stort plus. Var
|6pande intjaning &r mycket stabil,
samtidigt som vara finansiella muskler
ger oss mojlighet att agera kontracy-
kliskt, det vill saga att kopa nar andra
inte kan. Den styrkan réknar jag med
att vi ska utnyttja under 2012.
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Vad éar det ni letar efter nér ni bedo-
mer forvarvskandidater?

Generellt kan man val saga att den
renodling av bestandet som vi arbetat
med under négra ar ar avklarad. Nu
fokuserar vi pa att foradla, forbattra
och foryngra — och det &r utifran de
perspektiven vi bedémer potentiella
forvarv. Jag har redan namnt de tva
forvarven i Malmo, som bade innebéar
en féryngring och en tydligare etable-
ring i en attraktiv stadsdel. Samtidigt
har vi under aret salt nagra fastigheter
i Stockholm som inte riktigt passar in
i vart bestand.

Du brukar saga att Vasakronan ska ha
"ledartréjan” bland de svenska fastig-
hetsbolagen. Hur kommer vi att
marka det under 2012?

Vara ambitioner &r mycket riktigt hoga.
Vasakronan ska vara det naturliga for-
stahandsvalet for dem som soker loka-
ler, uppfattas som den mest attraktiva
arbetsgivaren i branschen och gene-
rera en hogre avkastning én bransch-
genomsnittet. Sedan samgéendet mel-
lan Vasakronan och AP Fastigheter
2008 har vi arbetat malmedvetet med
att renodla fastighetsbestandet och
skapa en organisation som fullt ut kan
ta tillvara var storleksfordel och vara
betydande synergier bade pa intékts-
och kostnadssidan och realisera dessa
i form av 6kad lonsamhet. Nu finns
den organisationen pa plats och vi ar
redo att lyfta verksamheten till en ny
och hogre niva.

Kan du ge nagra exempel pa hur
Vasakronan utnyttjar sin storleks-
fordel?
De stora synergierna finns framfor allt
pa intéktssidan. Vart stora utbud och
kvaliteten pa vara fastigheter gor att vi
nastan alltid kan finna lokaler som pas-
sar kundernas 6nskemal. Darfor kan vi
ocksa behalla vara hyresgaster langre.
Vasakronan har specialiserade enheter
som arbetar med nyuthyrning. Genom
att proaktivt arbeta med uthyrning, inte
bara néar lokalerna &r pa vag att bli
lediga, skapar vi en konstant narvaro
pa marknaden och kan halla hyror och
uthyrningsgrader uppe pa goda nivaer.
Under 2011 har vi tagit ytterligare
steg for att bli en annu battre partner till
vara kunder. Att flytta till nya lokaler ar
nagot som de flesta foretag gor valdigt
séllan och darfor blir deras énskemal
ofta alltfér endimensionella och fokuse-
rade pa ytstorlek och kvadratmeterpris.
Var ambition &r att hjalpa kunden att
inse den fysiska miljons betydelse for
foretagets framgang. Genom att vélja
lokaler som stodjer foretagets malséatt-
ningar och arbetssétt kan foretaget
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ocksa bli mer effektivt och produktivt.
Den modell vi tagit fram for att bista
kunderna att hitta ratt lokaler och
utforma dem pa ratt satt har fatt ett
mycket positivt mottagande. Det har ar
ett omrade dér vi definitivt har ett for-
sprang jamfort med branschkollegerna.

Vilka andra fordelar har er marknads-
ledande position?

Det finns en rad exempel. Var storlek
och koncentration av bestandet gor det
mojligt for oss att ha en hogre grad av
specialisering an konkurrenterna. Nar
det galler affarsstéd och support har vi
valt att centralisera de funktionerna,
medan kontakterna med vara kunder ar
decentraliserade ut i organisationen dar
de dagliga métena sker. Det arbetssat-
tet har lett till bade béttre leveranser
och hogre serviceniva, samtidigt som vi
sankt vara administrativa kostnader,
bade i absoluta tal och i forhallande till
branschen i évrigt. Aven kostnaderna
for fastighetsskotsel och underhall &r
pa vag nedat genom effektivare arbets-
séatt och energieffektiviseringar.

Ett omrade dar Vasakronan ligger
langt framme ar miljéarbetet. Hur att-
raktiva ar de gréna hyresavtalen for
hyresgésterna?

De grona hyresavtalen fortsatter att
skapa ett stort intresse pa marknaden.
Under aret har vi inom ramen for total-
konceptet Det grona kontoret lanserat
en rad kompletterande tjanster inom
framst service och transport, som
samtliga ar miljo- och kvalitetscertifie-
rade. An s4 lange r vi bara i bérjan av
arbetet med att pa allvar skapa en
miljomassig helhetssyn pa hur man
hyr och nyttjar kommersiella lokaler,
men redan har vi tecknat banbrytande
kontrakt med en rad kunder.

Hittills har vi varit ensamma om de
grona hyresavtalen, men nu ser vi
tecken pa att branschen ar pa vag att
anamma Vasakronans tankande. Lat oss
hoppas att grona hyresavtal, med alla
dess fordelar, snart ar standard inom
Fastighetssverige. Men da ar det dags
for oss att ta nésta steg i utvecklingen.

Och vilket blir nasta "gréna” steg?
Framfor allt handlar det om att etablera
en bredare syn pa ett langsiktigt hallbart
fastighetsféretagande. Just nu arbetar vi
med att miljoklassa och miljocertifiera
vara fastigheter. Vi ser att det finns en
stark korrelation mellan kvalitet och
miljoklassning och att milj¢- och klimat-
aspekterna vager allt tyngre nar kun-
derna gor sina lokalval. Jag ar évertygad
om att vart ambitivsa miljéarbete ar en
viktig orsak till att Vasakronan har hogre
hyresnivaer och hogre uthyrningsgrader

an marknaden i stort. Pa sikt kommer
ocksa ett hallbart forhaliningssatt att
skapa en béttre vardeutveckling for den
har typen av fastigheter.

Trots de manga fragetecknen infér
2012 - hur ser de ekonomiska malen
ut for det kommande aret?

Som jag sagt tidigare ser jag att Vasa-
kronan har en stor potential for fortsatt
positiv utveckling. Malet for 2012 ar ett
Okat driftnetto med 2,5 procent i ett

Vd-kommentar

jamforbart bestand och en uthyrnings-
grad pa minst 94 procent efter forsélj-
ningen av Nacka Strand.

Stockholm i februari 2012

.

Fredrik Wirdenius
Verkstallande direktor



Vision och mal

Vision och ekonomiska mal

Uppdrag
Vasakronan &gs till lika delar av Forsta,
Andra, Tredje och Fjarde AP-fonden.
Agarnas syfte med innehavet &r att fa
en langsiktigt hog och riskavvagd
avkastning fran svenska fastighetstill-
gangar. Verksamheten ska bedrivas
med hansyn till etik och miljé utan att
gora avkall pa det 6vergripande malet
om hog avkastning. Utdelningsnivan
bestams arligen, baserat p& bedémning
av framtida intjaning, transaktionsverk-
samhet och krav pa finansiell stabilitet.
Ambitionen &r dock att utdelningen ska
motsvara 40 till 60 procent av resultat
fore vardeforandringar och skatt.

Det finansiella avkastningsmalet ar
en totalavkastning pa minst 9 procent
per ar. Dessutom ska den érliga total-

avkastningen vara minst 0,5 procent-
enheter hogre an genomsnittet enligt
IPD Svenskt Fastighetsindex exklusive
Vasakronan. Totalavkastningen utgoérs
av bade direktavkastning fran fastighe-
terna och vardeférandring. Det arliga
utfallet féljs upp och analyseras. Utvar-
dering gors pa det genomsnittliga utfal-
let dver rullande tioarsperioder. For
2011 uppgick totalavkastningen, inklu-
sive projekt och transaktioner, till 10,6
procent dar genomsnittet for IPD
Svenskt Fastighetsindex exklusive
Vasakronan uppgick till 10,2 procent.
For den senaste tiodrsperioden upp-
gick Vasakronans totalavkastning till
7.8 procent per ar med ett genomsnitt
for IPD Svenskt Fastighetsindex pa 6,9
procent.

Totalavkastning
IPD Svenskt Fastighetsindex
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Kélla: IPD Svenskt Fastighetsindex

Vasakronan har en vision om
"den goda staden med hus
dar manniskor trivs och
verksamheter utvecklas”.

Att vara Sveriges ledande fastighetsbolag
och ett foreddme i svenskt naringsliv. Detta
ska uppnas genom att:

m Ha hdégre avkastning an branschen i 6vrigt
m Vara ett forstahandsval for de som sdker lokaler

m Uppfattas som den mest attraktiva arbetsgivaren
i branschen

m Ta ett socialt ansvar och strava efter en langsiktigt
hallbar utveckling.
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Vision och mal

Norra Djurgardsstaden &r ett av Stockholms miljoprofilerade utvecklingsomraden med siktet installt pa att bli klimatpositivt. Som stérsta fastighetsagare i omradet arbetar Vasakronan tillsammans
med Stockholms stad for att utveckla Norra Djurgardsstaden till en internationell forebild fér hdllbar stadsutveckling.

Ekonomiska mal 2011

Utover det dvergripande finansiella avkastningsmalet gentemot
agarna definierades ett antal ekonomiska mal for 2011, i syfte
att satta fokus pa vasentliga omraden for verksamheten. De
ekonomiska malen foljdes upp regelbundet under aret och
avvikelser mot prognoserna analyserades.

Ekonomiska mal

4%  93%

Ett driftnetto for ett jamfor- En uthyrningsgrad pa
minst 93 procent.

Utfall: 93 procent

130 kr

En administrationskostnad
pa 130 kronor per kvadrat-
meter vid ingangen av
2012.

Utfall: Beddmt utfall 130
kronor per kvadratmeter
vid ingdngen av 2012

bart bestand som 6 iger
utfall 2010 med 4 procent.

Utfall: 3,6 procent

VASAKRONAN ARSREDOVISNING 2011

Driftnettoutvecklingen uppgick till 3,6
procent, vilket innebar att den hogt
satta ambitionen infér 2011 inte nad-
des helt. Det forklaras framst av en
samre konjunkturutveckling an vantat.
Uthyrningsgraden uppgick till 93,0
procent, vilket innebér att malet for
uthyrningsgraden uppfylldes. Utfallet
ar ett resultat av ett framgangsrikt
arbete med saval nyuthyrningar som
omforhandlingar under aret. Under
aret har nyuthyrningar genomforts
motsvarande en arshyra om 454 mkr.
Samtidigt har omférhandlingar eller for-
langningar genomforts om 859 mkr.
Administrationskostnaden uppgick i
genomsnitt till 134 kronor per kvadrat-
meter under 2011, att jamféra med
135 kronor per kvadratmeter under
2010. Under aret har effektiviserings-
arbetet fortsatt i syfte att sénka admi-

nistrationskostnaderna. | och med att
forvarv och forsaljningar genomfors ar
det naturligt med temporéra férand-
ringar i administrationskostnad per
kvadratmeter. Bedémningen ar dock
att nivan vid utgangen av 2011 innebar
goda forutsattningar for att vid inled-
ningen av 2012 ligga pa en niva kring
130 kronor per kvadratmeter.

Infér 2012 har nya ekonomiska mal
satts for verksamheten. Malen innebar
ett driftnetto for ett jamforbart bestand
som overstiger utfallet 2011 med 2,5
procent samt en uthyrningsgrad pa
minst 94 procent efter forsaljningen av
bestandet i Nacka Strand. Dessutom
forvantas administrationskostnaderna
ligga pa en niva kring 130 kronor per
kvadratmeter.



Vision och mal

Malarbete med kunden

| fokus

Vasakronan har identifierat ett antal férutsattningar som bedéms véasentliga for att kunna géra
skillnad for hyresgasterna och for att uppna ambitionen. Dessa forutsattningar ligger till grund
for det malarbete som gors pa kort sikt. De kortsiktiga malen satts vid den affarsplanering som
genomfors varje ar, dar ocksa olika aktiviteter definieras for att sakerstéalla att malen uppnas.

Forutsgttningarna kan sammanfattas i fyra omraden.

Attraktiva fastigheter

Fastighetsbestandet ska besta av fas-
tigheter som Gver tid ar attraktiva pa
hyresmarknaden. Bedémningen ér att
detta astadkoms genom att koncen-
trera fastighetsinnehavet till marknader
med stark ekonomisk tillvaxt och hog
likviditet i transaktionsmarknaden.
Uppfattningen &r ocksa att moderna,
effektiva och vélbelagna kontors- och
handelsfastigheter, dér handelsfastig-
heterna framst ar av typen cityhandel,
ger bast forutsattningar over tid.
Vasakronans fastighetsbestand &r
koncentrerat till Stockholm, Géteborg,
Malmo, Lund och Uppsala. Dessa
orter bedéms vara de marknader i
Sverige som har bast forutsattningar
for en god hyrestillvéxt. Pa respektive
ort &r fastigheterna belégna i attraktiva
kontors- respektive butiksldgen och
erbjuder moderna, andamalsenliga
och effektiva lokaler. Faktorer som till-
sammans ger goda forutsattningar och
viktiga konkurrensfordelar vid nyut-
hyrningar och omférhandlingar. Vid

gynnsamma marknadsforutséttningar
utvecklas dessutom bade nya och
befintliga fastigheter som ett alternativ
till forvarv av fastigheter.

Nivén pa uthyrningsgraden &r en
indikation pa fastighetsbestandets att-
raktivitet pa lokalmarknaden. Vasa-
kronan har historiskt haft en generellt
stabil och hog uthyrningsgrad jamfort
med 6vriga branschen. Uthyrnings-
graden fortsatte att vara hog under
2011 och uppgick till 93,0 procent
vid utgéngen av aret.

Marknads-

koncentration

Vasakronan ska gora skillnad for sina
hyresgaster och sta for ett gott vérdskap.
Genom att erbjuda ett brett utbud av att-
raktiva lokaler och en hogre servicegrad
an andra fastighetsbolag, ska Vasakronan
vara ett férstahandsalternativ vid val av
lokaler bade for nya och befintliga
kunder.

Som Sveriges storsta
fastighetsbolag, med
totalt 216 fastighe-
ter motsvarande en
uthyrningsbar
area pa 2,8 miljo-
ner kvadratmeter,
kan Vasakronan
gora det mojligt for
hyresgésterna att vid
andrade lokalbehov
hitta en ny attraktiv lokal
utan att byta hyresvard.

En néra och 6ppen dialog med
hyresgésterna ér vasentlig for att
uppna en hog servicegrad. Fastig-
heterna forvaltas darfor med egen
anstalld personal och med kontinuitet
i bemanningen, vilket resulterar i att
hyresgésterna moter personal med
stor kunskap om bade fastigheterna
och hyresgésternas behov. Utdver de
|6pande kontakterna anordnas varje ar

Forsta-

handsval

fokusmoten dér hyresgésternas dnske-
mal, framtida planer och forbéattrings-
atgarder i samarbetet med Vasakronan
diskuteras. | syfte att ytterligare for-
enkla for hyresgasterna erbjuds radgiv-
ning i lokalfragor kring till exempel
arbetsmiljo samt diverse kring-
tjanster sésom reception,
telefoni och hyresgést-
service. Allt for att
gbra hyresgéasternas
vardag enklare.

For att utvardera
och regelbundet
forbéattra vardska-
pet utfors varje ar

Vasakronans egen
kundundersékning
Tyck om Vasakronan.
Undersokningen ligger till
grund for det I6pande arbetet
for att fa nojda hyresgéster och skapa
langsiktiga hyresrelationer. Skalan i
undersokningen ar 1 till 100, dér ett
utfall pa minst 80 motsvarar betyget
"mycket bra”. Utfallet i undersékningen
for 2011 uppgick till 76 for kontor och
69 for butiker. Resultatet visar att Vasa-
kronan har néjda kunder men att for-
battringsomraden ocksa finns.

VASAKRONAN ARSREDOVISNING 2011



En forutsattning for en framgangsrik
verksamhet &r engagerade och kom-
petenta medarbetare. For att behalla
kompetent personal och attrahera nya
talanger krévs att Vasakronan kan
erbjuda branschens basta utvecklings-
mojligheter och en god arbetsmiljo. Att
skapa delaktighet, motivation, engage-
mang och trivsel hos medarbetarna ar
inte bara en nyckel till en framgéngsrik
fastighetsverksamhet, utan ocksa ett
ansvar som arbetsgivare.

Vasakronan arbetar aktivt med kom-
petensutveckling och aktiviteter for
samverkan. Arbetet omfat-
tar dels en kartlaggning
av de kompetenser
som finns internt
och dels ett arbete
med att attrahera
nya medarbetare.
Medarbetarna
erbjuds externa
utbildningar och
interna utbildningar
som ar behovsanpas-
sade och skraddarsydda
utifrdn Vasakronans verksam-
het och arbetsséatt. Medarbetarutveck-
ling sker genom bade individuella
medarbetarsamtal och regelbundna

VASAKRONAN ARSREDOVISNING 2011

Engagemang

medarbetarundersokningar. En mer
detaljerad beskrivning av Vasakronans
arbete med utveckling av medarbe-
tarna framgar av hallbarhetsredovis-
ningen for 2011.

2011 ars medarbetarundersok-
ningar visar att Vasakronan har nojda
medarbetare. | undersékningen som
visar pa arbetsklimatet i foretaget, ESI
(Employee Satisfaction Index), var
utfallet 97, vilket kan jamforas med
branschens index pa 85. Aven resulta-
teti NPS (Net Promotor Score), som ar

ett matt pa i vilken utstrackning
Vasakronans medarbetare
kan rekommendera
Vasakronan som
arbetsplats, var hogt i
forhallande till bran-
schen. Resultatet
uppgick till 34
jamfort med bran-
schens index pa 6.
Utfallen i under-
sokningarna ar en
indikation pa att med-
arbetarna generellt sett &r
nojda med arbetsklimatet, att
de kanner sig motiverade, och att de
upplever att de kan utvecklas i
foretaget.

Vision och mal

Hallbar utveckling

Hallbarhet ar en forutsattning for till-
vaxt och en langsiktig verksamhet.
Dessutom ingar i uppdraget fran
agarna att bedriva verksamheten med
hansyn till etik och milj¢ utan att géra
avkall pa malet om hog avkastning.
Vasakronans arbete for hallbar utveck-
ling och minskad klimatpaverkan
omfattar dels miljo- och klimatfra-
gorna, dels den sociala dimensionen i
att utveckla hallbara stader och stads-
delar utifran ett helhetsperspektiv.
Miljoarbetet bedrivs aktivt och uti-
fran vetskapen att fastigheter paverkar

miljén under hela sin livscykel. Hansyn
till miljion maste darfor tas i alla delar av

verksamheten. En ndrmare beskriv-
ning av miljdarbetet och arbetet for en
hallbar utveckling framgar av héallbar-
hetsredovisningen for 2011. Kortfattat
kan dock nédmnas de gréna kringtjans-
ter som Vasakronan erbjuder sina
hyresgéaster i syfte att engagera dem i

miljdarbetet. De grona kringtjansterna
omfattar exempelvis, gron flytt, gron el,
gron service och grén bilpool.
Vasakronan var dessutom forst i
Sverige med att erbjuda sina hyresgés-
ter sa kallade grona hyresavtal. Fran
starten forsta kvartalet 2010 fram till
och med arsskiftet 2011/2012 har
totalt 558 grona hyresavtal tecknats.

L angsiktighet




Fastighetsinnehavet

Under 2011 har Vasakronan
fortsatt att renodla innehavet
mot ett fastighetsbestand med
fokus péa kontors- och han-
delsfastigheter. Kontorsloka-
lerna ska karakteriseras av
hog flexibilitet och effektivitet,
och butikslokalerna ska ge
forutsattningar for en dyna-
misk handel.

Fastighetsinnehavet

Fokus pa tillvaxtorter
Vasakronan dger 216 fastigheter (222)
koncentrerade till Stockholm, Gote-
borg, Malmo, Lund och Uppsala. Den
totala uthyrningsbara arean uppgar till
2,8 miljoner kvadratmeter (2,8). Mark-
nadsvardet pa fastighetsportfoljen upp-
gick per 31 december 2011 till 82,4
mdkr (77,6), varav fastigheterna i
Stockholm svarar for 68 procent (69).
Den strategiska inriktningen &r en
koncentration av fastighetsinnehavet till
marknader med forutsattningar for
stark ekonomisk tillvaxt och god likvidi-
tet for transaktioner. Vasakronan har
darfor valt att begransa verksamheten
till ovan namnda orter. Fastighetsbe-
standet ska ocksa besta av fastigheter
som 6ver tiden ar attraktiva pa hyres-
marknaden savél produkt- som lages-
massigt. Bedémningen &r att kontors-
och handelsfastigheter i bra lagen pa
de utvalda orterna har de basta forut-
sattningarna. Idag utgors 81 procent
(81) av den kontrakterade hyran av
kontorslokaler och 14 procent (14) av
butiker. Resterande del utgdrs av
bostéder och 6vriga lokaler.

Diversifierad och solid kontrakts-
portfolj

For att uppné en riskavvagd avkastning
arbetar Vasakronan med att uppratt-
halla en diversifierad och balanserad
hyreskontraktsportfélj. Den kontrakte-
rade hyran uppgick per 31 december
2011 till 6 176 mkr (5 989), varav 98
procent avser kommersiella lokaler.
Diversifieringen dstadkoms genom en
spridning pa manga hyresgaster i fler-
talet branscher. De 10 storsta hyres-

Foér mer information om
fastigheternas area,

gasterna star for 20 procent av den
kommersiella kontrakterade hyran,
men ingen av dessa hyresgaster repre-
senterar enskilt mer &n 3 procentenhe-
ter. Portfoljen utgors ocksa av en hog
andel hyresgéaster inom offentlig verk-
samhet motsvarande 26 procent av
den kontrakterade hyran. Dessa fakto-
rer beddms tillsammans bidra till en
balanserad kontraktsportfolj med
begransad risk. Varje ar omforhandlas

cirka 15 procent av kontraktsportfoljen.

Den genomsnittliga aterstaende lopti-
den for hyresavtalen avseende kom-
mersiella fastigheter uppgick per 31
december 2011 till 4,5 ar (4,6), vilket ar
forhallandevis langt jamfort med bran-
schen i ¢vrigt. Under 2012 kommer 17
procent av den kommersiella kontrakte-
rade hyran att vara foremal for omfor-
handling.

Marknadskoncentrationen och den
hoga kvaliteten i fastighetsbestandet
ger Vasakronan stora mojligheter att
erbjuda nya hyresgaster ett brett
utbud av lokaler. Dessutom
medfér det mojligheter att
hjalpa befintliga hyresgéster
att hitta nya lokaler inom
bestandet om deras lokalbe-
hov skulle dndras. Under
2011 tecknades avtal om
nyuthyrning motsva-
rande en arshyra om
454 mkr, eller 165
tusen kvadratme-
ter lokaler. Dess-
utom genomfordes
omférhandlingar
eller forlangningar
pa tidigare arshy-

>

ror om 859 mkr. Omférhandlingarna
och férlangningarna resulterade i
genomsnitt i en ny utgdende hyra som
oOversteg den tidigare med 2,8 procent.
Utifran arshyresvardet har 72 procent
av hyresgésterna, baserat pa de kon-
trakt som har varit foremal for omfor-
handling, valt att férlanga sina kon-
trakt. Uthyrningsgraden i bestandet lag
pé en fortsatt hog niva i slutet av aret
och uppgick till 93,0 procent (92,8).
Marknadshyran for de vakanta loka-
lerna uppskattas till 406 mkr (411).
Nettouthyrningen under aret uppgick
till 117 mkr.

/

Uppsala 6%

uthyrningsgrad, taxeringsvarde
m.m., besdk Vasakronans

fastighetsférteckning pa
vasakronan.se/omvasakronan/
fastigheter

Goteborg 17% ™, .
: -
’ Stockholm 68%
........... Vasakronans fastigheter finns pa fem
Sresund 9% orter i Sverige fordelat pa fyra regioner
o ..

varav 68 procent av fastighetsbestan-
dets vérde finns i Stockholm.
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Flexibla kontor

Kontorslokalerna i Vasakronans fastig-
hetsbestand finns i cityldgen samt i att-
raktiva narfororter till respektive verk-
samhetsort och svarar fér 81 procent
av den kontrakterade hyran. Uthyr-
ningsbar area for kontor uppgar till
cirka 2,2 miljoner kvadratmeter och
uthyrningsgraden uppgick i slutet av
2011 till 92 procent.

Kontorslokalerna ska karakteriseras
av hog flexibilitet och vara effektiva och
andamalsenliga. For de hyresgéaster
som soker mindre lokaler erbjuds saval
kontorshotell som egna mindre kon-

Tio storsta hyresgasterna

Andeli %V

SEB
Rikspolisstyrelsen
Forsakringskassan
Ericsson Sverige
Posten Sverige

NDININDINDIN W

Kriminalvarden

Sony Ericsson Mobile
Communications

Domstolsverket
H&M
If Skadeforsékring

=N I I

Summa 20

1) Kontrakterad hyra

Vasakronan har en diversifierad kon-
traktsportfolj dar den storsta hyresgés-
ten svarar for 3 procent av den kontrak-
terade hyran.

Forfallostruktur, kontrakterad hyra

Mkr
2000

1500

1000~

5007 7 T

0 12 13 14 15 16 17ff Bostader
och garage

Av den kontrakterade hyran &r 17 procent
foremal for omforhandling under 2012.
Genomsnittlig l6ptid uppgar till 4,5 ar.

torslésningar. Inom Vasakronan sker en
kontinuerlig utveckling av nya kontors-
fastigheter, exempelvis Réattscentrum i
Malmo och Svea Artilleri Stockholm.

Butikslokaler i attraktiva lagen
Vasakronan ar en av landets storsta
handelsakttérer med nastan 900 buti-
ker pa cirka 330 tusen kvadratmeter
yta. Butikslokalerna finns i citylagen,
gallerior och képcentrum i Stockholm,
Goteborg, Malmd, Lund och Uppsala.
Arbetet med butikslokalerna sker ur ett
l&ngsiktigt perspektiv och syftar bland
annat till att sékerstalla en genomténkt
butiksmix i det aktuella omradet.
Butiksfastigheterna svarar for 14 pro-
cent av totalt kontrakterad hyra. Den
omsattningsbaserade delen uppgick till
81 mkr (74) och utgér en mindre del av
hyresintakterna. Uthyrningsgraden i

Fastighetsinnehavet

butiksfastigheterna uppgick till 97 pro-
centislutetav 2011.

Nar tillfalle uppstar moderniseras
och utvecklas befintliga butiksfastighe-
ter. Under aret paborjades bland annat
en ombyggnad av fastigheten Peruk-
makaren i centrala Goteborg. Projektet
omfattar en upprustning av fastigheten
och utveckling av nya butiksytor och
hotell.

Fastighetsbestandet utifran region och fastighetskategori

Antal Area, Marknads- Kontrakterad

fastigheter tkvm  varde, mkr hyra, mkr

Stockholm innerstad 56 899 38454 2705
Kontor 52 824 35764 2511
Handel 2 41 1974 136
Bostader 1 9 272 19
Ovrigt 1 25 444 39
Stockholm ytteromrade 55 925 17 581 1508
Kontor 32 749 13745 1251
Handel 4 38 1074 85
Bostader 3 22 608 35
Ovrigt 16 116 2154 137
Goteborg 35 365 13568 977
Kontor 24 237 7 305 543
Handel 10 119 5825 400
Ovrigt 1 9 438 34
Malmé 33 229 5759 418
Kontor 21 140 3471 245
Handel 10 85 2137 162
Ovrigt 2 4 151 11
Lund 10 86 1811 154
Kontor 9 84 1756 150
Handel 2 52 4
Ovrigt 0 0 3 0
Uppsala 27 258 5197 414
Kontor 16 180 3238 282
Handel 7 52 1492 107
Ovrigt 4 26 467 25
Totalt 216 2762 82370 6176
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10

Avkastning 2011
Den lépande forvaltningen utveckla-

Kontrakterad hyra per bransch

Kontrakterad hyra

des positivt under 2011. Hyresintak-

terna dkade med 10 procent och upp-

gick till 6 048 mkr (5 508), framst

genom de forvarv som genomfordes i

slutet av 2010. | ett jamforbart bestand

var 6kningen 2,3 procent. Aven drift-

nettot forbattrades och uppgick till

4 211 mkr (3 714) vilket motsvarar en

forbattring pa 13 procent. | ett jamfor-

bart bestand dkade driftnettot med

3,6 procent till foljd av intaktsforbatt- !

ringen och dverskottsgraden dkade till Sef:i:;“rﬁhet o6%

70 procent (67). Tianster, 19%
Fastighetsvardet i Vasakronan fort- Konsumentvaror, 19%

satte att stiga under 2011. Vardeok- Finans, 8%

per fastighetskategori

IT, 7% Kontor, 81% Bostader, 1%

Telekom, 4% .. N
' Handel, 14% Ovrigt, 4%
Halsovard, 3% ° 8

Ovrigt, 14%

ningen uppgick till 4,9 procent, framst
forklarat av hojda marknadshyror.
Storst har vardedkningen varit pa fas-
tigheterna i Goteborg.

Ett av Vasakronans ekonomiska mal
for 2011 var en driftnettoutveckling i ett
jamforbart bestand pa 4,0 procent.
Utfallet pa 3,6 procent under 2011

vara begrénsad.

Genom en spridning pa manga hyres-
gaster i flertalet branscher, samt hog an-
del hyresgéster inom offentlig verksam-
het, beddms risken i kontraktsportfolien

Av den kontrakterade hyran pa totalt cir-
ka 6 mdkr utgors 95 procent av kontors-
respektive handelsfastigheter.

Malet for 2012 &r en driftnettoutveck- resultat och finansiella stallning finns i
innebér att malet inte riktigt uppnad- ling for ett jamforbart bestand som

de finansiella rapporterna péa sidorna

des och det férklaras av att konjunktu- Overstiger utfallet 2011 med 2,5 pro- 39-75.

ren blev sémre an vad som antagits.

Tio storsta fastigheterna (marknadsvarde)

cent. Mer information om Vasakronans

Fastighetsbeteckning Populdrnamn Geografi Area, tkvm
Bldmannen 20 Klara Zenit City, Stockholm 66
Garnisonen 3 Garnisonen Ostermalm, Stockholm 136
Héastskon 12 SEB-huset City, Stockholm 53
Spektern 13 Swedbankhuset City, Stockholm 28
Nordstaden 8:27 Del av Nordstan City, Goteborg 43
Heden 42:1-3 och 705:14 Polishuset Goteborg 52
Telefonfabriken 1 Telefonplan Telefonplan, Stockholm 107
Nordstaden 10:23 Del av Nordstan City, Goteborg 28
Jakob Storre 18 The View City, Stockholm 27
Katla 1 Kista Science Tower Kista Stockholm 49

De tio storsta fastigheterna motsvarar 28 procent av fastighetsvardet.
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Med nara 900 butiker pa
330 000 kvadratmeter yta
ar Vasakronan en av landets
stérsta handelsaktérer.



Marknad och konkurrenter

Ekonomisk turbulens i varlden
resulterade i osdkerhet kring
den ekonomiska utvecklingen.
Effekterna pa den svenska
ekonomin var dock begran-
sade. Pa fastighetsmarknaden
var transaktionsvolymen stabil
och pa hyressidan var utveck-
lingen fortsatt god.

Vasakronan och konkurrenter 2011

Det makroekonomiska perspektivet
Det globala ekonomiska stdmnings-
laget forandrades under aret och utsik-
terna for saval den globala som den
europeiska konjunkturen férsémrades.
Effekterna pa den svenska ekonomin
var dock relativt begransade. Konjunk-
turinstitutet sankte i slutet av 2011
prognosen for BNP-tillvaxten till 0,6
procent under 2012 respektive 3,0
procent under 2013.

Aven indikatorerna fér nadringsliv och
hushall pekade pa en svagare framtids-
tro. Detaljhandeln utvecklades svagt
under aret med en tillvaxt pa 0,8 pro-
cent. Utsikterna for detaljhandeln 2012
visar pa en forsiktig tillvaxt pa 1,0 pro-
cent. Tillvéxten kan dock komma att
paverkas positivt av en lagre ranteniva
och realldnedkningar under kommande
ar. Hushallens reala disponibla inkomst
forvantas under 2012 att utvecklas
med cirka 2,5 procent, vilket ar nagot
svagare an under 2011.

Sysselsattningen fortsatte att 6ka
nagot under hosten 2011, men arbets-
|6sheten forvantas stiga under 2012 for
att nd 8 procent under 2013. Kontors-
sysselsattningen forvantas vara ofor-
andrad. Skillnaderna mellan branscher
ar stora och foretagens framtidstro ar
avgorande for hur sysselsattningsnivan
fortsatter att utvecklas.

Riksbanken séankte i december 2011
styrrantan till 1,75 procent. Aven rante-
banan justerades ned vilket innebar att
Riksbankens prognos ar en oforandrad
ranta i slutet av 2012 och 2,4 procent i
slutet av 2013. Inflationstrycket &r lagt

och inflationstakten i december 2011
uppgick till 2,3 procent. Konjunkturin-
stitutets senaste prognos visar pa ett
arsgenomsnitt for KPI pa 1,1 procent
for 2012 och 1,5 procent 2013.

Fastighetsaktierna har liksom borsen
som helhet utvecklats negativt under
aret. OMX Real Estate sjonk med cirka
14 procent. Fastighetsaktierna handla-
des vid slutet av aret med en lagre pre-
mie, vilket ger en bild av en minskad
tilltro till utvecklingen pa fastighets-
marknaden.

Stabila transaktionsvolymer
Under 2011 genomfordes transaktio-
ner pa den svenska fastighetsmarkna-
den till ett totalt varde om 104 mdkr,
enligt uppgift fran DTZ, vilket ar i niva
med transaktionsvolymen foregdende
ar. Omsattningsvolymen under 2010
och 2011 har paverkats av ett osékrare
ekonomiskt ldge dar bankerna varit
mer restriktiva i sin utlaning.

| borjan av aret var drivkraften bakom
affarerna framst forvantningarna pa en
god utveckling p& hyresmarknaden, vil-
ket minskade direktavkastningskraven
framforallt i Stockholm och Goteborg.
Oséakerheten kring den ekonomiska
utvecklingen under hosten ledde till att
direktavkastningskraven planade ut
under andra halvaret. Bristen pa alter-
nativplaceringar, i kombination med en
god tillgdng pa kapital for vissa aktorer,
bidrog till ett fortsatt stort intresse for
fastigheter. For investerare med behov
av extern finansiering blev det dock
svarare att genomfora affarer genom

bankernas restriktiva hallning till nyut-
laning. Effekterna av detta blev synliga
under fjarde kvartalet da forséaljnings-
processerna borjade dra ut pa tiden
och en del objekt férblev osélda.

De internationella aktorerna star fort-
satt for en mindre del av férvarven och
svarade for 11 procent av den totala
omséattningen under aret. Samman-
taget har internationella aktérer netto-
salt fastigheter for 2,5 mdkr.

En av drets enskilt storsta affarer var
Dits forvarv av Norrvidden. Transaktio-
nen omfattade 222 fastigheter med ett
totalt underliggande fastighetsvarde om
cirka 5,8 mdkr. En annan storre affar var
AMFs forvérv av kopcentrumen Ringen,
Faltoversten och Vastermalmsgallerian i
Stockholmsomradet, av Centeni. Kope-
skillingen uppskattas till strax under
4 mdkr. AMF férvérvade dessutom
50 procent av Rikshem, fére detta Dom-
bron, for cirka 3,2 mdkr samt Skandias
huvudkontor pa Vastra Kungsholmen i
Stockholm av Skanska for cirka
1,3 mdkr. | Géteborg har bland annat
Wallenstam fortsatt att 6ka bestandet
genom sammanlagda forvary pa drygt
1,7 mdkr fran Diligentia och Niam.
Rikshem har varit fortsatt aktiva pa fas-
tighetsmarknaden, bland annat genom
forvarv av bostader i Uppsala, Sigtuna,
Halmstad, Norrkoping och Vasteras.
Samtidigt har studentbostaderna i Upp-
sala salts vidare till Uppsalahem.

Positiv utveckling pa hyresmarknaden
Utvecklingen pa hyresmarknaden var
fortsatt god under aret. Kontorshyrorna

Marknadsvarde, Antal Uthyrbar area, Hyres-  Uthyrnings-
Bolag Placeringsinriktning Geografisk huvudmarknad mkr fastigheter tkvm  intakter, mkr grad, %
Vasakronan Kontor, handel Stockholm, Goteborg, Uppsala,
Malmé och Lund 82370 216 2762 6048 93
Castellum Kontor, handel, Storgéteborg, Oresundsomradet,
logistik/lager/industri Storstockholm, Malardalen,
Ostra Gotaland 33867 617 3411 2919 89
Fabege Kontor, handel Stockholm 29150 97 1107 1804 90
Wallenstam Kontor, handel, bostader, industri Stockholm, Goteborg, Helsingborg 26 296 300 1221 1532 98
Kungsleden Kontor, handel, industri, Stockholm, Géteborg, Oresund m fl 26122 636 3328 2594 91
aldreboende, vard, skola, moduler
Hufvudstaden Kontor, handel Stockholm, Géteborg 22251 i.u 365 1437 96
Atrium Ljungberg Kontor, handel Stockholm, Malmg, Uppsala m fl 21897 b4 871 1686 94
Wihlborgs Kontor, handel, industri, projekt Malmé, Helsingborg, évriga Oresund 18046 247 1365 1445 92
Klovern Kontor, handel, industri, lager, vard ~ Sédra och mellersta Sverige 14 880 255 1561 1343 89
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Vasakronans positionering jamfort med noterade fastighetsbolag

Grad av renodling till typ av fastighet

Hog
Corem
Dagon
Lag Kungsleden
Lag

Sagax

Kldvern

Castellum
Fast Partner

Brinova Dibs

Balder

Wallenstam

Catena™/
Heba

Fabege

Hufvudstaden

Atrium Ljungberg

Wihlborgs Fastigheter

Hog
Grad av geografisk koncentration
Kélla: Leimdorfer

Flertalet fastighetsbolag har strategier som gér ut pa att koncentrera sina fastighetsbestand geografiskt eller renodlat till vissa typer av fastigheter.
Vasakronans bestand &r koncentrerat till fem orter i Sverige och mot fastighetskategorierna kontor och handel.

fortsatte att stiga, framfor allt under for-
sta halvaret. For de basta lokalerna i
Stockholm CBD steg marknadshyran
med narmare 5 procent. | Géteborg har
hyresnivaerna for moderna och effek-
tiva kontor stigit med drygt 8 procent.
Aven i Uppsala, dar marknaden tidi-
gare har praglats av stabilitet, har sti-

VASAKRONAN ARSREDOVISNING 2011

gande hyresnivaer noterats for framst
moderna och centralt beldgna lokaler.

| Malm¢ har utbudet av kontorslokaler
Okat genom nyproduktion, men trots
detta har kontorshyrorna stigit nagot.
Till foljd av neddragningar har hyres-
marknaden i Lund under aret praglats
av stora avflyttar, fran bland annat loka-

ler i Ideon, vilket har haft en ddmpande
effekt pa hyrorna.

Under aret tog méanga storre foretag
beslut om att flytta sin verksamhet till
nya lokaler. Generellt &r bedomningen
att foretagen lamnar &ldre och omo-
derna lokaler till forman for nya och
mer effektiva och miljdanpassade kon-

Marknad och konkurrenter

Transaktionsvolym Sverige

Mdkr
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Svenska investerare
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Kalla: DTZ

Transaktionsvolymen uppgick till 104
mdkr under 2011 vilket var i nivda med
foregdende ar.

tor. Bland annat beslutade Vattenfall att
l&mna sina lokaler i Racksta i Vallingby
for att istallet flytta till lokaler &gda av
Fabege i Arenastaden i Solna. Andra
exempel ar Swedbank som kommer att
lamna 43 tusen kvadratmeter i Stock-
holms city och istéllet etablera ett kon-
tor i motsvarande storlek i Sundbyberg.
Aven SEB, Skatteverket och Forsak-
ringskassan har aviserat att de avser att
ldmna Stockholms innerstad.

| Géteborg har WSPs regionkontor
tecknat avtal om 6 500 kvadratmeter i
NCCs nyproducerade kontorsfastighet
vid Ullevi. | Lund kommer Lunds uni-
versitet att hyra 8 tusen kvadratmeter
i MediconVillage.

Detaljhandeln har haft en svag
utveckling under aret, vilket har paver-
kat efterfrédgan pa butikslokaler. Lon-
samheten har forsamrats for flertalet
butiker och nagra butikskedjor har for-
satts i konkurs, daribland Onoff. For-
klaringen ligger i den generellt svagare
efterfragan for detaljhandeln, men
aven den 6kade konkurrens som har
uppkommit genom att stora internatio-
nella butikskedjor har etablerats i Sve-
rige under en rad av ar.

| Uppsala noteras stigande hyresnivéer for mo-
derna och centralt beldgna kontor. | kvarteret
Oxen i city har Vasakronan fardigstallt 4 700 kvm
toppmoderna kontorslokaler, varav nastan 4 000
kvm ar uthyrda.
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Transaktionsverksamheten

Att kontinuerligt kbpa och
salja fastigheter ingar som en
viktig del i Vasakronans verk-
samhet. Under aret har renod-
lingen fortsatt mot kontor och
handel, genom avyttringar i
Stockholmsomradet och for-
varv i Malma.

14

Vasakronans transaktionsverksamhet
ska vara aktiv och anpassad till mark-
nadsléaget. Som alternativ till forvarv
utvecklas projekt pa egen mark och i
befintligt bestand med malsattningen
att skapa attraktiva, effektiva och flexi-
bla fastigheter.

| linje med Vasakronans investerings-
strategi inleddes 2011 med en fortsatt
renodling mot kontor och handel
genom forséljningen av de tre bostads-
fastigheterna Sickladn 140:7, 142:1 och
143:1. Fastigheterna ligger vid Ekud-
den i Nacka och képare var bostads-
rattsféreningen Sickladarna. Fastig-
hetsvérdet i transaktionen uppgick till
245 mkr och foreningen tilltradde fas-
tigheterna den 3 februari 2011.

Under &rets andra kvartal séldes fast-

Fastighetsforsaljningar

igheten Rosteriet 7 vid Liljieholmen

i Stockholm till ett bolag &gt gemensamt
av Alecta och SSM Bygg och Fastig-
heter. Fastighetsvardet i transaktionen
uppgick till 200 mkr. | juni tecknades
aven avtal med Areim om forséljning av
tomtratten Gangaren 10 vid Lindha-
gensplan i Stockholm. Fastighetsvérdet
uppegick till 570 mkr och fastigheten
avyttrades i juli. Ett av motiven till for-
séljningen var det betydande inslaget av
bostader som har utvecklats i nd&romra-
det och som gor att en utveckling av
fastigheten inte ar i linje med Vasa-
kronans strategi. | mitten av aret teck-
nades ocksa avtal om forsaljning av del
av fastigheten Jarnplaten 23 i Stock-
holm. Fastigheten saldes till Balder for
ett fastighetsvarde om 71 mkr.

Under det tredje kvartalet uttkades
bestandet i Vastra Hamnen i Malmo
genom forvarvet av Jungmannen 1. Fas-
tigheten utgors av drygt 5 000 kvadrat-
meter kontorslokaler och férvarvades
fran Alecta for ett fastighetsvarde om
136 mkr. Utover forvérvet av Jungman-
nen tecknades dven avtal om ett framtida
forvarv av Koggen 2 i Vastra Hamnen i
Malmé. Fastigheten &r under uppférande
och kommer att omfatta 8 000 kvadrat-
meter, i huvudsak kontor men med
butikslokaler i bottenplan. Fastigheten
berdknas vara fardigstalld hosten 2012.
Séljare i transaktionen ar NCC och fastig-
hetsvardet uppgick till 246 mkr. De bada
fastigheterna utgors av moderna och
flexibla kontorslokaler i Vastra Hamnen,
en attraktiv del av Malmaé.

Fastighet Ort Kopare Kopeskilling, mkr Frantrade
Nacka Sicklaon 140:7, 142:1 och 143:1 Stockholm Bostadsrattsforeningen Sickladarna 245 2011-02-03
Rosteriet 7 Stockholm Alecta/SSM Bygg och Fastigheter 200 2011-05-02
Gangaren 10 Stockholm Areim 570 2011-07-07
Del av Jarnplaten 23 Stockholm Balder 71 2011-09-01
Summa kopeskilling 1086
Transaktionskostnader och avdrag for latent skatt -12
Totalt 1074

Fastighetsforvarv

Fastighet Ort Saljare Kopeskilling, mkr Tilltrade
Jungmannen 1 Malmo Alecta 136 2011-09-01
Summa kopeskilling 136
Transaktionskostnader 0
Totalt 136
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| september 2011
férvarvades fastigheten
Jungmannen 1 som ar be-
lagen i Vastra Hamnen, ett av
Malmbs storsta utvecklings-
omraden. | fastigheten finns
bland annat hyresgasterna
Egmont Tidskrifter och
revisionsbyran Baker Tilly.



Fastighetsutveckling

Vid arsskiftet 2011/2012 upp-
gick den totala investerings-
volymen for Vasakronans
storre pagdende fastighets-
projekt till cirka 3,4 mdkr.
Utbver utvecklingspotential

i befintliga fastigheter har
Vasakronan aven tillgang till
byggratter och framtida
byggrattsmojligheter.

16

Utveckling for hogre avkastning

| syfte att uppna hog totalavkastning
uppfors nya fastigheter och utvecklas
befintliga. For att kunna vara ett forsta-
handsalternativ for hyresgaster som
soker lokaler maste potentiella hyresgas-
ter kunna erbjudas olika produkter och
lokallésningar. Efterfrdgan pad moderna
kontor i attraktiva lagen 6kar standigt pa
bekostnad av kontor i dldre byggnader
och/eller i sémre lagen, vilket gor det allt
viktigare att kunna erbjuda marknaden
moderna och valbelagna kontor.

Vid nyproduktion efterstréavas alltid
lag riskprofil och som regel startas
investeringarna forst nar merparten av
lokalerna ar uthyrda. Vid all projektut-
veckling laggs stor vikt vid miljdaspek-
ter, till exempel vad géller energifor-
brukning och materialval.

Pagéaende projekt

De storre pagaende projekten hade vid
arsskiftet 2011/2012 en total investe-
ringsvolym pé cirka 3,4 mdkr, varav

1,8 mdkr var upparbetat i slutet av 2011.
Risken i projekten &r lag, tack vare en
hog genomsnittlig uthyrningsgrad pa 91
procent. | flera av projekten finns dess-
utom hyresavtal med langa loptider
tecknade med hyresgaster inom offent-
lig verksamhet. Bland de storre paga-
ende projekten vid utgangen av 2011
finns Gasklockan 3 i Malmo, som avser
om- och tillbyggnad av nuvarande polis-

hus och hakte till ett nytt Rattscentrum.
Projektet ar fullt uthyrt, den bedémda
investeringen ar 1 100 mkr, och projek-
tet berdknas vara fardigstallt i juli 2014.
| Malmo kommer ocksa Triangelns kop-
centrum att byggas om med en investe-
ring pa 360 mkr. Ombyggnaden berék-
nas vara klar under 2013.

| Goteborg pagar en ny- och ombygg-
nad for kriminalvarden med en investe-
ring pa 735 mkr, och aven detta projekt
ar fullt uthyrt. | Stockholm fortséatter
arbetet med att utveckla fastigheten
Spektern 13 vid korsningen Hamngatan/
Regeringsgatan, dar nya butiksytor ska-
pas i gatuplanet samtidigt som kontors-
ytorna i fastigheten moderniseras. Inves-
teringen beraknas uppga till 350 mkr
och projektet planeras vara fardigstéllt i
borjan av 2012. Under 2011 fardigstall-
des utbyggnaden av Hotell J i Nacka
Strand dér investeringsvolymen i projek-
tet uppgick till 132 mkr.

Nya projekt under 2011

Under &ret utdkades Vasakronans pro-
jektportfolj med ett antal nya projekt.

| Svea Artilleri pa Valhallavagen i Stock-
holm paborjades ett projekt avseende
nybyggnad av tva kontorsflyglar med en
beréknad total investering pa 200 mkr.
Fastigheten kommer att inrymma nés-
tan 7 000 kvadratmeter kontor och
beréknas vara fardigstalld i juni 2013.

| slutet av aret tecknades avtal med

Storre fastighetsprojekt per 2011-12-31

bade forsakringsméaklaren Aon och
Sigma IT Management om uthyrning av
totalt cirka 5 500 kvadratmeter av loka-
len. I och med dessa uthyrningar upp-
gick uthyrningsgraden i slutet av aret till
83 procent i projektet.

Under aret pabodrjades &ven en
ombyggnad och modernisering av fas-
tigheten Perukmakaren i Goteborg. Pro-
jektet omfattar en upprustning av fastig-
heten och utveckling av nya butiksytor
och hotell. Investeringen uppgar till
160 mkr och det nya handelskvarteret
berdknas sta klart i slutet av 2014.

Framtida utvecklingsmdjligheter

| fastighetsbestandet finns, forutom
utvecklingspotential i befintliga fastig-
heter, &ven byggratter och framtida
byggrattsmojligheter. Idag finns detalj-
planer framtagna for cirka 335 tusen
kvadratmeter kontor inom fastighetsbe-
standet, vilket motsvarar cirka 10 mdkr
i mojliga investeringar. Attraktiva omréa-
den dér nybyggnad av kontor kan star-
tas omgaende ar Frésunda och Kista i
Storstockholm.

For framtida forsorjning av utveck-
lingsprojekt pagar ett kontinuerligt
arbete med att identifiera nya mojlighe-
ter inom bestandet. Just nu finns majliga
projekt omfattande cirka 1,3 miljoner
kvadratmeter for framtida planléggning.

Total inves- Upparbetat, Andel upp- Lokalarea, Berdknat Uthyrnings-

Ort Fastighet tering, mkr mkr arbetat, % kvm fardigstallt grad, %
Malmo Gasklockan 3, Rattscentrum 1100 370 34 58 000 jul-14 100
Goteborg Heden 42:4 och 42:1,

Kriminalvarden 735 715 97 29000 jul-12 100
Malmo Kaninen 26 och 27, Triangeln 360 54 15 22900 dec-13 75
Stockholm, City Spektern 13, Regeringsgatan 350 316 90 30000 mar-12 82
Stockholm, Svea Artilleri 14,
Ostermalm Valhallavagen 200 23 12 6600 jun-13 83
Uppsala Dragarbrunn 28:5 och 31:1,

Svava 175 161 92 39500 mar-12 89
Goteborg Inom Vallgraven 9:13,

Perukmakaren 160 8 5 8000 dec-14 65
Stockholm, Lyckan 9,
Kungsholmen  Lindhagensgatan 150 122 81 8000 jan-12 91
Stockholm, Bladet 3,
Solna If-huset Bergshamra 150 73 49 32000 sep-13 100
Totalt 3380 1842 55 91

Projekten har en Iag risk genom en hog uthyrningsgrad pa motsvarande 91 procent per 31 december 2011.
For flera av projekten finns det langa hyresavtal tecknade med hyresgaster inom offentlig verksamhet.
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| Malmos mest kanda
képcentrum Triangeln
pagar ett av Vasakronans
storsta utvecklingsprojekt.
Investeringen uppgar till
360 mkr och beraknas
vara klar 2013.



Fastighetsforvaltning

Forvaltning med egen perso-
nal ger en kontinuerlig och
nara kontakt med hyresgés-
terna. Grona tillaggstjanster
forenklar hyresgdsternas var-
dag och bidrar till en héllbar
utveckling.
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Egen forvaltning med egen
organisation

Vasakronans decentraliserade forvalt-
ning bygger pa narhet till hyresgasterna
och den personliga kontakten ar cen-
tral i arbetet med att gora skillnad for
hyresgésterna och skapa langsiktiga
hyresrelationer. Fastigheterna forvaltas
med egen anstalld personal i alla
afféarskritiska delar och med kontinuitet
i bemanningen. Genom en egen for-
valtningsorganisation kan Vasakronan
arbeta langsiktigt med underhall,
investeringar och aktiv tillsyn av fastig-
heterna for att upptacka och avhjélpa
eventuella brister i tid. Hyresgasterna
moter genom detta personal med stor
kunskap om bade fastigheterna och
hyresgésternas behov, vilket bidrar till
en hogre serviceniva.

Utéver den regelbundna dialogen
med hyresgasterna anordnas varje ar
ett sa kallat fokussamtal med respek-
tive hyresgast. Syftet med métet ar att
diskutera hyresgastens 6nskemal,
framtida planer och forbattringsatgar-
der. Vasakronan har ockséa en bolags-
gemensam kundtjanst dit hyresgés-
terna kan vanda sig for snabb
aterkoppling vid felanmalan. Den
ovriga verksamheten &r organiserad i
specialistenheter for att varje del av
organisationen ska kunna bli bast inom
sitt omrade och vara ett stod i forvalt-
ningen.

Grona tillaggstjanster
Hyresgaster efterfragar allt oftare ett
nyckelfardigt kontor, dér fastighets-

Gron avveckling
& flytt

Gront hyresavtal

agaren tar ansvar for alla fragor, fran
flytt till det nya kontoret, till inredning
och lokalplanering. Genom utvalda
samarbetspartners erbjuder Vasakro-
nan sina hyresgéaster hjalp med allt fran
inflyttning till diverse kontorsservice
under hyrestiden. For att ta ansvar for
en hallbar utveckling erbjuds en
mangd miljécertifierade tjanster, som
till exempel gron flytt, grona hyresavtal,
gron el, gron service och gron bilpool.
Dessa tjanster bygger i stor utstrack-
ning pa ett samarbete mellan hyresgéas-
ten och Vasakronan, dér man tillsam-
mans arbetar for hallbar utveckling och
minskad klimatpaverkan.

Sérskilt god narservice erbjuds i fas-
tigheter dar Vasakronan &ger hela eller
storsta delen av omradet och darfor har
mojlighet att utforma en helhet som
passar hyresgasternas behov. Utéver
attraktiva lokaler och kommunikationer
erbjuds ocksa efterfragad narservice i
form av exempelvis receptioner, restau-
ranger, konferensanlaggningar, gym
och bank. Genom att erbjuda sadana
tjanster far hyresgasterna en professio-
nell 16sning med hog kvalitet och kan
samtidigt samutnyttja resurser for
basta ekonomiska resultat. Exempel pa
sadana omréaden ar Solna Strand, Tele-
fonplan, Vartahamnen och Kista Entré.

Regelbundna kundundersokningar
For att folja upp hur val Vasakronan
lyckas i sina ambitioner, och for att
identifiera forbattringsomraden,
genomfors regelbundet kundundersok-
ningar. Ett exempel &r Vasakronans

Gron el Gron service

egen kundundersokning Tyck om Vasa-
kronan, dar 2011 ars utfall uppgick till
76 for kontor och 69 for butiker. Skalan
i undersokningen ar 1 till 100 dar ett
utfall pa minst 80 motsvarar betyget
"mycket bra”. Resultatet for 2011 visar
att Vasakronan har néjda kunder men
att det ocksa finns forbéattringsom-
raden.

Fokusomraden 2012

Inom Vasakronan pagar ett kontinuer-
ligt arbete med att utvardera och
utveckla kundarbetet. | syfte att fa
nojda kunder och skapa langsiktiga
hyresrelationer &r det viktigt att Vasa-
kronan ar en hyresvard som é&r lyhord
for hyresgastens behov. Dessutom stal-
ler hyresgésterna allt hogre krav pé en
proaktiv hyresvard som kan bidra med
radgivning i lokalfragor. Under 2012
kommer Vasakronan bland annat att
fokusera ytterligare pa arbetet med
radgivning vid lokalfragor och ambitio-
nen ar att mer &n 50 procent av hyres-
gasterna ska anse att Vasakronan har
bidragit i fragor kring arbetsmiljo och
lokalbehov. Andra fokusomraden &r att
6ka andelen grona affarer och att ytter-
ligare minska energianvandningen i
fastigheterna.

Gron avveckling
& flytt

Gron bilpool

Det grona kontoret ar en paketering av Vasakronans tjansteerbjudanden for ett miljoriktigt kontor.
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Under 2011 fick
Svava i Uppsala en total
makeover. Resultatet ar en
3 000 kvadratmeter stor

mobtesplats med restauranger,
caféer och butiker — alla
med fokus pa mat- och
smakupplevelser.
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Region Stockholm

Merparten av Vasakronans
fastigheter finns i Stockholm,
bade centralt och i narférort-
erna. Under 2011 har profile-
ringen mot kontors- och
handelsfastigheter fortsatt

I omradet.

Andel av Vasakronan totalt, %

Marknadsvarde Kontrakterad hyra

68% 68%

Kontrakterad hyra per fastighetskategori

Kontor, 90%
Handel, 5%
Ovrigt, 5%
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Fyra av fem Hotorgsskrapor
dgs av Vasakronan

Fastighetsmarknaden
Efterfradgan pa fastigheter i Stockholm
fortsatte att vara stor under 2011, adven
om omséttningen var nagot lagre an
foregdende ar. Direktavkastningskra-
ven fortsatte att sjunka nagot i borjan
av aret men stabiliserades under
senare delen till foljd av den finansiella
oro som uppstod i slutet av sommaren.
| Stockholm CBD bedodms nivan for
kontorsfastigheter vid arsskiftet
2011/2012 ligga runt 4,7 procent och
runt 5,2 procent i dvriga innerstaden.
| ytteromradena var rorelserna mindre
och vid arsskiftet beddmdes direktav-
kastningskraven uppga till cirka 6 pro-
cent beroende pa lage och kvalitet.
Exempel pa storre fastighetsaffarer
i Stockholm under 2011 &r AMF:s for-
varv av de tre galleriorna Féltdversten,
Vastermalmsgallerian och Ringen fran
Centeni for cirka 4 mdkr. AMF forvéar-
vade &ven en fastighet i kvarteret Gang-
aren av Skanska under aret. Under
hosten forvarvade AFA tva fastigheter
fran Skanska i kvarteret Gangaren.
Hufvudstaden kompletterade under
aret sitt bestand i CBD genom forvarvet
av Kakenhusen 38 av Fabege.

Hyresmarknaden

Stockholms innerstad
Hyresmarknaden for kontor i Stock-
holm var fortsatt stark under 2011 med
en god efterfragan p&d moderna och
valbeldgna objekt. For de basta loka-
lerna steg marknadshyran med cirka

5 procent under aret. | Stockholm CBD

beddmdes marknadshyran fér moderna
kontor ligga pa 4 500 kronor per kva-
dratmeter och i 6vriga innerstaden runt
3000 kronor per kvadratmeter vid
utgangen av aret. For nagra av de mest
hogklassiga och moderna lokalerna i
Stockholm CBD tecknades kontrakt pa
nivaer éver 5 500 kronor per kvadrat-
meter. Allméant ar bedémningen att
efterfragan pa lokaler av mindre god
kvalitet eller med samre lage é&r fortsatt
svag, medan efterfrégan pa lokaler av
god kvalitet i bra lagen ar fortsatt hog.
Tillskottet av nya kontorslokaler i
Stockholm ar begransat, vilket leder till
sjunkande vakansnivaer. Vakansnivan
i Stockholm CBD ligger runt 4 procent.
| 6vriga innerstaden uppgar vakan-
serna till knappt 10 procent vilket &r i
niva med samma period féregaende ar.
| Stockholms innerstad ar aven utbu-
det av butikslokaler begrénsat, vilket
medfor en hog kvadratmeterhyra och
i princip obefintliga vakanser. Variatio-
nerna i hyresnivaerna &r stora bero-
ende pa lokal och l&ge och ligger i
intervallet 4 000-16 000 kronor per
kvadratmeter, med enstaka toppnote-
ringar darover for attraktiva lokaler i
bésta butikslage.

Stockholms ytteromraden

Hyres- och vakansnivaerna varierar
mellan olika ytterstadsomraden. Gene-
rellt sett ar efterfragan i de sodra ytter-
stadsomradena svagare &n i de norra.
Marknadshyrorna i de béasta ytterstads-
lagena visade under bérjan av aret en

svagt stigande tendens, men har varit
oférandrade under resten av aret.
Hyresnivaerna beddms i genomsnitt
ligga omkring 2 000 kronor per kva-
dratmeter och vakansgraden bedéms
till cirka 13 procent. For attraktiva
butikslagen och kdpcentrum i yttersta-
den ar hyresmarknaden likartad med
innerstaden, vilket innebér 1dga vakan-
ser och hog kvadratmeterhyra. | bra
centrumanlaggningar ar vakanserna i
stort sett obefintliga.

Vasakronans fastighetsbestand
Vasakronan har ett attraktivt fastighets-
bestand i Stockholm bestédende av 111
fastigheter motsvarande en uthyrnings-
bar area pa cirka 1 800 tkvm. Fastig-
heterna ar belagna i centrala Stock-
holm och i narférorterna, bland annat i
Alvik, Kista, Solna och vid Telefonplan.
Bestandet innehaller kanda fastigheter
och omraden som Klara Zenit, Garniso-
nen, fyra av Hotorgsskraporna, Kista
Science Tower och Skrapan pa Soder.
Fastighetsbestandet innehaller
framst moderna och effektiva kontors-
lokaler, men aven butikslokaler med
attraktiva lagen i citykarnan, till exem-
pel pa Birger Jarlsgatan, Hamngatan
och i Skrapan. Vardet pa bestandet
uppgar till 56 mdkr varav 87 procent
utgors av kontorsfastigheter och 5 pro-
cent av handelsfastigheter. Av kontors-
fastigheterna aterfinns 45 procent i
Stockholms centrala affarslagen, 30
procent i 6vriga innerstaden och reste-
rande del i Stockholms ytteromraden.
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Fastigheterna i region Stockholm sva-
rar for 68 procent av den totala kon-
trakterade hyran i Vasakronan.

Arbetet med nyuthyrningar och
omférhandlingar har varit fortsatt fram-
gangsrikt under 2011. | borjan av aret
tecknades avtal med Trafikverket om
uthyrning av lokaler i Néten 3 i Solna
Strand. Hyresavtalet stracker sig 6ver
6 ar och omfattar en yta pa nastan
14 tkvm. Bland 6vriga storre nyuthyr-
ningar kan namnas uthyrningen av
4 600 kvm kontor till H&M i Klara Zenit
i centrala Stockholm samt uthyrningen
av 1 850 kvm till Awesome Rags i kvar-
teret Spektern pa Hamngatan. Uthyr-
ningsgraden i bestandet uppgick vid
arsskiftet till 92 procent, vilket &r en
O6kning med en procentenhet jamfort
med dret innan.

Storre investeringar i bestandet
Merparten av de pagdende investering-
arna bestar av utveckling av befintliga
fastigheter. Vardet av pagaende storre
fastighetsprojekt uppgar till 850 mkr
varav 534 mkr var upparbetat vid ars-
skiftet. Bland de storre pagaende
investeringarna finns utvecklingen av
fastigheten Spektern 13 vid korsningen
Hamngatan/Regeringsgatan, dér inves-
teringen berdknas uppga till 350 mkr
och planeras vara fardigstéalld i mars
2012. | Svea Artilleri 14 pa Valhalla-
vagen i Stockholm pagar en nybyggnad
av kontorsflyglar. Investeringsvolymen
uppgar till 200 mkr och beréknad tid-
punkt for fardigstallande ar juni 2013.
Under arets sista kvartal tecknades
avtal med bade Aon och Sigma IT
Management om uthyrning av totalt
cirka 5 500 kvadratmeter i Svea Artil-
leri. Under aret har tillbyggnaden av
Hotell J i Nacka Strand avslutats.

Transaktioner

Under 2011 har profileringen mot kon-
tors- och butiksfastigheter fortsatt i
Stockholm. | bérjan av aret avyttrades
tre bostadsfastigheter i Ekudden i
Nacka. Under andra kvartalet avyttra-
des &ven fastigheterna Rosteriet 7 vid
Lilieholmen och Gangaren 10 vid Lind-
hagensplan i Stockholm.
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Region Stockho

Im

Stockholm Storsta hyresgaster Andel i %Y
2011 2010 SEB 3
Marknadsvarde, mkr, balansdagen 56035 53561 Forsékringskassan 3
Hyresintakter, mkr 4132 3676 Posten Sverige 3
Driftnetto, mkr 2851 2456 Ericsson 2
Uthyrningsgrad, %, balansdagen 92 91 H&M 1
Antal fastigheter 111 118 1) Andel av regionens kontrakterade hyra.
Area, tkvm, balansdagen 1824 1883
Storsta fastighetsagarna i Stockholms innerstad, Storsta fastighetsdgarna i Storstockholm exklusive
bestand exklusive bostéder, area Stockholms innerstad, bestand exklusive bostéder, area
Fastighetsagare Tkvm Fastighetsagare Tkvm
Vasakronan 888 Vasakronan 889
Akademiska Hus 550 Fabege 608
Fabege 487 Stockholms Stadshus” 592
AMF Pension 395 Brostaden/Castellum 590
AFA Forsakring 364 Atrium Ljungberg 454

Marknadshyror och uthyrningsgrad

Kalla: Byggstatistik

1) Svenska Bostader, Familjebostéder, Stockholmshem Kalla: Byggstatistik

Stockholms innerstad

Kontor Stockholm CBD (exkl CBD) Stockholms ytteromraden
Hyra, évre kvartil, kr/kvm 4500 2700 2200
Marknadshyra, kr/kvm 3200-5 100 2000-3 400 1400-2 400
Genomsnittlig utgaende hyra, kr/kvm 3375 2175 1700
Uthyrningsgrad, % 96 90 87
Butiker
Hyra, 6vre kvartil, kr/kvm 11 000 4000 4000
Marknadshyra, kr/kvm 4000-16 000 2000-8 000 2000-5 000
Genomsnittlig utgdende hyra, kr/kvm 4400 1900 1500
Uthyrningsgrad, % 97 94 91
Kalla DTZ

Pa Gotgatan pa Sodermalm ligger gallerian
Skrapan som rymmer totalt cirka 9 000 kvm
butiker, caféer och restauranger. Bjérn Borg
och Casbah ar nagra av de varuméarken som
drar besokare. Hogst upp pa 25:e vaningen,
med en hanférande utsikt éver Stockholm,
ligger restaurangen Och Himlen Dartill.
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| november invigde
The North Face sin europeiska

flaggskeppsbutik belagen
i Vasakronans galleria
Arkaden i Géteborg.
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| Goteborg &r Vasakronan en
av de storsta dgarna av kon-
tors- och butikslokaler, med
ett fastighetsbestand varderat
till narmare 14 mdkr. Bestan-
det omfattar profilfastigheter
som Arkaden, Lilla Bommen
och delar av Nordstan.

Andel av Vasakronan totalt, %

Marknadsvérde Kontrakterad hyra

17 % 16%

Kontrakterad hyra per fastighetskategori

Kontor, 56%
Handel, 41%
Ovrigt, 3%

Storsta hyresgaster Andel i %"

Rikspolisstyrelsen 9
Kriminalvarden 8
Anlgns 5
Domstolsverket 4
SEB 3
1) Andel av regionens kontrakterade hyra.
Storsta fastighetsagarna,
bestand exklusive bostader,
area

Fastighetsagare Tkvm
Castellum 645
Hantverks- och 629
Industrihus i Goteborg

Framtiden? 553
Wallenstam 465
Vasakronan 363

1) Poseidon, Familjebostader, Goteborgs-
lokaler, Gardstensbostader, Egnahems-
bolaget, Goteborgs stads bostadsaktie-
bolag, Goteborgs Stads Parkerings AB,
HjallboBostaden, Rysédsens Fastighets
AB, Idrotts- och kulturcentrum Scandina-
vium i Goteborg AB

Kalla: Byggstatistik
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Fastighetsmarknaden

Intresset for kommersiella fastigheter i
Goteborg var fortsatt stort under 2011
och transaktionsvolymen tkade jamfort
med féregdende ar. Den 6kade omsétt-
ningen pa fastighetsmarknaden med-
forde sjunkande direktavkastningskrav
och vid arsskiftet 2011/2012 bedém-
des direktavkastningskraven for de
basta kontorsobjekten i Géteborg CBD
uppga till cirka 5,2 procent.

Ett antal storre fastighetsaffarer
genomfordes i borjan av 2011, men
under hosten avtog aktiviteten pa
marknaden. Bland genomférda trans-
aktioner kan namnas Wallenstams for-
varv av 7 fastigheter av Niam till ett
fastighetsvarde om 1,2 mdkr. En
annan storre affar var Platzers kop av
"GP-huset” for 450 mkr av Stampen.

Hyresmarknaden
En &g vakansniva, tillsammans med
det begransade nytillskottet av kontors-
lokaler, bidrog till att hyresmarknaden i
centrala Goteborg utvecklades positivt
under 2011. Kontorshyrorna visade en
stigande trend och i Inom Vallgraven
samt i Nordstaden och Gullbergsvass
ligger hyresnivan for moderna kontors-
lokaler i basta lage runt 1 900-2 600
kronor per kvadratmeter. | de nagot
samre lagena ligger hyresnivan pa
knappt 2 000 kronor per kvadratmeter.

Det begrénsade utbudet av storre
lokaler med god standard i Géteborg
CBD har medfort sjunkande vakans-
nivaer under aret. | CBD uppgar vakans-
nivan till cirka 6 procent, medan den
pa Norra Alvstranden &r fortsatt hog
och beddms ¢verstiga 15 procent.

De mest attraktiva butikslagena i
Goteborg utgors av de centrala stréken
i Ostra Nordstaden samt omradet kring

Fredsgatan. | de basta butikslagena ar
vakansgraden mycket l&g. Hyresniva-
erna uppgar till 4 000-8 000 kronor per
kvadratmeter for de basta butikslagena.

Vasakronans fastighetsbestand
Vasakronan ar en av de storsta dgarna
av kommersiella fastigheter i Géteborg
med ett fastighetsbestand varderat till
knappt 14 mdkr fordelat pa en uthyr-
ningsbar yta om 365 tkvm. Vardemas-
sigt fordelar sig bestandet pa 54 pro-
cent kontorsfastigheter, 43 procent
butiksfastigheter och resterande del
ovriga kommersiella fastigheter samt
bostader.

| Goteborg ar Vasakronan storst pa
handel i citylagen genom galleriorna
Arkaden, Kompassen samt ett stort
delagande i Nordstan. Uttver detta har
Vasakronan manga butikslagen utmed
shoppinggatorna Fredsgatan, Kungs-
gatan och Ostra Hamngatan. Total han-
delsyta i Goteborg uppgar till knappt
120 tkvm fordelat pa cirka 175 butiker.
Kontorsbestandet ar koncentrerat till

Region Goteborg

attraktiva delmarknader sasom Gull-
bergsvass, Garda, Inom Vallgraven,
Nordstaden och Norra Alvstranden.
Totalt svarar fastigheterna i region
Goteborg for 16 procent av den kon-
trakterade hyran.

Uthyrningsgraden i bestandet upp-
gick vid arsskiftet till hoga 98 procent.
Uthyrningsgraden har dkat med en
procentenhet jamfort med féregaende
ar till foljd av ett fortsatt framgéangsrikt
arbete med nyuthyrningar. Bland stérre
nyuthyrningar kan ndmnas uthyrningen
av 1 000 kvadratmeter till The North
Face i Arkaden i Goteborg.

Vardet av pagaende storre fastighets-
projekt i Goteborg uppgar till 895 mkr,
varav 723 mkr var upparbetat vid ars-
skiftet 2011/2012. Bland de pagaende
projekten finns ny- och ombyggnaden
av Heden 42:1 och 42:4 for kriminal-
varden. Under aret paborjades aven en
genomgripande ombyggnad av fastig-
heten Perukmakaren i centrala Géteborg.

Goteborg Marknadshyror och uthyrningsgrad
2011 2010 Kontor Goteborg CBD
Marknadsvarde, mkr, balansdagen 13568 12513 Hyra, évre kvartil, kr/kvm 2350
Hyresintakter, mkr 968 911 Marknadshyra, kr/kvm 1 800-2 700
Driftnetto, mkr 736 676 Genomsnittlig utgaende hyra, kr/kvm 1925
Uthyrningsgrad, %, balansdagen 98 97 Uthyrningsgrad, % 93

Antal fastigheter, balansdagen 35 35 Butiker

Area, tkvm, balansdagen 365 365 Hyra, ¢vre kvartil, kr/lkvm 7 000
Marknadshyra, kr/kvm 3000-11 000
Genomsnittlig utgaende hyra, kr/kvm 3400
Uthyrningsgrad, % 98
Kalla: DTZ
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Region Oresund

| Oresundsregionen finns
Vasakronans fastighetsbe-
stand i Malm6 och Lund och
utgodrs av 43 fastigheter med
en uthyrningsbar area om 315
tkvm. Bestandets varde upp-
gar till ndrmare 8 mdkr och
utdkades under aret genom
forvarven av Jungmannen 1
och det framtida férvarvet av
Koggen 2, bada beldagna i
Vastra Hamnen i Malmo.

Andel av Vasakronan totalt, %

Marknadsvéarde Kontrakterad hyra

9% 9%

Kontrakterad hyra per fastighetskategori

Kontor, 69%
Handel, 29%
Ovrigt, 2%

Storsta hyresgaster Andel i %"

Sony Ericsson Mobile
Communications 19

Rikspolisstyrelsen
Hilton Hotel
Kriminalvarden

NIw I

Sweco

1) Andel av regionens kontrakterade hyra.

Storsta fastighetsagarna, be-
stand exklusive bostider, area

Fastighetsagare Tkvm
Wihlborgs 696
Briggen/Castellum 482
Akademiska Hus 358
Vasakronan 292
Dagon 161

Kalla: Byggstatistik
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Fastighetsmarknaden

Antalet transaktioner pa fastighets-
marknaden i Oresund fortsatte att tka
under 2011, framst i Malmoregionen.
Bade svenska och internationella
investerare har varit aktiva, men de
svenska aktorerna stod for merparten
av omséttningen. | borjan av aret salde
Hemfosa och Sagax ett paket om 6
kommersiella fastigheter i Malma till
Volito. Under hosten kdpte Balder fas-
tigheten von Conow i centrala Malmo
for ett fastighetsvarde om 408 mkr vid
"Kefren-auktionen”. Direktavkastnings-
kraven i saval Malmo som Lund har
varit oférandrade under aret och upp-
gar till 5,5 procent respektive 5,7 pro-
cent.

Hyresmarknaden
| Malmé finns den stérsta andelen kon-
tor i de centrala delarna. Malmo véxer
dock norrut och nordvést med en
omfattande nyproduktion. Trots detta
har kontorshyrorna stigit svagt under
aret. | Vastra Hamnen och pa Universi-
tetsholmen ligger hyrorna i nivan
2 150-2 450 kronor per kvadratmeter
med enstaka noteringar darover.
Vakansgraden for kontorslokaler inom
CBD uppgar till omkring 9 procent.

| Malmo koncentreras en allt storre
del av cityhandeln till axeln mellan Tri-
angeln, Sodra Forstadsgatan och Stor-
torget. For primara butiksytor ligger
hyrorna normalt kring 5 000-5 500
kronor per kvadratmeter badde utmed
gagatan och i kopcentrum.

| sviterna av lagkonjunkturen har
flera stora arbetsgivare i Lund gjort
nerdragningar, vilket lett till vakanser i

Oresund

ytteromradena. | cen-
trala Lund ar daremot
vakansgraden mycket
l&g. Marknadshyran i
Lund for kontor i ny-
producerade lokaler
ligger i intervallet
1900-2 100 kronor
per kvadratmeter. For
lokaler i centrum, dar
moderna och storre
kontorslokaler ar en
bristvara, ligger
hyrorna normalt inom
intervallet 1 500—

1 750 kronor per kva-
dratmeter.

Vasakronans fastighetsbestand
Vasakronans fastighetsbestand i
Oresundsregionen finns i Malmé och
Lund och utgors av 43 fastigheter mot-
svarande en uthyrningsbar area om
315 tkvm. Vérdet pa bestandet uppgar
till knappt 8 mdkr, varav 76 procent
finns i Malmo och 24 procent i Lund.
| Malmo ager Vasakronan blandfastig-
heter med kontors- och butikslokaler
samt bostadslagenheter. Vasakronans
butiksfastigheter &r belagna fran Tri-
angeln i séder utmed Sodra Forstads-
gatan fram till Stortorget. | Lund ager
Vasakronan kontorsfastigheter i omréa-
det runt Ideon och Brunnshdg, strax
utanfor city. Vasakronan &ger dven ett
antal kontorsfastigheter i centrala
Lund. Fastigheterna i region Oresund
svarar for 9 procent av den kontrakte-
rade hyran.

Uthyrningsgraden i regionen ar ofor-
andrad jamfort med foregdende ar och

uppgar till héga 96 procent. Under aret
tecknades bland annat avtal om nyut-
hyrning till Svenssons i Lammhult
omfattande 2 500 kvadratmeter i fore
detta Biopalatset i Malmé.

Véardet av pagdende storre fastighets-
projekt i regionen uppgar till 1 460 mkr,
varav 424 mdkr var upparbetat per ars-
skiftet 2011/2012. | Malmo utfors en
ombyggnad av Triangelns kdpcentrum
som innebar bade en utékning av ytan
och en uppgradering av redan befintlig
yta. Projektet berdknas vara fardigt i
slutet av 2013. Har pagar &ven projek-
tet Gasklockan 3 som byggs om till
Malmds nya rattscentrum.

Fastighetsbesténdet i Oresund
utékades under aret genom forvarven
av Jungmannen 1 och det framtida for-
varvet av Koggen 2. Bada fastigheterna
ar belagna i Vastra Hamnen i Malmao.

Marknadshyror och uthyrningsgrad

Marknadsvéarde, mkr, balansdagen
Hyresintakter, mkr

Driftnetto, mkr

Uthyrningsgrad, %, balansdagen
Antal fastigheter

Area, tkvm, balansdagen

2011 2010 Malmé A-lage
7570 6853 Kontor CBD Lund
555 533 Hyra, ¢vre kvartil, kr/kvm 2000 2000
364 338 Marknadshyra, kr/kvm 1 500-2 200 1500-2 300
% % Esg\?n:ﬂsnlttllg utgdende hyra, 600 Leoo
a3 42 Uthyrningsgrad, % 91 95
315 311 .
Butiker
Hyra, évre kvartil, kr/kvm 4500 4000
Marknadshyra, kr/kvm 2 500-7 000 1 500-6 500
Genomsnittlig utgdende hyra, 3000 2500
kr/kvm
Uthyrningsgrad, % 97 98
Kalla: DTZ

VASAKRONAN ARSREDOVISNING 2011



| Uppsala ar Vasakronan en av
de storsta fastighetsagarna av
kontors- och butikslokaler
med ett fastighetsbestand
varderat till cirka 5 mdkr. Fas-
tighetsbestandet ar koncen-
trerat till kommersiella fastig-
heter beldgna i city och
Uppsala Science Park.

Andel av Vasakronan totalt, %

Marknadsvarde Kontrakterad hyra

6% 7%

Kontrakterad hyra per fastighetskategori

Kontor, 68%
Handel, 26%
Ovrigt, 6%

Storsta hyresgéster Andel i %?

Lakemedelsverket
Domstolsverket
Livsmedelsverket
Uppsala Léns Landsting

wliwibhlolN

Uppsala Universitet

1) Andel av regionens kontrakterade hyra.

Storsta fastighetsagarna, be-
stand exklusive bostider, area

Fastighetsagare Tkvm
Akademiska Hus 510
Uppsala kommun” 319
Vasakronan 244
Aspholmen/Castellum 167

Uppsala Akademiforvaltning 157

1) Uppsalahem, Uppsala kommuns Industri-
hus, Uppsala kommuns Fastighets AB

Kalla: Byggstatistik
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Fastighetsmarknaden

Under 2011 genomfordes relativt fa
transaktioner i Uppsala. De genom-
forda transaktionerna indikerar nagot
sjunkande direktavkastningskrav under
forsta halvaret, varefter de stabilisera-
des under senare delen av aret.
Direktavkastningskravet for bra cen-
trala kommersiella objekt uppgick till
strax under 6,0 procent vid utgédngen
av 2011.

Nagra av transaktionerna som skett i
Uppsala ar SPP Fastigheters forvarv av
polishuset av RBS Nordisk Renting for
ett fastighetsvarde om knappt 450 mkr.
Under hosten forvarvade dven Klovern
"Kungsporten”, en foretagsby besta-
ende av 6 byggnader i Bolanderna, av
Niam for drygt 190 mkr.

Hyresmarknaden
| Uppsala har hyresmarknaden under
lang tid préaglats av stabilitet, men en
successiv 6kning av hyrorna noterades
under 2010 med en fortsattning under
2011. | centrala Uppsala uppgar kon-
torshyrorna for lokaler med éaldre stan-
dard till cirka 1 500-1 600 kronor per
kvadratmeter. Marknadshyran for
moderna kontorslokaler ligger i nivan
1 900-2 100 kronor per kvadratmeter,
medan nyproducerade lokaler ligger
kring 2 000-2 300 kronor per kvadrat-
meter, med exempel pa hyresnivaer
over 2 500 kronor per kvadratmeter
for riktigt bra objekt. Vakansgraden for
kontorslokaler i centrala Uppsala upp-
gar till 4-5 procent, medan den i ytter-
omradena ar omkring 10 procent.

De mest attraktiva butiksldgena
utgors av gagatan i city och anslutande

Uppsala

gallerior. Hyresnivan for de priméra for-
saljningsytorna uppgar till 4 000-5 500
kronor per kvadratmeter for normal-
stora lokaler. | B-l&ge, det vill séga bra
butikslage i centrum men utanfor gaga-
tan, uppgar nivan till 2 500-3 500 kro-
nor per kvadratmeter.

Vasakronans fastighetsbhestand
Vasakronans bestand i Uppsala ar kon-
centrerat till kommersiella fastigheter
beldgna i city och Uppsala Science
Park. Fastigheterna i city &r kontors-
fastigheter med butiksinslag och ar i
huvudsak placerade kring Stora Torget,
Svartbacksgatan, S:t Persgatan och
Dragarbrunnsgatan. Uppsala Science
Park ar belaget vid det campus som
skapats runt Uppsala universitet, dar
forskning och utbildning bedrivs vid
cirka 200 institutioner. Inom omradet
verkar cirka 140 féretag och organisa-
tioner och dominerande branscher &ar

Region Uppsala

| november
nyinvigdes Svava

bioteknik, materialvetenskap, medicin
och IT. Fastigheterna i Uppsala mot-
svarar 7 procent av den kontrakterade
hyran.

Uthyrningsgraden i bestandet upp-
gick vid arsskiftet 2011/2012 till 93
procent i region Uppsala. Bland de
storre nyuthyrningarna under 2011 kan
namnas uthyrningen till Ldkemedels-
verket i fastigheten Oversten i Uppsala
Science Park. Vardet av pagaende
storre fastighetsprojekt i Uppsala upp-
gar till 175 mkr, varav cirka 160 mkr var
upparbetat vid arsskiftet 2011/2012.
Under aret fardigstalldes ombyggna-
den av gallerian Svava, vilken invigdes i
november.

Marknadshyror och uthyrningsgrad

Marknadsvarde, mkr, balansdagen
Hyresintakter, mkr

Driftnetto, mkr

Uthyrningsgrad, %, balansdagen
Antal fastigheter

Area, tkvm, balansdagen

2011 2010 Uppsala

5197 4706 Kontor innerstad

393 388 Hyra, évre kvartil, kr/kvm 1750

260 244 Marknadshyra, kr/kvm 1300-2 100

93 93 Genomsnittlig utgaende hyra, kr/kvm 1450

27 27 Uthyrningsgrad, % 95
258 258 Butiker

Hyra, évre kvartil, kr/kvm 4000

Marknadshyra, kr/kvm 1 500-5 000

Genomsnittlig utgdende hyra, kr/kvm 2400

Uthyrningsgrad, % 98

Klla: DTZ
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Fastigheter

Stockholm

kommersiella fastigheter. Bestandet
bestar av kvalitetsfastigheter i centrala
Stockholm och i nérférorterna, bland
annat Kista, Nacka, Solna och vid Tele-
fonplan.

Nagra av de mest kanda fastighe-
terna och omrédena &r Klara Zenit,
Garnisonen, fyra av Hotorgsskraporna,
Kista Science Tower och Skrapan pa
Soder.

Fastighetsbestandet innehaller framst
moderna och effektiva kontor, men
dven butikslokaler med attraktiva lagen
i citykdrnan, till exempel pa Birger Jarls-
gatan, Hamngatan och i Skrapan.

."‘ Ay 4 ¥ ) - Vasakronans storsta marknad
\
i = Vasakronan é&r stadens storsta dgare av
I\ o —_—
1 =

Goteborg

X | !l' = \ i vj\) Stora pa handel och kontor

.\ : L] ‘ G 4 [ a7 Som en av Goteborgs storsta fastighets-

S .‘_ —/ 7 1(\\ AP // / agare ha[ Vasakronan ett §tort engage-

% v \" p =X mang i saval de ggna fastigheterna som
H | stadens utveckling.

Vasakronan ager bade butiks- och
kontorsfastigheter i flera av Goteborgs
framsta lagen bland annat Inom Vall-
graven, langs med Avenyn, Ostra Hamn-
gatan, Kungsgatan, Gullbergsvass och
Garda.

Nagra av de mer kanda fastigheterna
ar Kompassen, Nordstan, Arkaden och
Lilla Bommen.

1
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Fastigheter

Sveriges fjarde storsta stad

Som Uppsalas storsta kommersiella
fastighetsagare lagger Vasakronan stor
vikt vid att bidra till utvecklingen. Ett av
de pagéaende projekten ar utvecklingen
av omradet runt Dragarbrunnsgatan,
inklusive Svava, till ett modernt shop-
pingstrak.

Kontorsfastigheterna i Uppsala ar
framst samlade i Uppsalas stadskérna,
Uppsala Science Park, Kungshornet
och Bolanderna. De flesta av butiksfas-
tigheterna ligger i stadens mest cen-
trala delar.

En expansiv region
Regionens geografiska lage nara konti-
nenten och Képenhamn, samt nérhe-
ten till bade storstad och landsbygd gor
att forutsattningarna for méanniskor och
foretag att trivas har ar mycket goda.

| Malmo ager Vasakronan kontors-
och butiksfastigheter i basta lage, fran
Triangeln i soder, langs Sodra Forstads-
gatan fram till Stortorget och Malmo
Centralstation i norr.

| Lund &ger Vasakronan fastigheter
i city samt i [deon och Brunnshog, dar
flera stora foretag har sina regionala
huvudkontor.

Vill du veta mer

om Vasakronans samtliga
fastigheter — besdk
vasakronan.se/omvasakronan/
fastigheter
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Finansiering

Med en laneportfolj pa 46
mdkr ar Vasakronan en av de
storsta lantagarna bland
svenska foretag, oavsett
bransch. Basen for Vasakro-
nans stabila finansiella posi-
tion &r en stark dgarbild och
en diversifierad upplaning
med stora reserver, vilket ger
Vasakronan god tillgang till
finansiering.

Foérdelning finansieringskallor

Obligationer, 45%

Banklan mot sékerhet, 29%
Banklan utan sékerhet, 13%
Certifikat, 13%

Under 2011 6kade den kortfristiga
finansieringen genom certifikatupp-
laningen till 6,2 mdkr.

Réantetackningsgrad

88r
3,0

2,5

2,0

15

1,0

0,5

0,0

07 08 09 10 11

Réntetackningsgraden har minskat till
foljd av hogre réantekostnader men éver-
steg med marginal méalet pa 1,9 ggr.
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Mal for finansverksamheten
Det &r av strategisk betydelse for Vasa-
kronan att oavsett marknadsforutséatt-
ningar alltid ha tillgang till kostnadsef-
fektiv finansiering. Finansverksamheten
styrs av finansstrategin och den fast-
stallda finanspolicyn. Da réntekostna-
derna &r en av de storsta kostnadspos-
terna i foretaget ar den finansiella
riskhanteringen av stor vikt. En ndrmare
beskrivning av Vasakronans finansiella
riskhantering finns pa sidan 41 och 55.
Vasakronan har god tillgang till finan-
siering. Det mojliggérs genom en kom-
bination av stark dgarbild och diversi-
fierad finansiering i form av upplaning
bade péa kapital- och bankmarkna-
derna. Dessutom har Vasakronan en
beredskap for 6kad upplaning genom
goda reserver i form av bekréftade
kreditloften.

Finansiering under 2011

De rantebérande skulderna efter avdrag
for likvida medel var i stort sett oférand-
rade jamfort med foregdende &r och
uppgick till 43,8 mdkr (44,0) vid
utgangen av 2011. Kapitalmarknads-
finansieringen, i form av certifikat och
obligationer, svarade for 58 procent av
laneportfolien och resterande del
utgjordes av bankfinansiering. | syfte
att inom ramen for finanspolicyn uppna
en kostnadseffektiv upplaning var malet
infor 2011 att ka den kortfristiga finan-
sieringen, med lagre kreditmarginaler,
genom att dka certifikatsupplaningen
och minska MTN obligationsupp-
laningen. For att begransa refinansie-
ringsrisken far dock laneforfall inom

12 ménader maximalt uppga till 40 pro-
cent enligt finanspolicyn. Darfor ar det

Finansiella risker

av primart intresse for Vasakronan att
med en oférandrad skuld forlanga lang-
fristiga lan nar det aterstar cirka 1 ar till
forfall for att pa sa satt skapa utrymme
for certifikatuppléningen. | slutet av aret
fanns certifikat for 6,2 mdkr (5,5) och
MTN-obligationer for 20,3 mdkr (21,7)
i laneportfolien. Under aret emitterade
Vasakronan obligationer for totalt 6,2
mdkr, varav 3,6 mdkr &r forlangningar
och 2,6 mdkr nya lan. For forsta
gangen emitterades obligationer pa
den norska obligationsmarknaden med
avsikt att ytterligare diversifiera uppla-
ningen.

Under 2011 har banklan pa 2,8 mdkr
tagits upp, varav 1,3 mdkr var forlang-
ningar och 1,5 mdkr var nya lan. Bank-
1&n mot s&kerhet dkade till 13,6 mdkr,
vilket motsvarar 15 procent av Vasakro-
nans totala tillgangar. Enligt Vasakro-
nans policy far lan mot sakerhet utgora
hogst 20 procent av totala tillgangar.

Malséattningen for rantebindningen
ar att valja den struktur som ger lagst
finansieringskostnad 6ver tid utan att
kravet pa lagsta niva for rantetack-
ningsgraden riskeras. Mot bakgrund av
historiskt laga rantenivéer och en flack
rantekurva har Vasakronan successivt
forlangt rantebindningsforfall upp till 11
ar. Genomsnittlig rantebindning tkade
till 3,4 ar (1,7) och rantebindningsforfall
langre an 5 ar okade till 36 procent (10)
av rantebérande skulder. Réntetack-
ningsgraden minskade till 2,5 gadnger
(2,9) under aret men 6versteg malet pa
1,9 génger enligt finanspolicyn.

Finansiella instrument
Derivatportfolien 6kade under aret till
41,4 mdkr (27,1), huvudsakligen i syfte

Utfall
Finansieringsrisk Finanspolicy 2011-12-31
Kapitalbindning min 2 &r 2,3ér
Laneforfall 12 man max 40 % 31%
Kreditléften och likvida medel/laneforfall 12 man minst 100 % 122%
Rénterisk
Rantetackningsgrad minst 1,9 ggr 2,5ggr
Réntebindning 1-5ar 3,4ar
Rantebindningsforfall inom 12 ménader max 70 % 54%
Kreditrisk
Motpartsrating lagst A— uppfyllt
Valutarisk
Valutaexponering ej tillatet uppfylit

att forlanga rantebindningstiden i lane-
portfélien. Derivatportfolien bestar av
ranteswappar om 32,4 mdkr, dar fast
ranta betalas och rorlig erhalls eller
tvartom for att forlanga eller forkorta
rantebindningen. | portfoljen ingér
ocksa realranteswappar om 0,9 mdkr,
dar rantebetalning och laneskuld pa
realranteobligationer har sakrats mot
inflationseffekten, samt valutaswappar
om 0,3 mdkr dér upplaning i NOK har
kurssékrats mot SEK.

Utover rante- och valutaswappar
innehar Vasakronan swaptioner om
7,8 mdkr, dér en rabatterad fast ranta
erlaggs under en inledande period mot
att en swaption stalls ut.

Samtliga derivattransaktioner gors
under ISDA avtal, vilket innebar att
Vasakronan har rétt att kvitta orealise-
rad fordran mot skuld. Storsta enskilda
motpartsfordran uppgick till 45 mkr
och motsvarande skuld uppgick till
219 mkr, innebarande en nettoskuld
pa 174 mkr.

Lanevillkor

Vasakronans avtal for obligations- och
bankupplaning innehaller en Change of
Control-klausul som ger langivaren moj-
lighet att saga upp lanet till aterbetal-
ning om Vasakronan inte till minst 51
procent ags av en eller flera av Forsta,
Andra, Tredje och Fjarde AP-fonden.

| avtalet for certifikatsupplaning atar sig
Vasakronan att inte emittera ytterligare
certifikat vid agarférandring. For vidare
beskrivning av Vasakronans lanevillkor,
se not 29 pa sidan 69.

Utsikter for 2012
Finansmarknadens prognos for rante-
utvecklingen kan utlasas av forward-
kurvan. Vid arsskiftet 2011/2012
indikerade den en nedgang av trema-
nadersrantan med 1,0 procentenheter
till 1,6 procent vid utgangen av 2012.
Femarsrantan forvantas 6ka fran 2,0 till
2,1 procent. Med nuvarande uppla-
ningsvolym och rantebindning skulle
det innebédra en minskning av rante-
kostnaderna med 125 mkr under 2012.
Exklusive eventuella transaktioner
beddms upplaningen behdva tka med
0,7 mdkr under 2012, samtidigt som
1&n pa 14,5 mdkr med forfall ska refi-
nansieras. Malsattningen &r en fortsatt
o6kning av certifikatsupplaning och 1&an
mot sékerhet.
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Stigande marknadshyror och
sjunkande direktavkastnings-
krav har haft en positiv paver-
kan pa Vasakronans fastig-
heters marknadsvarde under
2011. Vid arsskiftet 2011/
2012 varderades samtliga
fastigheter externt och det
totala marknadsvardet upp-
gick till 82 370 mkr. Det inne-
bar en vardedkning under
2011 pa 4,9 procent.

Virdepaverkande faktorer

Stabil vardeutveckling

Det bedémda marknadsvardet pa
Vasakronans fastigheter uppgick vid
arsskiftet 2011/2012 till 82 370 mkr
(77 633). Vardeférandringen under
2011 var positiv och uppgick till 3 773
mkr (4 029), vilket motsvarar en varde-
okning pa 4,9 procent (6,1). Vardeok-
ningen forklaras framst av hojda mark-
nadshyror och var som storst under det
andra kvartalet da den uppgick till 1,9
procent. Direktavkastningskraven har
sjunkit successivt under 2011 och har
i genomsnitt sankts med 0,1 procent till
5,8 procent (5,9), framst under forsta
halvaret. Den stdrsta minskningen av
direktavkastningskraven noteras for
butiksfastigheter i Géteborg.

Av fastigheternas totala marknads-
vérde svarar fastigheterna i Stockholm
for 68 procent. Vardeforandringen pa
dessa fastigheter uppgick under perio-
den till 4,8 procent (5,4), dar vardeok-
ningen framst avser kontorsfastighe-
terna i Stockholm CBD. Storst har
vardetdkningen varit i bestandet i

Virdepaverkan, %

Marknadshyresforandring 4,4
Avkastningskrav 16
Andra véardepaverkande faktorer? -1,1
Totalt Vasakronan 4,9

1) Avser framst forandrade kontraktsforhallanden och antaganden om investeringar, kostnader

och vakanser.

Vardeforandring per ort

Vardeforandring, %

Bidrag till vardeférandring, %-enheter

Stockholm 4.8 3,3
Goteborg 6,7 11
Oresund 3,1 0,3
Uppsala 4,0 0,2
Totalt Vasakronan 4,9

Vardeforandring fordelat per fastighetstyp

Véardeforandring, %

Bidrag till vardeforandring, %-enheter

Forvaltningsfastigheter 45 4.1
Projekt- och utvecklings-

fastigheter 6,8 0,6
Transaktioner - 0,2
Totalt Vasakronan 4,9

VASAKRONAN ARSREDOVISNING 2011

Goteborg, dar framst butiksfastig-
heterna bidragit positivt till vardeok-
ningen. Fastigheterna i Géteborg
motsvarar 17 procent av totalt mark-
nadsvérde och vardedkningen uppgick
under perioden till totalt 6,7 procent
(10,0). Aven i Uppsala och Oresund har
marknadsvardena stigit under 2011
med motsvarande 4,0 procent respek-
tive 3,1 procent.

Marknadsvarde forvaltningsfastigheter

Marknadsvardering

Vasakronans projekt- och utvecklings-
fastigheter har under aret 6kat i varde
med i genomsnitt 6,8 procent (12,5),
vilket &r hdgre &n den genomsnittliga
vardeuppgangen for forvaltningsfastig-
heter pa 4,5 procent (5,0). Den hogre
vardeokningen forklaras delvis av en
minskad risk i ett flertal av projekten
som haller pa att avslutas.

Mkr 2011 2010

Ingaende verkligt virde 1 jan 77 633 71784

Investeringar 1900 2066
Forvarv (inkl forvérvskostnader) 136 5590
Forséaljningar -1012 -5799
Orealiserad vardeférandring 3713 3992
Utgaende verkligt virde 31 dec 82370 77 633

Marknadsvardet 6kade under perioden och uppgick till cirka 82 mdkr. Okningen férklaras
av en positiv orealiserad vardeférandring och nettoinvesteringar pa knappt 1 mdkr.

Marknadens direktavkastningskrav kontor
Avser genomsnittligt direktavkastningskrav vid periodens utgang
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Marknadsvardering

30

Vérderingsprocess

Fastigheter ska enligt géllande redo-
visningsregler redovisas till verkligt
varde i balansrakningen, vilket mot-
svaras av fastigheternas bedémda
marknadsvérde vid bokslutstidpunk-
ten. Vasakronan genomfor darfor kvar-
talsvis fastighetsvarderingar.

Vérderingsprocessen styrs av en véar-
deringspolicy. Vasakronans fastigheter
har vérderats med samma varderings-
principer sedan 1997 och foljer riktlin-
jerna for IPD Svenskt Fastighetsindex.
Vid hel- och halvarsskifte varderas
samtliga fastigheter externt och vid
Ovriga kvartalsskiften véarderas de
internt. Parallellt med de externa varde-
bedémningarna genomférs en intern
rimlighetskontroll av dessa varden.
Under 2011 genomférdes de externa
varderingarna av DTZ alternativt Forum
Fastighetsekonomi.

Vérderingen av fastigheterna gors
utifran en avkastningsbaserad varde-
ringsmetod som bygger pa kassaflo-
desanalyser med en kalkylperiod om
minst 10 ar samt berdkning av framtida
restvarde utifran direktavkastningskrav.
| varderingen diskonteras framtida kas-
safléden under perioden samt restvar-
det pé fastigheten vid utgangen av kal-

Direktavkastningskrav vid vardering, 2011-12-31, %

kylperioden utifran ett antagande om
kalkylrantan. | kassaflédena beaktas
forandringar i hyresnivaer, uthyrnings-
grad, fastighetskostnader och bedémt
investeringsbehov. Antaganden om
direktavkastningskrav, kalkylranta och
marknadshyra har darfor stor betydelse
for fastighetens vérde. | marknadsvér-
deringen ingar aven det bedémda vér-
det av detaljplanelagda byggratter samt
i vissa fall vardet av ej detaljplanelagda
byggratter.

Genom att variera ett antal parametrar
fas ett matt pa kansligheten i varde-
ringen. En genomsnittlig 6kning i
direktavkastningskrav och kalkylranta
med en procentenhet skulle till exem-
pel ge en vardeminskning i bestandet
med cirka 12 mdkr, motsvarande en
vardenedgang pa cirka 14,5 procent.
For ndrmare beskrivning av varderings-
metodiken, se sidan 40.

Véarderingsmodell 2011-12-31 (schematisk)

De nuvérdeberdknade kassaflédena och
det nuvérdeberaknade restvardet summe-
ras till ett marknadsvarde.

82370

P Restvérdet nuvardeberaknas med en genomsnittlig kalkylranta om 7,83 procent.

Det normaliserade kassaflodet ar 11 divi-
deras med det genomsnittliga direktavkast-
ningskravet pa 5,83 procent for att erhélla
ett restvarde.

4 7,50 procent.

N
Kassaflodet &r 1-10 nuvardeberaknas med en genomsnittlig kalkylranta om
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Véarderingsantaganden vagt genomsnitt, 2011-12-31

Stockholm innerstad 4,4-6,5 Inflationsantagande 2%
Stockholm ytteromraden 5,7-8,5 Kalkylrdnta for kassafléde 7,50%
Uppsala 59-7,6 Kalkylrdnta for restvéarde 7,83%
Goteborg 5,2-7,2 Direktavkastningskrav restvéarde 5,83%
Malmo 5,4-6,7 Langsiktig vakansgrad 5,22%
Lund 5,7-6,9 Drift- och underhallskostnader ar 1 400 kr/kvm

Investeringar ar 1 684 kr/ kvm

Kanslighetsanalys marknadsvarden

Marknadshyra (vid noll vakans)

2227 kr/kvm

Varderingspaverkande faktorer

Virdepaverkan, %

Virdepaverkan, mkr

Direktavkastningskrav och kalkylranta +1 procentenhet -14,5 —11908
Direktavkastningskrav och kalkylrdnta —1 procentenhet 20,4 16841
Marknadshyra +/ —50 kr/kvadratmeter +/-2,7 +/-2 208
Drift- och underhéliskostnad +/-25 kr/kvadratmeter +~1,3 +/~1 104
Langsiktig vakansgrad +/—1 procentenhet +/-1,2 +-971
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Som Sveriges storsta fastig-
hetsbolag har Vasakronan

ett stort ansvar for en hallbar
utveckling. Hallbarhetsarbetet
har darfor gjorts till en integre-
rad del av afféarsidé, strategier
och verksamhet.

Okad fokus pa hallbarhetsfragor
Hallbarhetsfragorna blir hela tiden allt
viktigare och vaxande krav fran kun-
derna bidrar till att skynda pa utveck-
lingen inom fastighetsbranschen. Som
Sveriges storsta fastighetségare har
Vasakronan ett stort ansvar for att
arbeta for hallbar utveckling och mins-
kad klimatpaverkan. Det aterspeglas
ocksa i visionen om "den goda staden
med hus dar manniskor trivs och verk-
samheter utvecklas”.
Hallbarhetsarbetet &r ocksa av stra-
tegisk betydelse for att na det 6vergri-
pande avkastningsmalet. Utgangs-
punkten &r att detta har en positiv
inverkan pa den langsiktiga l6nsam-
heten samtidigt som det bidrar till en
langsiktigt hallbar utveckling av sam-
héllet. Ansvaret for hallbarhetsarbetet
har darfor gjorts till en integrerad del av
affarsidé, strategier och verksamhet.
Arbetet fokuserar framst p& de omra-
den dér det finns mojlighet att paverka
och dér effekterna blir som storst, vil-
ket kan sammanfattas i féljande
huvudsakliga delomraden:

e Fkonomiskt ansvar
® Miljdansvar
— Energianvandning och klimat-
paverkan
— Materialval och kemikalie-
begrénsning
— Restprodukter och avfall
— Miljo i fastigheterna
e Socialt ansvar
— Medarbetare
— Samhéllsutveckling

Fortsatt utveckling

Under 2011 har miljdarbetet fortsatt
att utvecklas inom alla omraden. Miljo-
fragorna &r en naturlig del av det
|6pande arbetet, vilket leder till konti-
nuerliga forbattringar, saval stora som
sma. En viktig fraga ar miljoklassning
och certifiering av fastigheterna for att
kunna mota de dkade kraven fran kun-
derna, och dar kommer arbetet att
fortsatta under 2012 med malsatt-
ningen att 30 procent av fastighets-
bestandet ska vara miljocertifierat vid
utgédngen av 2012. Konceptet Det
grona kontoret kommer ocksa att

Hallbart samhéllsansvar

vidareutvecklas sa att det nar samma
succé som de grona hyresavtalen.

Vasakronan har som mél att vara den
mest attraktiva arbetsgivaren bland
svenska fastighetsforetag. Goda resultat
i medarbetarundersokningar och ut-
namningen till branschens mest attrak-
tiva arbetsgivare i Universums Foretags-
Barometern ar tydliga indikationer pa ett
framgangsrikt arbete inom omradet.

Under 2012 kommer det sociala
ansvaret att utvecklas vidare genom att
lagga grunden for de principer som ska
styra Vasakronans samhéllsengage-
mang och paborja samarbeten som
bidrar till en positiv utveckling.

| Vasakronans separata héallbarhets-
redovisning finns en narmare beskriv-
ning av hur Vasakronan arbetar for
hallbar utveckling och minskad klimat-
paverkan, se Vasakronans hemsida
www.vasakronan.se.

Under "Vardsmotet 2011” samlades alla medarbetare i Stockholm for en heldags dialog om foretagets verksamhet och utveckling. Da korades dven "Vardsméstarna”. Pris delades ut for bésta prestation i nio kategorier,
bland annat for &rets kundteam, arets medarbetare och arets energisparatgard.

VASAKRONAN ARSREDOVISNING 2011
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Bolagsstyrningsrapport

Vasakronan AB (publ) &r Sve-
riges storsta fastighetsbolag.
Med hansyn till det all/ménna
intresset for Vasakronan och
dess verksamhet, och att fore-
tagets obligationer &r noterade
pa Stockholmsborsen, tillam-
par Vasakronan svensk kod
for bolagsstyrning.
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Det 6vergripande uppdraget fran dgarna
&r att leverera en langsiktigt hog och
riskavvagd avkastning fran svenska fas-
tighetstillgangar. For att sakerstalla att
det dvergripande malet uppnas arbetar
Vasakronan kontinuerligt med bolags-
styrningsfragor i syfte att uppréatthalla en
effektiv styrning, ledning och kontroll av
foretaget. Till grund for styrningen ligger
externa och interna regelverk.

Vasakronan har uppréttat bolagsstyr-
ningsrapporten som en avskild del av
forvaltningsberattelsen. | bolagsstyr-
ningsrapporten beskrivs den 6vergri-
pande styrningsstrukturen inom Vasa-
kronan samt styrningsarbetet under
2011. Dér finns &ven information om
ersattningar till styrelse och principer
for ersattning till ledningsgrupp.

Information om Vasakronans arbete
med bolagsstyrningsfragor finns dven
pa andra stallen. Till exempel ligger det
till grund for Vasakronans riskarbete som
beskrivs ndrmare pa sidorna 54-55.
Vidare ges en narmare beskrivning av
hur Vasakronan styr verksamheten for
att bidra till en hallbar samhéllsut-
veckling i den separata hallbarhets-
redovisningen.

Vasakronan tillampar svensk kod for
bolagsstyrning. Avvikelser fran kodens
regler foreligger nar det géller val av
styrelse och tillsattning av styrelse-
suppleanter och forklaring till dessa
avvikelser utvecklas under respektive
avsnitt.

0 Arsstimma

Aktiedgarnas inflytande i Vasakronan
utévas vid arsstdmman som &r det
hogsta beslutande organet. Enligt
bolagsordningen halls drsstdamma arli-
gen, senast inom sex manader efter
rakenskapsarets utgang. Kallelse sker
genom annonsering i Post- och Inrikes
Tidningar samt i Dagens Nyheter. Vid
arsstamman valjs styrelse och reviso-
rer, och beslutas om erséttningar il
dessa samt principer for ersattning till
verkstallande direktér och lednings-
grupp.

(2) Nomineringsprocess
Val av styrelseledaméter
Enligt bolagsordningen ska styrelsen
besta av minst tre och hogst nio leda-
moter, exklusive arbetstagarrepresen-
tanter, samt hogst fem suppleanter.
Agarna kan, men behdver inte, vara
representerade i styrelsen. Utover
agarrepresentanter och verkstallande
direktdren har &garna en uttalad ambi-
tion om att styrelsen &ven ska inne-
halla, till bolaget och &garna, obero-
ende ledaméter. Forslag till oberoende
ledamoter tas fram av styrelsens ord-
forande i samrad med respektive
agare. Dessa oberoende ledamoter
ska komplettera styrelsen med kompe-
tens fran i huvudsak fastighetsomradet.
Vasakronan har inte en valberedning
som &r utsedd av arsstamman. Motivet
till denna avvikelse fran koden &r den
begrénsade agarkretsen som gor att
ett sarskilt organ utsett av aktiedgarna
inte anses behdvas. Nominering av
styrelseledamot hanteras istéllet av
styrelsens ordférande i samrad med
respektive agare.

Val av revisorer

Tillsattning av revisor sker fér en man-
datperiod om fyra ar. Huvudansvarig
revisor ska som langst vara ansvarig
under atta &r, motsvarande tva man-
datperioder. Enligt beslut av styrelsen
ska tillsattandet av revisor varje man-
datperiod foregas av upphandling.
Infér beslut av arsstdmman ansvarar
revisionsutskottet for beredning av
upphandlingen av revision.

9 Extern revision

De valda revisorerna granskar Vasa-
kronan AB:s arsredovisning, koncern-
redovisning och bokforing, styrelsens
och verkstallande direktorens forvalt-
ning och dotterbolagens arsredovis-
ningar samt avger revisionsberattelse.
Revisionen sker i enlighet med Aktie-
bolagslagen och god revisionssed i
Sverige.

9 Styrelse

Den overgripande uppgiften for styrel-
sen ar att ansvara for organisation och
férvaltning av Vasakronans verksam-
het, sa att aktiedgarnas mal med inne-
havet uppfylls. Styrelsen har det 6ver-
gripande ansvaret for att det inréttas
effektiva och andamalsenliga system
for styrning, intern kontroll och risk-
hantering, och arbetet regleras genom
en arligen faststalld arbetsordning.
Arbetsordningen innehaller fortydli-
gande instruktioner om styrelsens
ansvarsomraden samt instruktioner
som reglerar styrelsens moten. Styrel-
sen har dven ett ¢vergripande ansvar
for den finansiella rapporteringen. Hur
styrelsen sékerstaller kvaliteten i den
rapporteringen framgar under rubriken
"Intern kontroll avseende den finan-
siella rapporteringen” pa sidan 35.

Styrelseordférandes ansvar ar att
bevaka att styrelsen fullgdr sina upp-
gifter. Ordforanden foljer ocksa verk-
samheten i dialog med verkstallande
direktdren och ansvarar for att évriga
ledamoter far den information som &r
nodvandig for hog kvalitet i diskussio-
ner och beslut. Ordféranden ansvarar
vidare for utvardering av saval styrel-
sens som den verkstéllande direkto-
rens arbete.

Arsstamman i Vasakronan utser
suppleanter till &garrepresentanterna.
Motivet till denna avvikelse fran koden
ar att sakerstalla mojligheten for var
och en av de dgare som har valt att
utse ledamot till styrelsen att alltid
kunna vara representerad vid styrelse-
motena.

© Utskott

Revisionsutskottet

Inom styrelsen har det tillsatts ett revi-
sionsutskott bestaende av tre av styrel-
sens ledamoter. Revisionsutskottets

VASAKRONAN ARSREDOVISNING 2011



Styrningsstruktur Vasakronan

(3]

Extern revision

Externa regelverk

— Aktiebolagslagen

— Noteringsavtal (obligationer)

— Svensk kod for bolagsstyrning

— Ovriga tillampliga lagar och regler

Aktiedgare
(1) Arsstamma
(4] Styrelse
(6) vd

(7]

Ledningsgrupp

Fastighetsinvesteringar

Fastighetsutveckling och
uthyrning (Stockholm)

ansvarsomraden regleras i en av styrel-
sen faststalld arbetsordning. Revisions-
utskottet ska svara fér beredningen av
styrelsens arbete med kvalitetssékring
av finansiella rapporter, vilket bland
annat inkluderar att behandla vasentliga
redovisningsfragor och fragor rérande
den interna kontrollen. Revisionsutskot-
tet har ocksa ett sarskilt ansvar for att
Overvaka och styra Vasakronans arbete
med intern kontroll.

Vidare ska revisionsutskottet fortlo-
pande traffa foretagets revisorer for att
skaffa information om revisionens
inriktning, omfattning och resultat.
Detta sker genom att utskottets leda-
moter tar del av revisorernas rapporte-
ring samt att revisorerna narvarar vid
maten med revisionsutskottet. Revi-
sionsutskottet ansvarar ockséa for utvér-
dering och arvodering av revisionsarbe-
tet samt beredning av val av revisorer.

Erséttningsutskottet

Inom styrelsen har det tillsatts ett ersatt-
ningsutskott bestdende av tva styrelse-
ledaméter. Ersattningsutskottets

VASAKRONAN ARSREDOVISNING 2011

Region Stockholm

Region Goteborg

ansvarsomraden regleras i en av styrel-
sen faststalld arbetsordning. Utskottet
ska svara for beredning av styrelsens
arbete med erséttning till verkstéllande
direktoren och ledande befattnings-
havare samt resultatdelningsprogram
till 6vriga anstallda.

Intern organisation

@ Verkstéllande direktdr
Vasakronans styrelse har organiserat
foretagets verksamhet for en effektiv
styrning i syfte att uppna de faststallda
malen. Styrelsen utser den verkstal-
lande direktoren och faststéller arligen
en instruktion som reglerar arbetsfor-
delningen mellan styrelse och verkstéal-
lande direktor. | instruktionen anges att
verkstéllande direktéren ansvarar for att
leda foretagets verksamhet samt svarar
for den ekonomiska rapporteringen.
Den verkstéllande direktéren har orga-
niserat den affarsdrivande verksamhe-
ten med en uppdelning pa fyra regio-
ner, med sarskilda enheter for
fastighetsutveckling och uthyrning i
Stockholm samt separat organisation

Region Oresund

Bolagsstyrningsrapport

@ Nomineringsprocess

(5]

Styrgrupp for

Revisions- och
ersattningsutskott

intern kontrollmiljo

Interna regelverk
- Bolagsordning

— Overgripande struktur for bolags-
styrning med faststallda riktlinjer

och policyer

— Ovriga tillampliga instruktioner

Affarsstod

Region Uppsala

for teknik, service och utveckling. Till
stod for den verkstallande direktoren
och den affarsdrivande verksamheten
finns enheten for fastighetsinvesteringar
samt affarsstoéd. Planering, styrning och
uppfoljining av verksamheten sker uti-
fran den faststallda organisationen,
med tydlig delegering av ansvar och
befogenheter.

0 Ledningsgrupp

Vasakronans ledningsgrupp utgérs av
verkstallande direktdren och de chefer
som ér direkt understallda den verkstal-
lande direktéren. Ledningsgruppen
sammantrader regelbundet for att
behandla koncernévergripande och
strategiska fragor. Medlemmarna i led-
ningsgruppen presenteras pa sidan 37.

Intern kontrollmiljé

For en god intern kontroll i foretagets
alla processer och aktiviteter har Vasa-
kronans styrelse faststéllt en 6vergri-
pande struktur for bolagsstyrning. Styr-
dokument beskriver det ramverk av
riktlinjer, policyer och instruktioner som

Teknik, service
och utveckling

ska styra Vasakronans verksamhet och
som ska foljas av samtliga medarbetare
inom Vasakronan. En séarskild styr-
grupp, dar den verkstéllande direktoren
ingér, ansvarar for att [vpande utveckla
Vasakronans arbete med intern kontroll.
Arbetet sker i ndra samarbete med revi-
sionsutskottet.

Vasakronans styrelse har beslutat
att inte inratta nagon sarskild enhet for
intern revision for uppféljning av den
interna kontrollen. Motivet till detta &r
att befintliga strukturer foér utvardering
och uppfoéljning hittills bedomts som
tillrackliga for att ge underlag for utvar-
dering. Beslutet tas dock arligen upp
for ny prévning.
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Bolagsstyrningsrapport

Arsstimma

Vasakronans senaste arsstdmma holls
den 5 maj 2011 pé Vasakronans huvud-
kontor i Stockholm. Samtliga aktier var
representerade pa stdmman och dess-
utom narvarade revisorerna. 2010 ars
rakenskaper faststélldes och styrelsele-
damaoterna och verkstéllande direktéren
beviljades ansvarsfrihet. Darutover fatta-
des bland annat beslut om val av styrel-
seledaméter och suppleanter, styrelse-
ordférande samt arvode till styrelse- och
utskottsledamoter och revisorer. Dess-
utom faststélldes principer for ersattning
och andra anstallningsvillkor for fore-
tagsledningen.

Extern revision

Vid &rsstamman 2008 valdes Ohrlings
PricewaterhouseCoopers AB som ordi-
narie revisor for perioden fram till ars-
stdmman 2012, med Ulf Pettersson som
huvudansvarig revisor. Vid arsstamman
2009 valdes dessutom Ernst & Young
AB som medrevisor for perioden fram till
arsstamman 2013, med Ingemar Rind-
stig som huvudansvarig revisor.

For ytterligare information om Vasa-
kronans revisorer och deras &vriga upp-
drag, se sidan 36. For information om
arvode till revisorer, avseende revision
och 6vriga uppdrag for 2011, se not 8 pa
sidan 60. Under aret har Vasakronans
revisorer anlitats for revision, skatte-
radgivning och konsultationer. De
utférda tjansterna har redovisats till revi-
sionsutskottet i en sarskild redogorelse.

Styrelsens sammansattning

Vid arsstdmman 2011 omvaldes atta
ordinarie styrelseledaméter och tre
suppleanter till styrelsen samt nyvaldes
en suppleant. Samtidigt ldmnade Anders

Rydin styrelsen. Lars Lundquist omval-
des som styrelsens ordférande och Mats
Wappling valdes till vice ordférande. Vid
en extra bolagsstdmma den 1 juli valdes
Per Uhlén och Jan-Olov Backman in
som nya styrelseledaméter samtidigt
som Mats Andersson lamnade styrelsen.
De nio ordinarie styrelseledaméterna
utgors darefter av representanter fran tre
av de fyra dgarna, verkstallande direkto-
ren i Vasakronan samt fem, fran foreta-
get och dgarna, oberoende ledaméter.
Ett av fackforbunden har utsett en ordi-
narie arbetstagarrepresentant och en
suppleant fér denne.

For en utforlig presentation av styrel-
sens ledamoter, se sidan 36. Dar fram-
gar bland annat att styrelsens ordfo-
rande Lars Lundquist respektive
ledaméterna Jan-Olov Backman, Rolf
Lydahl, Per Uhlén samt Mats Wéappling
ar fran &garna, bolaget och bolagsled-
ningen oberoende ledaméter.

Styrelsens arbete

Styrelsen har under 2011 genomfort atta

protokollférda styrelseméten. Métena

halls normalt pa Vasakronans huvud-
kontor i Stockholm, men har ocksé hél-
lits pa verksamhetsorterna utanfor

Stockholm. Styrelsemotena har foljt en

av arbetsordningen fastlagd agenda

med foljande fasta punkter:

e \erkstallande direktorens rapporte-
ring om viktiga handelser i den
|6pande verksamheten, uppfoljining
av afférsplanen, koncernens ekono-
miska och finansiella stallning, storre
pagaende projekt samt vid behov
koncernens finansiering

e Anmadlan av genomforda affarer och
projekt dér beslut har fattats av verk-
stéllande direktéren

o Arenden for beslut av styrelsen.

Vid styrelsemétena har &ven sarskilda
fordjupningsomraden avhandlats. Dess-
utom har ett sarskilt strategiseminarium
genomforts dar Vasakronans langsiktiga
inriktning och utveckling diskuterades.

Utvardering av styrelsen

Styrelsens arbetsordning anger att sty-
relsen arligen ska gora en uppfolining av
sitt eget arbete. Detta sker genom att
styrelsens ordférande initierar diskus-
sion och samtal om styrelsens arbete
under det senaste aret. Under 2011 har
denna diskussion foregéatts av att res-
pektive ledamot i en enkét har fatt svara
pa ett antal fragor om styrelsens arbete.

Utskott

Revisionsutskottet

Revisionsutskottet bestod under 2011
av tre av styrelsens ledamoter. Anders
Rydin var ledamot och ordférande i
utskottet fram till drsstdmman 5 maj och
ersattes darefter av Rolf Lydahl. Daruto-
ver har Eva Halvarsson och Lars Lund-
quist varit ledamoter under 2011. Tva av
revisionsutskottets ledaméter har sale-
des varit oberoende fran foretaget och
agarna. De oberoende ledaméterna har
den redovisningskompetens som krévs
enligt Aktiebolagslagen. Under aret har
utskottet genomfort fyra méten och traf-
fat foretagets revisorer i samband med
avrapportering av planering och resultat
av den granskning som utforts under
aret. Utskottet har ocksa genom upp-
handling forberett val av revisorer fér den
kommande mandatperioden. Darutover
har utskottet framst avhandlat foretagets
finansiella rapporter och prioriteringar
for arbetet med intern kontroll. Regel-
bundet sker utvardering av revisions-
utskottets arbete.

Styrelsens och utskottens mdten under aret.

Styrelse: ¥ Revisionsutskott:

\/ \/
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Ersattningsutskott: A

vy \/

Erséattningsutskottet
Ersattningsutskottet bestod under 2011
av tva av styrelsens ledamoter; Lars
Lundquist, ordférande i utskottet och
Johan Magnusson. En av erséattningsut-
skottets ledamater har séledes varit obe-
roende fran foretaget och &garna. Under
2011 har utskottet genomfort tre méten
och framst behandlat fragor om ersatt-
ningar till verkstéllande direktoren och
6vriga ledande befattningshavare. Déar-
utdver har utskottet avhandlat principer
for resultatdelning till 6vriga anstéllda.
Regelbundet sker utvardering av ersatt-
ningsutskottets arbete.

Styrelse

Ersattningen till styrelsen beslutas av
arsstamman utifran den faststallda
ersattningspolicyn. Ersattningspolicyn
innebdr att styrelsearvode inte utgar till
styrelseledamot som &r anstalld av
nagon av &garna eller till styrelseledamot
anstélld av foretaget.

Stamman beslutade for perioden
fram till och med stamman 2012 att
ordféranden ska erhalla 500 tkr i arvode
fram till nasta arsstdmma, vice ordfo-
rande 300 tkr och 6vrig oberoende leda-
mot 200 tkr. For de ledamoter som val-
des in i styrelsen vid den extra stamman
1 juli 2011 beslutades om ett arvode om
160 tkr fram till nasta arsstdmma. For
revisionsutskottet beslutades om ett
arvode till ordférande med 50 tkr och till
oberoende ledamot med 20 tkr, och for
ersattningsutskottet ett arvode till ordfo-
rande med 25 tkr. Fér mer detaljerad
information om ersattningar till styrel-
sen, se not 10 pa sidan 61.
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Ledningsgrupp

Principer for ersattning till verkstallande
direktéren och 6vriga i ledningsgruppen
beslutas av arsstamman. Loner och
andra ersattningar utgors for lednings-
gruppen, inklusive verkstéllande direkto-
ren, enbart av fast [6n och inga rorliga
ersattningar.

For mer detaljerad information om
|6ner, andra ersattningar och évriga
formaner till ledningsgruppen, se not
10 pa sidan 61.

Vasakronans styrelse ansvarar, enligt den
svenska aktiebolagslagen och Svensk
kod fér bolagsstyrning, for den interna
kontrollen i foretaget. Denna rapport
beskriver hur Vasakronans interna kon-
troll avseende den finansiella rapporte-
ringen ar organiserad. Rapporten inne-
fattar inte nagra uttalanden om hur val
den interna kontrollen har fungerat under
det gédngna rakenskapsaret och den har
inte granskats av foretagets revisorer.

Kontrollmiljé

Vasakronans styrelse har det ¢vergri-
pande ansvaret for den interna kontrol-
len av den finansiella rapporteringen.
For att fullfolja detta ansvar har styrelsen
faststallt ett antal styrdokument utifran
en Overgripande struktur for bolagsstyr-

ning, vilka skapar grunden foér en god
intern kontroll. Utifran styrdokumenten
ansvarar verkstéllande direktoren for att
utforma interna processer samt fast-
stélla policyer och instruktioner som
sakerstaller den interna kontrollen.

Styrelsen har tillsatt ett revisionsut-
skott med sarskilt ansvar for att bereda
styrelsens kvalitetssakring av den finan-
siella rapporteringen. Inom Vasakronan
finns dven en styrgrupp for intern kon-
troll som bland annat har som uppgift
att utveckla den interna kontrollen av
den finansiella rapporteringen.

Riskbeddémning

Riskbeddmning gors arligen som en del
av Vasakronans afférs- och verksam-
hetsplanering utifran risken for vasent-
liga fel i processer. Dartill gors en séar-
skild riskbeddmning utifran resultat- och
balansrakning, dar varje post utvérderas
utifrdn inneboende risk, materialitet och
befintliga kontroller. Riskerna i den
finansiella rapporteringen diskuteras
ocksa lopande med foretagets revisorer.

Kontrollaktiviteter

Kontrollaktiviteter utformas utifran risk-
bedémningarna. Inom Vasakronan finns
kontroller inbyggda i processerna genom
standardiserade systemldsningar, doku-
menterade och vél inarbetade rutiner
samt en tydlig ansvarsfordelning inom en

centraliserad ekonomi- och finansfunk-
tion. Den finansiella rapporteringspro-
cessen ar standigt foremal for prévning,
och ekonomi- och finansfunktionen har
ett tydligt ansvar for att vid behov
anpassa processen for att sakerstalla
kvaliteten i rapporteringen, och att lagar
och externa krav efterlevs. Genom kon-
trollerna begransas risken for vasentliga
fel i den finansiella rapporteringen inom
kritiska riskomraden definierade som:

e Fastighetsvardering

e Projektutveckling

o Skatt

o |T-stod

® Bokslutsprocess.

Information och kommunikation
Medarbetarnas forstaelse for Vasa-
kronans risksituationer ar en viktig del

i arbetet med intern kontroll. Medveten-
het om riskerna i den finansiella rappor-
teringen skapas genom att diskussion
och dialog med medarbetarna ar ett
naturligt inslag, saval i den arligen ater-
kommande affars- och verksamhets-
planeringen som i det Idpande arbetet.
Kommunikationen underlattas av en
centraliserad ekonomi- och finansfunk-
tion dar medarbetarna dagligen har néra
kontakt. Vasentliga riktlinjer och instruk-
tioner av betydelse for den finansiella
rapporteringen uppdateras lI6pande och
kommuniceras till berérda medarbetare.

REVISORS YTTRANDE OM BOLAGSSTYRNINGSRAPPORTEN

Till arsstamman i Vasakronan AB (publ), org.nr 556061-4603

Det ar styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten och for att den ar upprattad

Bolagsstyrningsrapport

Alla rutinbeskrivningar och verktyg som
behovs finns tillgangliga pa Vasakronans
intranat, dar aven alla koncerngemen-
samma policyer och instruktioner finns.

Uppfdljning av intern kontroll
Vasakronans styrelse har det dvergri-
pande ansvaret for uppfolining av den
interna kontrollen, och revisionsutskottet
har ett sarskilt ansvar for att bereda sty-
relsens kvalitetssékring av den finan-
siella rapporteringen. Uppféljning av den
finansiella rapporteringen sker kontinu-
erligt genom de kontroller och analyser
som styrelse, revisionsutskott, ledning
och ekonomi- och finansfunktion utfor.

| dessa fangas aven behov av atgarder
eller forslag pa forbattringar upp. Upp-
folining sker ocksa genom den revision
som utfors av foretagets externa reviso-
rer. Avrapportering av iakttagelserna fran
denna redovisas till styrelsen, revisions-
utskottet och foretagsledningen, men
ocksé till berérda medarbetare.

i enlighet med arsredovisningslagen. Som underlag for vart uttalande om bolagsstyrningsrapporten har uppréttats och ar
forenlig med arsredovisningen och koncernredovisningen, har vi last bolagsstyrningsrapporten och bedémt dess lagstadgade
innehall baserat pa var kunskap om bolaget. Vi anser att en bolagsstyrningsrapport har upprattats, och att dess lagstadgade information
ar forenlig med arsredovisningen och koncernredovisningen

Stockholm den 22 mars 2012

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

UIf Pettersson
Auktoriserad revisor

Helena Ehrenborg
Auktoriserad revisor

Huvudansvarig revisor
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Ernst & Young AB

Ingemar Rindstig

Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
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Styrelse och revisorer

Lars Lundquist

Mats Wappling

Jan-Olof Backman

Eva Halvarsson

Kerstin Hessius

Styrelseordférande, ledamot i revi-
sionsutskottet och ordférande i er-
sattningsutskottet sedan 2009.
Fodd: 1948
Utbildning: Civilekonom, MBA
Huvudsysselsattning: Styrelse-
uppdrag
Ovriga uppdrag: Styrelseordférande
i JM, Intrum Justitia och i Férsak-
rings AB ERIKA. Styrelseledamot i
Hjart-Lungfonden.
Tidigare erfarenhet: Ledande posi-
tioner fran banker, fastigheter, fond-
kommissionarer och forsékrings-
bolag bland annat vvd i SEB och
finansdirektor i Trygg Hansa.
Ledamotens oberoende: Oberoen-
de i forhallande till &garna, bolaget
och bolagsledningen.
Narvaro: A 8av8
3av3
Styrelse- och utskottsarvode: 525 tkr

4avd

Rolf Lydahl

Vice styrelseordférande sedan 2011
och styrelseledamot sedan 2010.
Fodd: 1956

Utbildning: Civilingenjor
Huvudsysselsattning: Vd och
koncernchef Sweco.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i
Sweco, Pandox samt Besqab.
Tidigare erfarenhet: Ledande be-
fattningar inom Skanska och NCC.
Ledamotens oberoende: Oberoen-
de i forhallande till &garna, bolaget
och bolagsledningen.

Narvaro: A 8av8
Styrelsearvode: 300 tkr

Johan Magnusson

Styrelseledamot sedan 2011 (juli).
Fodd: 1961

Utbildning: Civilingenjor, Msc.
Huvudsysselsattning: SVP Coor
Service Management.

Ovriga uppdrag: Ledamot i styrelsen
for Microsystemation samt ordforan-
de i styrelsen for Hoga Kusten Flyg.
Tidigare erfarenhet: Senior Engage-
ment Manager pa McKinsey & Com-
pany samt vd Byggnads AB

0. Tjarnberg.

Ledamotens oberoende: Oberoen-
de i forhallande till &garna, bolaget
och bolagsledningen.

Nérvaro: A 3av3

Styrelsearvode: 160 tkr

Peter Moller

Styrelseledamot sedan 2006 och le-

damot i revisionsutskottet sedan 2008.

Fodd: 1962

Utbildning: Civilekonom
Huvudsysselsattning: Vd Andra
AP-fonden.

Ovriga uppdrag: Vice ordférande for
Goteborgs Universitet och ledamot i
Norrporten, Finanskompetenscen-
trum samt medlem i Kollegiet for
svensk bolagsstyrning.

Tidigare erfarenhet: Skatterevisor,
chef statliga agarforvaltningen.
Ledamotens oberoende: Oberoen-
de i forhallande till bolaget och bo-
lagsledningen.

Narvaro: A 8av8 4av4

Per Uhlén

Styrelseledamot sedan 2004.
Fodd: 1958

Utbildning: Civilekonom
Huvudsysselsattning: Vd Tredje
AP-fonden.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i
Hemso, Bjorn Borg, SPP Livforsék-
ring, Stiftelsen Danvikshem samt
HHS Advisory Board.

Tidigare erfarenhet: Vd Stock-
holmsborsen, vice riksbankschef,
ledande befattningar Ostgota Enskil-
da Bank och Alfred Berg. Ordftran-
de i Finansmarknadsradet.
Ledamotens oberoende: Oberoen-
de i forhallande till bolaget och
bolagsledningen.

Narvaro: A 8av8

Fredrik Wirdenius

Styrelseledamot sedan 2007, ordfo-
rande i revisionsutskottet sedan
2011.

Fodd: 1945

Utbildning: Civilekonom
Huvudsysselsattning: Styrelse-
uppdrag

Ovriga uppdrag: Styrelseordforande
i Indecap och Jernhusen. Styrelsele-
damot i Nobina.

Tidigare erfarenhet: Vd finansbola-
get Probo, vvd Nordstiernan, ledan-
de befattningar i Retriva, represen-
tant for Credit Suisse.

Ledamotens oberoende: Oberoen-
de i forhallande till &garna, bolaget
och bolagsledningen.
Narvaro: A 8av8
Styrelsearvode: 250 tkr

lav2

Revisorer

Styrelseledamot och ledamot i er-
sattningsutskottet sedan 2008.
Fodd: 1959

Utbildning: Ekonom
Huvudsysselsattning: Vd Forsta
AP-fonden.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot
Willhem.

Tidigare erfarenhet: Chefsbefatt-
ningar SEB Wealth Management,
SEB Private Banking och Invest-
ment Management.

Ledamotens oberoende: Oberoen-
de i forhallande till bolaget och bo-
lagsledningen.

Nirvaro: A 7av8 A 3av3

Styrelseledamot sedan 2010,
Arbetstagarrepresentant.

Fodd: 1964

Utbildning: Civilingenjor
Huvudsysselsattning: Projektledare
Stockholm.

Ledamotens oberoende: Oberoen-
de i forhallande till &garna.

Narvaro: A 5av5

UIf Pettersson

Huvudansvarig revisor

Fodd: 1959

Ovriga vasentliga uppdrag: Revisor
i Centeni, Transmode och WSP
Sverige.
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Helena Ehrenborg

Fodd: 1965

Ovriga vasentliga uppdrag: Revisor
i Akelius Fastigheter, NCC Property
Development och Cordea Savills.

Ingemar Rindstig

Huvudansvarig revisor

Fodd: 1949

Ovriga vasentliga uppdrag: Revisor
i Atrium Ljungberg, Jernhusen, JM
och Sagax.

Styrelseledamot sedan 2011 (juli).
Fodd: 1948

Utbildning: Civilingenjor och civil-
ekonom.

Huvudsysselsattning: Styrelse-
uppdrag

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande
i Uppsala Universitets Utveckling
och Destination Uppsala. Styrelse-
ledamot i Bonnier Fastigheter samt
vd i Skrindan.

Tidigare erfarenhet: Ledande posi-
tioner i bygg- och fastighetsbran-
schen, bland annat som vd och
koncerchef for Anders Dios, vvd for
Skanska Sverige samt vd och kon-
cernchef for Diligentia
Ledamotens oberoende: Oberoen-
de i férhallande till &garna, bolaget
och bolagsledningen.

Nérvaro: A 3av3

Styrelsearvode: 160 tkr

Styrelseledamot sedan 2008.
Fodd: 1961

Utbildning: Civilingenjor
Huvudsysselsattning: Vd Vasa-
kronan.

Tidigare erfarenhet: Olika chefsbe-
fattningar inom Skanska-koncer-
nen, bland annat chef fér nordiska
fastighetsverksamheten respektive
europeiska fastighetsverksamheten
utanfor Norden.

Ledamotens oberoende: Oberoen-
de i forhallande till &garna.
Nérvaro: A 8av8

A Styrelse
Revisionsutskott
A Ersattningsutskott
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Fredrik Wirdenius

Lars Johnsson

Jonas Bjuggren

Ronald Backrud

Ledande befattningshavare

Sheila Toresson Florell

vd

Fodd: 1961

Anstélld sedan: 2008

Intrade i ledningsgruppen 2008
Utbildning: Civilingenjor

Tidigare erfarenhet: Olika chefsbe-
fattningar inom Skanska, bland an-
nat chef for nordiska fastighetsverk-
samheten respektive europeiska
fastighetsverksamheten utanfor
Norden.

Anders Kjellin

Vice vd/chef fastighetsinvesteringar
Fodd: 1961

Anstélld sedan: 1995

Intrade i ledningsgruppen 1998
Utbildning: Civilingenjor

Tidigare erfarenhet: Korbe forvalt-
ning, LE Lundbergforetagen.
Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i
Willhem.

Christer Nerlich

Regionchef Uppsala

Fodd: 1974

Anstélld sedan: 2003

Intrade i ledningsgruppen 2011
Utbildning: Civilingenjor
Tidigare erfarenhet: Skanska FM,
Sweco Projektledning.

Kristina Pettersson Post

Regionchef Stockholm

Fodd: 1958

Anstélld sedan: 1995

Intréade i ledningsgruppen 2008
Utbildning: Civilingenjor

Tidigare erfarenhet: J&W, Vatten-
byggnadsbyran, Skandia och Arne
Johnson Férvaltning.

Cecilia Soderstrom

Chef Juridik

Fodd: 1965

Anstalld sedan: 2005

Intréade i ledningsgruppen 2006
Utbildning: Jur.kand. och fastig-
hetsméklarexamen.

Tidigare erfarenhet: |F Skadefor-
sakring, forbundsjurist Maklarsam-
fundet.

Per Thiberg

Regionchef Oresund

Fodd: 1964

Anstélld sedan: 1996,

Intrade i ledningsgruppen 2008
Utbildning: Civilingenjor och MBA.
Tidigare erfarenhet: Skanska, med-
lem i ledningsgruppen samt chef
Region Oresund gamla Vasakronan.

Nicklas Walldan

Chef Ekonomi/finans

Fodd: 1961

Anstélld sedan: 1995

Intrade i ledningsgruppen 1998
Utbildning: Civilekonom
Tidigare erfarenhet: Newsec och
FastighetsRenting.

Peter Ostman

Chef Teknik, service och utveckling
Fodd: 1971

Anstalld sedan: 2001

Intrade i ledningsgruppen 2008
Utbildning: Civilingenjor

Tidigare erfarenhet: Miljoansvarig
och affarsomradeschef Tyréns.
Ovriga uppdrag: Styrelseledamot
Svensk Byggtjanst samt Samhéills-
byggnadslanken vid KTH.

VASAKRONAN ARSREDOVISNING 2011

Chef kommunikation och IT
Fodd: 1961

Anstélld sedan: 1998

Intréade i ledningsgruppen 1998
Utbildning: Civilekonom

Tidigare erfarenhet: Marknadschef

Storstaden, forvaltningschef Ecuro
Forvaltning.

Regionchef Goteborg

Fodd: 1964

Anstélld sedan: 1993

Intrade i ledningsgruppen 2011
Utbildning: Civilingenjor

Tidigare erfarenhet: Byggnadssty-
relsen.

Ovriga uppdrag: Ordforande i Nord-
stans Samfallighet.

Chef HR

Fodd: 1962

Anstélld sedan: 2008

Intrade i ledningsgruppen 2008
Utbildning: Socionom

Tidigare erfarenhet: Personalchef
Svenska Spel samt personalfragor
inom Ericsson.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i
Almega Fastighetsarbetsgivarna.

Chef Fastighetsutveckling och ut-
hyrning i Stockholm

Fodd: 1959

Anstalld sedan: 2002

Intréde i ledningsgruppen 2010
Utbildning: Civilingenjor

Tidigare erfarenhet: JM och New-
sec.
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Styrelsen och verkstéllande direktoren for Vasakronan AB
(publ), org. nr 556061-4603, Box 30074, 104 25 Stockholm,
bestksadress Sveavagen 167, far harmed avge arsredovis-
ning for 2011. Arsredovisningens resultat- och balansrakning
foreslas faststéallas pa arsstamman den 9 maj 2012.

Samtliga belopp &r om inget annat anges redovisade i mil-
joner kronor och avser perioden 1 januari-31 december for
resultatrékningsrelaterade poster respektive 31 december
for balansrakningsrelaterade poster.

Vasakronan

Vasakronan ar Sveriges storsta fastighetsbolag med totalt
216 fastigheter (222) motsvarande ett marknadsvérde pa
82 370 mkr (77 633) per 31 december 2011. Fastighetsbe-
standet dgs indirekt av moderbolaget Vasakronan AB genom
ett antal fastighetsagande dotterbolag.

Vasakronan AB &ags till 100 procent av Vasakronan Holding
AB (org.nr 556650-4196) som i sin tur &gs till lika delar av
Forsta, Andra, Tredje och Fjarde AP-fonderna. Uppdraget ar
att placera och forvalta det av dgarna tillhandahélina kapitalet
genom att kbpa och sélja fastigheter i Sverige samt att forvalta
och utveckla dessa fastigheter sa att garna till en avvagd
riskniva far en sa langsiktigt hog avkastning som mojligt.

Vardemassigt &r merparten av fastigheterna beldgna i
Stockholm déar 68 procent av det totala marknadsvérdet ter-
finns. Majoriteten av fastighetsbestandet, motsvarande 81
procent av den kontrakterade hyran, utgérs av kontorsloka-
ler. Resterande del bestar av handelsfastigheter, bostader
och ovriga fastighetskategorier, framst garage.

Den kontrakterade hyran uppgick till 6,2 mdkr (6,0) vid
arsskiftet 2011/2012. Uthyrningsgraden i bestandet uppgick
till 93,0 procent (92,8) per 31 december 2011.

Vasakronan genomfor ocksa nyproduktion och modernise-

Vasakronan i sammandrag

Finansiella rapporter
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ring av befintliga fastigheter. De storre pagaende fastighets-
projekten har en total investeringsvolym pa 3 380 mdkr,
varav 1 842 mdkr var upparbetat per arsskiftet. Uthyrnings-
graden i de storre projekten uppgick till 91 procent vid ars-
skiftet 2011/2012. For en mer utforlig beskrivning av
Vasakronans fastighetsbestand, kontraktsportfélj och pro-
jektverksamhet, se kommentarer till resultat- och balans-
rakning samt kassaflédesanalys pa sidorna 42-53.

Aret som gatt

| linje med Vasakronans investeringsstrategi inleddes 2011
med en fortsatt renodling mot kontor och handel genom for-
séljningen av de tre bostadsfastigheterna Sicklaon 140:7,
142:1 och 143:1 for ett fastighetsvarde om 245 mkr. Under
arets andra kvartal saldes Rosteriet 7 vid Lilieholmen i
Stockholm for ett fastighetsvarde om 200 mkr. Under samma
kvartal tecknades &ven avtal om forséljining av Gangaren 10

i Stockholm. Fastighetsvéardet i transaktionen uppgick till

570 mkr.

Under det tredje kvartalet utbkades bestandet i Vastra
Hamnen i Malmé genom forvarvet av Jungmannen 1. Fastig-
heten forvéarvades av Alecta for ett fastighetsvarde om
136 mkr. Utdver detta forvarv tecknades dven avtal med
NCC om ett framtida férvarv av Koggen 2, dven denna bela-
gen i Vastra Hamnen i Malmé.

Vid arsstdamman den 5 maj 2011 ldmnade Anders Rydin
styrelsen och till vice styrelseordférande utsags, den sedan
tidigare ordinarie ledamoten, Mats Wappling. Vid en extra
bolagsstamma den 1 juli 2011 lamnade fjarde AP-fondens
representant Mats Andersson styrelsen samtidigt som Per
Uhlén och Jan-Olof Backman valdes in. En ndrmare beskriv-
ning av styrelsens ledamoéter finns pa sidan 36.

; Driftnettot 6kade genom intékts-

forbattringen med 13 procent

Mkr
Hyresintakterna tkade med 10 ++=+++ Hyresintakter
procent jamfort med 2010. Driftnetto

Okningen forklaras framst av
forvérven i slutet av 2010 samt
fardigstallda projekt. | et jamfor-
bart bestand 6kade hyresintak-
terna med 2 procent.

och skatt
Resultat efter skatt

Forvaltningsfastigheter
Balansomslutning
Eget kapital
Réntebarande skulder

Investeringar i bestdndet ***
medférde under areten 8
kassaflodesmassig paverkan :
om-1900 mkr (-2066). i
Storre fastighetsprojekt har

en genomsnittlig uthyrnings-

s £ G pasa Kassaflode lopande

i rorelsekapital
""""" Investeringar
Uthyrningsgraden uppgick *---,
till 93,0 procent (92,8) i
vid arsskiftet 2011/2012.
Under &ret har nyuthyr-
ningar genomforts mot-
svarande en arshyra om
454 mkr.

oo Uthyrningsgrad, %
Overskottsgrad, %
Rantetackningsgrad, ggr
Soliditet, %
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verksamhet fore forandring

Resultat fore vardeférandringar

2011 2010 jamfart med 2010 och dverskotts-

6048 5508 :  graden uppgick till 70 procent.

4211 3714 -

2468 2335 T Resultat fore vardeforandringar
och skatt forbattrades och uppgick

3938 5310

till 2 468 mkr (2 335), en 6kning
med 6 procent.

82370 77633

88646 84 166

29716 26683 «eeeee Det egna kapitalet uppgick
46294 46 490 per 31 december 2011 till

29 716 mkr (26 683), mot-
svarande en soliditet pa

34 procent (32).
2386 2339
-1900 -2 066
93,0 928
70 67
25 29 e Réntetadckningsgraden minskade till
34 32 2,5 ggr men 6versteg med marginal

malet pa lagst 1,9 ggr.
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Marknadsvardering av fastigheter

Sjunkande direktavkastningskrav och stigande marknads-
hyror har haft positiv paverkan pa fastigheternas marknads-
varde under 2011. Vid arsskiftet 2011/2012 varderades
samtliga fastigheter externt och det totala marknadsvardet
uppgick till 82 370 mkr (77 633). Det innebar en vérdefor-
andring under 2011 péa 4,9 procent. Av vardedkningen utgors
4,4 procentenheter av héjda marknadshyror, 1,6 procenten-

Varderingsmetodik

Vasakronan redovisar sina fastigheter till verkligt varde i balansrak-
ningen, vilket motsvaras av fastigheternas marknadsvéarde. Vasa-
kronan genomfor darfor kvartalsvis fastighetsvéarderingar i syfte att ta
fram det beddmda marknadsvéardet. Férandringar i marknadsvardet
redovisas som vardeforandring i resultatrakningen.

Fastigheterna har véarderats med samma vérderingsprinciper
sedan 1997 och foljer riktlinjerna for IPD Svenskt Fastighetsindex.
Véarderingsprocessen styrs av en varderingspolicy. | enlighet med
varderingspolicyn varderas samtliga fastigheter externt vid hel- och
halvarsskifte och vid dvriga kvartalsskiften varderas de internt. Pa-
rallellt med de externa vardebeddémningarna genomférs en intern
rimlighetskontroll av dessa varden. Under 2011 genomférdes den
externa varderingen av DTZ alternativt Forum Fastighetsekonomi.

Varje fastighet véarderas var for sig utan hansyn till portfoljeffekter.
Marknadsvardet uttrycks som ett varde per fastighet med ett osaker-
hetsintervall om +/~5-10 procent. Summan av medianvardena pa
de enskilda fastigheterna motsvarar marknadsvéardet pé fastighets-
bestandet. En fastighetsvardering ar resultatet av en varderares be-
démning vid en bestamd tidpunkt och bedémningen &r alltid behaf-
tad med viss osakerhet, vilket aterspeglas av osékerhetsintervallet.
Detta intervall &r dock mindre for hela bestdndet &n for de enskilda
fastigheterna. Vasakronan utfor [dpande egna analyser for att be-
doéma rimligheten i de antaganden som vérderingsforetagen anvant
vid sina berakningar.

Marknadsvardena beddms med hjalp av en avkastningsbaserad
varderingsmetod som bygger pa kassaflodesanalyser med en kalkyl-
period om minst 10 ar. Hyresinbetalningarna beréknas utifran be-
fintliga lokalhyreskontrakt fram till avtalstidens slut. Lokalhyreskon-

Direktavkastningskrav vid vardering, 2011-12-31, %

heter av vardepaverkan till foljd av sankta direktavkastnings-
krav och -1,1 procentenheter av andra vardepaverkande
faktorer sdsom forandrade kontraktsforhallanden och anta-
ganden om investeringar, kostnader och vakanser. Storst har
vardeokningen varit i Géteborg dar framst butiksfastigheterna
har bidragit positivt till vardeféréandringen. Direktavkastnings-
kraven i bestandet har i genomsnitt sénkts under perioden
med omkring 0,1 procent till 5,8 procent.

trakt med en utgédende hyra som har bedomts vara marknadsmassig
har antagits forlangas pa oférandrade villkor efter utgdngen av nuva-
rande kontraktsperiod, medan 6vriga lokalhyror justeras till en bedémd
marknadsmaéssig hyresniva. For bostader har hyresforandringarna ini-
tialt bedémts utifran vilken ort och vilket marknadssegment den en-
skilda fastigheten finns i.

Kassaflodet for drift-, underhalls- och administrationskostnader &ar
baserat pa faktiska kostnader och erfarenheter av jamforbara objekt.
Investeringar har bedomts utifran det behov som foreligger. De ex-
terna varderarna besiktigar varje fastighet minst vart tredje ar.

Kalkylranta och direktavkastningskrav ar baserade pé virderarnas
erfarenhetsmassiga bedémningar av marknadens forrantningskrav
pa jamforbara fastigheter. Som underlag har varderingsforetagen
haft tillgédng till samtliga gallande lokalhyreskontrakt, information om
vakanta lokaler, faktiska drifts- och underhéliskostnader samt plane-
rade investeringar. Aven historiska utfallssiffror samt prognoser fér
2012 har utgjort underlag.

| marknadsvérderingen ingar det bedémda vardet av detaljplane-
lagda byggratter samt i vissa fall vardet av ej detaljplanelagda bygg-
ratter. Marknadsvardet av ej detaljplanelagda potentiella byggratter
ar beroende av bland annat hur langt framskriden planprocessen ér.
Byggratter varderas framst med ortsprisanalys, vilket innebar att be-
démningen av marknadsvardet sker utifran jamforelser av priser for
likartade byggratter. En byggratt varderas som ett projekt fran den
dag det finns ett hyresavtal tecknat och/eller att beslut fattats om
projektstart. Ett sddant beslutat projekt varderas med en kassafls-
desanalys dér framtida kassafloden diskonteras och avdrag gors for
de investeringar som beddms uppkomma.

Varderingsantaganden vagt genomsnitt, 2011-12-31

Stockholm innerstad 4,4-6,5
Stockholm ytteromraden 5,7-8,5
Uppsala 59-7,6
Goteborg 5,2-7,2
Malmo 5,4-6,7
Lund 5,7-6,9

Kanslighetsanalys marknadsvarden

Inflationsantagande 2%
Kalkylranta for kassaflode 7,50%
Kalkylranta for restvarde 7,83%
Direktavkastningskrav restvarde 5,83%
Langsiktig vakansgrad 5,22%
Drift- och underhéllskostnader &r 1 400 kr/kvm
Investeringar ar 1 684 kr/kvm
Marknadshyra (vid noll vakans) 2227 kr/lkvm

Virderingspaverkande faktorer

Virdepaverkan, % Virdepaverkan, mkr

Direktavkastningskrav och kalkylrénta +1 procentenhet -14,5 -11908
Direktavkastningskrav och kalkylrénta -1 procentenhet 20,4 16841
Marknadshyra +/-50 kr/kvm +/-2,7 +/-2 208
Drift- och underhallskostnad +/-25 kr/kvm +/-1,3 +/-1 104
Langsiktig vakansgrad +/-1 procentenhet +/-1,2 +/-972
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Finansiering

Vasakronan hade god tillgang till finansiering under 2011. Det
mojliggjordes genom en kombination av stark agarbild och
diversifierad finansiering i form av upplaning bade i kapital-
och bankmarknaderna. Dessutom hade Vasakronan goda
reserver i form av bekréftade kreditloften.

Per 31 december 2011 uppgick rantebarande skulder till
46 294 mkr (46 490). Andelen kapitalmarknadsfinansiering
svarade for 58 procent och andelen bankfinansiering 42 pro-
cent av upplaningen. Kapitalbindningen uppgick till 2,3 ar
(2,4). Rantebindningen dkade till 3,4 ar (1,7) genom att
Vasakronan, mot bakgrund av historiskt laga rantenivaer, for-
langt rantebindningsforfall upp mot 11 &r. Den 31 december
2011 hade den genomsnittliga lanerantan okat till 3,8 pro-
cent (3,3) till foljd av hojda korta marknadsréntor. Belanings-
graden minskade till 53 procent (57) och soliditeten uppgick
till 34 procent (32).

Da rantekostnaderna &r en av de storsta kostnadsposterna
i foretaget ar den finansiella riskhanteringen viktig. Hante-
ringen av riskerna regleras av en finanspolicy som arligen
utvarderas och faststalls av styrelsen. Finanspolicyn anger
mal, styrprinciper och ansvarsférdelning inom finansverk-
samheten. For vidare beskrivning av riskhanteringen se not 2
pa sidan 54.

Finansiella risker

Utfall
Finansieringsrisk Policy 2011-12-31
Kapitalbindning min 2 ar 2,3ar
Laneforfall 12 manader max 40% 31%
Kreditldften och likvida medel/
laneforfall 12 manader minst 100% 122%
Ranterisk
Rantetackningsgrad minst 1,9 ggr 2,5ggr
Réntebindning 1-5ar 3,4ar
Rantebindningsforfall inom
12 manader max 70% 54%
Kreditrisk
Motpartsrating lagst A— uppfyllt
Valutarisk
Valutaexponering ej tillatet uppfyllt

Hallbart samhillsansvar
Genom Vasakronans position som en stor och langsiktig
aktor pa den svenska fastighetsmarknaden finns bade for-
vantningar pa, och forutsattningar for, att ta ansvar for en
héllbar samhaéllsutveckling. En hallbar utveckling, med fokus
pa miljo, medarbetare och samhalle, &r en viktig och naturlig
del av verksamheten.

| Vasakronans separata hallbarhetsredovisning for 2011
finns en ndrmare beskrivning av hur Vasakronan arbetar for
att ta ett hallbart samhallsansvar.

Vasakronan bedriver inte nagon verksamhet som kréver
sarskilt tillstand enligt Miljiobalken.

VASAKRONAN ARSREDOVISNING 2011

Finansiella rapporter
Forvaltningsberattelse

Risker och mojligheter

For en beskrivning av risker, osékerhetsfaktorer och méjlig-
heter i Vasakronans verksamhet, se not 2, Risker och mojlig-
heter, pa sidan 54.

Bolagsstyrningsrapport

Bolagsstyrningsrapporten finns som en separat del i Vasa-
kronans arsredovisning for 2011 och utgor inte en del av de
formella arsredovisningshandlingarna, se avsnitt Bolagsstyr-
ningsrapport pa sidorna 32-35.

Moderbolaget

Moderbolagets verksamhet bestar av koncerndvergripande
funktioner samt organisation for férvaltning av de fastigheter
som &gs av dotterbolagen. Inga fastigheter ags direkt av
moderbolaget. Huvuddelen av koncernens upplaning sker

i moderbolaget.

Moderbolagets nettoomséttning uppgick under 2011 till
426 mkr (424) och utgors framst av moderbolagets fakture-
ring till dotterbolagen for utférda tjanster. Resultat fore skatt
minskade till -1 053 mkr (-204), framst forklarat av ett for-
samrat rantenetto och orealiserad vardeforandring pa finan-
siella instrument. Erhallna koncernbidrag fran fastighetsfor-
valtande dotterbolag uppgick till 1 861 mkr (1 875) och arets
ovriga totalresultat netto efter skatt uppgick till 1 513 mkr
(1 593). Likvida medel uppgick vid utgangen av aret till
2479 mkr (3 785).

Framtidsutsikter

Prognosen for 2012 &r ett driftnetto som 6verstiger utfallet for
2011 med 2,5 procent i ett jamforbart bestand samt en
uthyrningsgrad pa minst 93 procent. Dessutom forvantas
administrationskostnaderna ligga pa en niva kring 130 kronor
per kvadratmeter.

Utdelning

Styrelsen foreslar arsstamman en utdelning pa 1 273 mkr
(1 465) motsvarande 31,90 kr (36,60) per aktie i form av
redovisat koncernbidrag pa 1 061 mkr och ordinarie utdel-
ning pa 212 mkr.

Handelser efter periodens utgang

Efter rapportperiodens utgang saldes fastigheter i Nacka
Strand till The Carlyle Group for ett fastighetsvarde om

2 950 mkr, vilket motsvarar det bokforda vardet per arsskiftet
2011/2012. Forsaljningen genomférdes i bolagsform och
utgors av totalt 16 fastigheter motsvarande en total area om
194 tusen kvadratmeter. Under 2011 uppgick hyresintak-
terna for dessa fastigheter till 251 mkr och driftnettot till

129 mkr. Efter frantradet den 31 januari berdknas uthyrnings-
graden i Vasakronans totala fastighetsbestand ¢ka med 0,8
procentenheter.

Under forsta kvartalet 2012 tecknades avtal med Diligentia
om forvarv av 12 fastigheter i Goteborg. Fastighetsvardet
uppegick till 2 148 mkr och tilltrade sker den 2 april.

Inga dvriga vasentliga handelser har intraffat efter balans-
dagen som paverkar bedémningen av Vasakronans finan-
siella stallning.
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Belopp i mkr 2011 2010® Not
Hyresintakter 6048 5508 5,6
Driftkostnader -799 -786

Reparationer och underhall -147 -166
Fastighetsadministration -299 -297

Fastighetsskatt -480 -433

Tomtrattsavgald -112 -112

Summa fastighetskostnader -1837 -1794 7
Driftnetto 4211 3714

Central administration -89 -106 8
Resultat fran andelar i joint ventures och intressebolag -3 2

Ovriga rorelsekostnader -2 -1

Rorelseresultat 4117 3609

Ranteintakter 41 7 18
Réntekostnader -1690 -1281 14
Resultat fore vardeforandringar och skatt 2468 2335

Vardeforandring forvaltningsfastigheter 3773 4029 15
Orealiserad vardeforandring finansiella instrument -931 103 17
Avyttrad goodwill -27 -12 20
Resultat fore skatt 5283 6455

Aktuell skatt -47 -371 18
Uppskjuten skatt -1298 -1276 18
Resultat fran kvarvarande verksamhet 3938 4808

Resultat fran avvecklad verksamhet? - 502 4,19
Arets resultat 3938 5310

Ovrigt totalresultat

Kassaflodessakringar 193 287

Inkomstskatt kassaflodessakringar -51 -76

Pensioner (aktuariella vinster/forluster) -58 18 31
Restriktion for dverskott i pensionsplan med tillgangstak 12 -11 31
Inkomstskatt pensioner 12 -2

Arets dvriga totalresultat netto efter skatt 108 216

Summa totalresultat for aret? 4046 5526

Nyckeltal

Overskottsgrad, % 70 67
Réantetackningsgrad, ggr 2,5 29

1) Avser Bostadsaktiebolaget Dombron, se vidare not 19.

2) D& inga minoritetsintressen foreligger ar hela resultatet hanforligt till moderbolagets aktie4gare.
Inga potentiella aktier forekommer varfor det inte finns ndgon utspadningseffekt.

3) Med anledning av tillampningen av IAS 19, Ersattningar till anstéllda avseende formansbestdmda pensioner,
har jamforelsesiffror for fastighetsadministration och central administration omraknats, se vidare sidan 57.

Omrakningen medfor att kostnaden for heldret 2010 for fastighetsadministration minskar frén 305 mkr till 297 mkr

och for central administration fran 108 mkr till 106 mkr.
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Hyresintakter

Hyresintdkterna 6kade under perioden och uppgick till

6 048 mkr (5 508), en dkning med 10 procent. Okningen
forklaras i huvudsak av forvarven i slutet av 2010 samt
fardigstéallda projekt. Genom bland annat den hogre uthyr-
ningsgraden 6kade hyresintakterna i ett jamforbart bestand
med 2 procent.

Nyuthyrningar har gjorts motsvarande en arshyra om
454 mkr, varav 22 procent &r intédktspaverkande under
2011. Av samtliga nyuthyrningar har 49 procent gjorts till
befintliga kunder. Omférhandlingar eller férlangningar mot-
svarande en arshyra om 859 mkr har genomforts under
perioden och resulterat i en ny utgdende hyra som éver-
stiger den tidigare med 2,8 procent (0,1). Nettouthyrningen
for perioden uppgick till 117 mkr.

Kontrakterad hyra uppgick vid utgadngen av kvartalet till
6 176 mkr (5 989) med en genomsnittlig aterstaende l6ptid
pa4,5ar(4,6).

Uthyrningsgraden i Vasakronans bestand har 6kat och
uppgick per 31 december 2011 till 93,0 procent (92,8).

Finansiella rapporter
Kommentarer koncernens resultatrakning

Fastighetskostnader

Fastighetskostnaderna 6kade med 2 procent till foljd av
fastighetsforvérv och fardigstallda projekt och uppgick under
perioden till 1 837 mkr (1 794). | ett jamforbart bestand var
fastighetskostnaderna oférandrade.

Driftnetto

Driftnettot 6kade till 4 211 mkr (3 714), en forbéattring med
13 procent. Forbattringen forklaras framst av de dkade
hyresintdkterna. | ett jamforbart bestand 6kade driftnettot
med 4 procent till foljd av intéktsforbattringen. Overskotts-
graden forbattrades till 70 procent (67).

Administration

Kostnaden for fastighetsadministration var i niva med forega-
ende ar och uppgick till 299 mkr (297). Kostnaden for cen-
tral administration minskade och uppgick till 89 mkr (106).

| utfallet for central administration ingér kostnader for
genomforda effektiviseringar om 16 mkr (34).

Hyresintakter Uthyrningsgrad Driftnetto
%
Mkr Kr/kvm 93 MKr %
6 000 4 000 5000 90
91
4500 3000 3750 80
3000 2000 89 2500 70
1500 1000 87 1250 60

0. 0
2008 2009 2010 2011
Proforma

Hyresintakter Hyresintakt kr/kvm

5)
2008 2009 2010 2011
Proforma

Hyresintékterna har fortsatt att 6ka un-
der 2011, framst till foljd av férvarv och
fardigstallda projekt.
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Nyuthyrningar har bidragit till att uthyr-
ningsgraden &r stabilt hdg och uppgar

till 93,0 procent per 31 december 2011.

0 50
2008 2009 2010 2011
Proforma

Driftnetto Overskottsgrad

Driftnettot har dkat 2011 till foljd av
de hogre hyresintékterna.
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Forfallostruktur —
kontrakterad hyra

Antal
kon- Arshyra, % av
trakt mkr totalt

2012 1416 1047 17
2013 997 884 14
2014 816 1110 18
2015 414 778 13
2016 169 522 8
2017-ff 666 1536 25
Garage 1287 171 3
Summa

kommersiellt 5765 6048 98
Bostader 1501 128 2
Totalt 7266 6176 100

Tio storsta Kontrakterad hyra
hyresgasterna per bransch

Andel i %*
SEB 8
Rikspolisstyrelsen 2
Forsakringskassan 2
Ericsson Sverige 2
Posten Sverige 2
Kriminalvérden 2
Sony Ericsson Mobile
Communications 2

‘ o
Domstolsverket 2 Offentlig IT, 7% N
verksamhet, 26% Telekom, 4%
H&M 2 Tianster, 19% Halsovard, 3%
If Skadeforsakring 1 Konsumentvaror, 19% ~ Ovrigt, 14%
i o

Summa 20 Finans, 8%
1) Kontrakterad hyra
Vasakronan har en diversifierad kontrakts- Offentlig verksamhet utgoér 26 procent
portflj dar den storsta hyresgésten svarar av den kontrakterade hyran.

for 3 procent av den kontrakterade hyran.

Réntenetto

Rantenettot forsémrades med 375 mkr och uppgick till

—1 649 mkr (-1 274). Det hogre rantenettot férklaras av en
hogre laneskuld till foljd av genomforda fastighetsaffarer i
slutet av 2010 samt en hogre genomsnittlig ranta.

Den 31 december 2011 hade den genomsnittliga laneran-
tan okat till 3,8 procent (3,3) till foljd av hojda korta mark-
nadsrantor. Refinansieringsrantan inklusive kreditmarginaler
for en motsvarande laneportfolj uppgick till 3,2 procent.
Genomsnittlig rantebindning dkade till 3,4 &r (1,7) genom att
Vasakronan, mot bakgrund av historiskt laga rantenivaer,
fortsatt att successivt forlanga rantebindningsforfall upp mot
11 ar. Rantebindningsforfall Iangre an 5 ar dkade till 36 pro-
cent (10) av rantebadrande skulder. Andelen réantebindnings-
forfall kommande 12 manader minskade till 54 procent (64)
av rantebdrande skulder.

Rantetackningsgraden minskade till 2,5 géanger (2,9) till
foljd av 6kade rantekostnader. Jamfort med foregaende kvar-
tal var rantetackningsgraden oféréandrad. Vasakronans policy
ar att rantetackningsgraden ska uppga till 1agst 1,9 géanger.

Resultat fore vardeforandringar och skatt

Resultat fore vardeforandringar och skatt steg med 6 procent
till 2 468 mkr (2 335). Okningen beror framst pa 6kade
hyresintakter.

Cirka 15 procent av kontraktsportfélien
omforhandlas varje ar. Genomsnittlig
aterstaende |optid uppgar till 4,5 ar.

Rantetackningsgrad

Ggr

0
2008 2009 2010 2011
Proforma

Rantetdckningsgraden har minskat till
foljd av de hogre rantekostnaderna
men Gverstiger med marginal malet pa
19ggr.

VASAKRONAN ARSREDOVISNING 2011
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Vardeforandring forvaltningsfastigheter
Per 31 december 2011 har hela fastighetsbesténdet varderats Vérdepaverkande faktorer
externt av DTZ alternativt Forum Fastighetsekonomi. Sam-
mantaget har marknadsvérdet pa Vasakronans fastigheter

Virdepaverkan, %

. . R Marknadshyresfoérandrin, 4.4
6kat med 3 773 mkr, vilket motsvarar en vardeokning pa ; y .
. . . . ; Avkastningskrav 16
4,9 procent. Vardedkningen utgors framst av stigande mark- = =
. L s e Andra vardepaverkande faktorer? -1,1
nadshyror. Storst har 6kningen varit i Goteborg déar framst
Totalt Vasakronan 4,9

butiksfastigheterna bidragit positivt till vardeférandringen.

Direktavkastningskraven i bestandet har i genomsnitt sankts 1) Avser framst férandrade kontraktsfoérhallanden och antaganden om
: : . i i ki h vak :

under perioden med omkring 0,1 procent till 5,8 procent. TSN LS et e L

Vardeforandring finansiella instrument
Orealiserad vardeférandring pa derivat uppgick till 931 mkr Virdeforandring per ort
(103) under aret. Férsamringen beror pa lagre marknadsran-
tor for langa rantebindningar. Den orealiserade véardeforand-
ringen som uppstar under derivatens l6ptid har ingen effekt

Bidrag till vardefor-
Vardeforandring, % andring, %-enheter

. A s Stockholm 4,8 3,3
pa kassaflodet och kommer, om derivaten behalls till forfall, =
. o o . L Goteborg 6,7 1,1
inte heller att ge nagon nettoeffekt pa resultatet dver loptiden. 5 ; o 0z
. resun ) g
Frén och med andra kvartalet 2011 har Vasakronan slutat
- o _— o . . Uppsala 4,0 0,2
tilldmpa sakringsredovisning for rantederivat. Den orealise-
Totalt Vasakronan 4,9

rade vardeforandringen pa finansiella derivat som sedan tidi-
gare sakringsredovisats kommer att periodiseras under den
kvarvarande loptiden. Vardeforandringen pa dessa derivat
uppgick till 193 mkr (287).

Nettot av den orealiserade vardeforandringen pa derivat

. 2 o Bidrag till vardefor-
uppgick saledes till ~738 mkr (390). Vardeforandring, % &ndring, %-enheter

Vardeforandring fordelat per fastighetstyp

Skatt Férvaltade fastigheter 45 41

I koncernen redovisas en total skattekostnad om -1 345 mkr Projekt- och utveck-

lingsfastigheter 6,8 0,6
(-1 647). Av skattekostnaden utgors -1 298 mkr (-1 276) av 2 _g
. a . . . Transaktioner = 0,2
uppskjuten skatt pa temporéra skillnader mellan redovisat
Totalt Vasakronan 49

varde och skattemassigt varde, framst hanférlig till forvalt-
ningsfastigheter.

Aktuell skatt uppgar till -47 mkr (-371) och avser redovis-
ningsmassigt berdknad skatt. Denna beraknas inte komma
att betalas da koncernbidrag kan lamnas till &garen Vasa-
kronan Holding AB.
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Belopp i mkr 2011 2010 Not
TILLGANGAR
Immateriella anliggningstillgangar 2393 2419 20
Materiella anlaggningstillgangar
Forvaltningsfastigheter 82370 77 633 5721
Inventarier 52 55 22

82422 77 688
Finansiella anlaggningstillgangar
Aktier och andelar i intressebolag 339 329 24
Aktier och andelar i joint ventures 0 0 25
Derivatinstrument 77 250 30
Andra langfristiga fordringar 89 92

505 671

Summa anliggningstillgangar 85 320 80778
Omsittningstillgangar
Kundfordringar 64 85 26
Aktuella skattefordringar 15 13
Derivatinstrument 20 9 30
Ovriga kortfristiga fordringar, férutbetalda kostnader och upplupna intékter 747 836 27
Likvida medel 2480 2445 28
Summa omsattningstillgangar 3326 3388
Summa tillgangar 88 646 84 166
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital?
Aktiekapital 4000 4000
Ovrigt tillskjutet kapital 4227 4227
Andra reserver -35 -177
Balanserade vinstmedel 21524 18633
Summa eget kapital 29716 26 683
Langfristiga skulder
Langfristiga rantebdrande skulder 31786 31992 29
Uppskjuten skatteskuld 7993 6657 18
Derivatinstrument 1127 552 30
Ovriga langfristiga skulder 38 38
Avsatt till pensioner 41 28 4,31
Summa langfristiga skulder 40985 39 267
Kortfristiga skulder
Kortfristiga rantebdrande skulder 14 508 14 498 29
Leverantdrsskulder 120 68
Skulder till moderforetag 1061 1319
Derivatinstrument 17 21 30
Ovriga kortfristiga skulder, upplupna kostnader och férutbetalda intékter 2239 2310 32
Summa kortfristiga skulder 17 945 18216
Summa eget kapital och skulder 88 646 84 166
Nyckeltal
Rantebarande skulder netto, mkr 43814 44 045
Soliditet, % 34 32
Belaningsgrad, % 53 57

1) Kapital och reserver som kan hénforas till moderbolagets aktiedgare, se "Koncernens féréndring eget kapital”.
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Immateriella tillgangar
Vasakronans immateriella tillgdngar utgérs huvudsakligen av
goodwill. Denna goodwill har uppkommit genom att uppskju-
ten skatt pa fastigheter i enlighet med gallande redovisnings-
regler redovisats till nominell skattesats vid férvary, vilket
oversteg den skattesats som tillimpades vid berdkning av
kopeskillingen. Vardet av goodwill uppgick per 31 december
2011 till 2 293 mkr (2 319). Férandringen mot samma period
foregaende ar beror pa minskningen av goodwill i samband
med forsaljning av fastigheter.

Resterande del av de immateriella anldggningstillgéngarna
utgdrs av vardet av varumarket Vasakronan.

Forvaltningsfastigheter
Per 31 december 2011 har Vasakronans fastighetsbestand
vérderats externt med ett bedémt marknadsvérde om
82 370 mkr jamfort med 77 633 mkr vid arsskiftet 2010/2011.
Vérdeforandringen under perioden uppgick till 3 773 mkr
(4 029), vilket motsvarar en vardedkning pa 4,9 procent.
Vérderingarna har utforts enligt riktlinjerna for IPD Svenskt
Fastighetsindex och med samma metodik som vid tidigare
varderingar. Marknadsvardet paverkas av fastighetsspecifika
vardepaverkande hdandelser som ny- och omtecknade
hyreskontrakt, avflyttningar och investeringar. Hansyn har
aven tagits till de forandringar som bedoms ha skett i mark-
nadshyra, direktavkastningskrav och vakansfoérvantan. For
en mer utforlig beskrivning av Vasakronans metodik for var-
dering av fastigheter, se sidan 40.

Storre fastighetsprojekt per 2011-12-31

Finansiella rapporter

Kommentarer koncernens balansrakning

Fastighetsprojekt
De storre pagdende fastighetsprojekten har en total investe-
ringsvolym pa 3 380 mkr (2 990), varav 1 842 mkr (1 161) &r
upparbetat per 31 december 2011.
Under fjarde kvartalet avslutades utbyggnaden av Hotell J i
Nacka Strand i Stockholm. Investeringen uppgick till 132 mkr.
De storre pagaende projekten har en lag risk genom en
hog uthyrningsgrad och for flera av projekten finns det langa
hyresavtal tecknade med hyresgaster inom offentliga sek-
torn. Totalt uppgick uthyrningsgraden i de storre fastighets-
projekten till 91 procent per den 31 december 2011. Under
sista kvartalet 6kade uthyrningsgraden i Svea Artilleri till

83 procent i och med uthyrningen till bdde Aon och Sigma

IT Management.

Marknadsvarde forvaltningsfastigheter

Mkr 2011 2010
Ingdende verkligt virde 1 jan 77 633 71784
Investeringar 1900 2066
Forvarv (inkl forvérvskostnader) 136 5590
Forséljningar -1012 -5799
Orealiserad vardeférandring 3713 3992
Utgdende verkligt virde 31 dec 82 370 77 633

Marknadsvardet 6kade under perioden och uppgick till cirka
82 mdkr. Okningen férklaras av en positiv orealiserad vérdefor-

&ndring och nettoinvesteringar pa knappt 1 mdkr.

Total Upparbetat, Andel upp- Lokalarea, Berdknat Uthyrnings-
Ort Fastighet investering, mkr mkr  arbetat, % kvm fardigstallt grad, %
Malmo Gasklockan 3, Rattscentrum 1100 370 34 58000  juli2014 100
Heden 42:4 och 42:1,
Goteborg Kriminalvarden 735 715 97 29000  juli2012 100
Malmo Kaninen 26 och 27, Triangeln 360 54 15 22900 dec2013 75
Stockholm, City Spektern 13, Regeringsgatan 350 316 90 30000 mars 2012 82
Stockholm, Svea Atrtilleri 14,
Ostermalm Valhallavagen 200 23 12 6600 juni2013 83
Uppsala Dragarbrunn 28:5 och 31:1, Svava 175 161 92 39500 mars 2012 89
Inom Vallgraven 9:13,
Goteborg Perukmakaren 160 8 B 8000 dec?2014 65
Stockholm, Lyckan 9,
Kungsholmen Lindhagensgatan 150 122 81 8000 jan2012 91
Bladet 3, If-huset
Stockholm, Solna  Bergshamra 150 73 49 32000 sep2013 100
Totalt 3380 1842 55 91
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Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt beraknas med en nominell skatt pa 26,3
procent pa temporara skillnader mellan redovisat vérde och
skattemassigt varde pa tillgdngar och skulder. Uppskjuten
skatt, som ar ett netto av uppskjutna skattefordringar och
uppskjutna skatteskulder, uppgick per 31 december 2011
till 7993 mkr (6 657) och ér till storsta delen hanforlig till
forvaltningsfastigheter. Okningen beror framst pa hojda
marknadsvarden pa fastigheterna.

Finansieringskallor 2011-12-31

Réantebarande skulder

Koncernens réantebarande skulder med avdrag for likvida
medel minskade med 231 mkr till 43 814 mkr (44 045).
Genomsnittlig kapitalbindning var 2,3 &r (2,4) och andelen
laneforfall kommande 12 manader uppgick till 31 procent
(31) av rantebadrande skulder. Vid utgangen av perioden var
andelen kapitalmarknadsfinansiering 58 procent och ande-
len bankfinansiering 42 procent.

Likvida medel uppgick till 2 480 mkr (2 445) och bindande
kreditloften, vilka ej var utnyttjade, uppgick till 15 200 mkr
(15 000). Bindande kreditléften och likvida medel motsvarar
122 procent (120) av laneforfall kommande 12 ménader.

Banklan mot sakerhet i form av pantbrev eller aktier i dotter-
bolag uppgick till 13 604 mkr vilket motsvarar 15 procent av
de totala tillgangarna.

Mkr Laneram Varav utnyttjat Andel, %

Certifikatprogram 15000 6200 13
MTN-program 25000 20312 44
NOK-obligationer 346 346 1
Banklan utan sakerhet 5832 5832 13
Banklan mot sékerhet 13604 13604 29
Bindande kreditléften 15200 - -
Totalt 46 294 100

Vasakronan har en diversifierad finansiering med goda reserver av bindande kreditlften.

Finansiering forfallostruktur 2011-12-31

Réntebindning Kapitalbindning Kreditloften
Ar Mkr Andel, % Rénta, % Mkr Andel, % Mkr Andel, %
0-lar 25127 54 4,1 14 508 31 15200 100
1-2ar 1486 8 2,2 11233 24 - -
2-3ar 500 4.4 8367 18 - -
3-4ar 1803 4 38 4731 10 - -
4-5ar 530 2 3,6 2629 6 - -
5 ar och dver 16 848 36 3,4 4826 11 - -
Totalt 46 294 100 3,8 46 294 100 15200 100

Genomsnittlig rantebindningstid 6kade till 3,4 ar (1,7) genom en 6kning av rantebindningsforfall dverstigande 5 ar.
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Finansiella rapporter
Koncernens fordndring av eget kapital

Ovrigt

tillskjutet Andra Balanserade Totalt eget
Belopp i mkr Aktiekapital kapital reserver vinstmedel kapital
Ingaende eget kapital 2010-01-01 4000 4227 -388 16 924 24763
Byte av redovisningsprincip? -26 -26
Justerat ingaende eget kapital 2010-01-01 4000 4227 -388 16 898 24737
Kassaflodessakringar efter skatt 211 211
Pensioner inklusive skatt 5] 5)
Arets resultat 5310 5310
Summa totalresultat 211 5315 5526
Utdelning -2 500 -2 500
Koncernbidrag, ldmnat till moderbolagets aktiedgare -1465 -1465
Skatteeffekt av Idmnat koncernbidrag 385 385
Utgaende eget kapital 2010-12-31 4000 4227 -177 18633 26 683
Ingaende eget kapital 2011-01-01 4000 4227 -177 18633 26 683
Kassaflodessakringar efter skatt 142 142
Pensioner inklusive skatt -34 -34
Arets resultat 3938 3938
Summa totalresultat 142 3904 4046
Koncernbidrag, lémnat till moderbolagets aktiedgare -1 060 -1 060
Skatteeffekt av ldmnat koncernbidrag 279 279
Skatt pa aterforda koncernbidrag tidigare ar -232 -232
Utgaende eget kapital 2011-12-31 4000 4227 -35 21524 29716

1) Avser omrékning pensioner, se vidare not 3 och not 31

Ovrigt totalresultat

Soliditet Det egna kapitalet har under 2011 paverkats positivt av oreali-
serade vardeforandringar pa derivat med 142 mkr (211) efter
skatt. Utgaende balans for ackumulerade orealiserade varde-
forandringar pa derivat uppgick till -47 mkr (-240) med en
skatteeffekt pa 12 mkr (63), innebérande en nettoeffekt om
30 -35 mkr (-177).

Arets resultat uppgick till 3 904 mkr (5 315), och érets
totalresultat uppgick darmed till 4 046 mkr (5 526).

%
40

20

Transaktioner med agarna
10 Under 2011 betalades utdelning till &garna i form av det beslu-
tade koncernbidraget om -1 465 mkr (-1 656), vilket redovi-
sades i det egna kapitalet 2010. Under 2011 har det egna

° 2008 2009 2010 2011 kapitalet paverkats av ett redovisat koncernbidrag om -1 060
AIIE mkr (-1 465), med en skatteeffekt bokad direkt mot eget kapi-
Soliditet tal om 279 mkr (385). Koncernbidraget utbetalades i borjan

av 2012. Darutdver har koncernbidrag som ldmnats tidigare
Soliditeten uppgick till 34 procent (32) rékenskapsar omvandlats till utdelning. Genom att nya dekla-
per 31 december 2011. rationer ingivits for dessa ar har en redovisningsmassig skatte-

effekt pa -232 mkr uppkommit under perioden.

Soliditet

Soliditeten 6kade till 34 procent (32) till foljd av héjda mark-
nadsvérden pa fastigheterna. Beldningsgraden minskade till
53 procent (57).
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Finansiella rapporter

Koncernens kassaflodesanalys

50

Belopp i mkr 2011 2010 Not
Den I6pande verksamheten

Rorelseresultat 4117 3609

Rorelseresultat avvecklad verksamhet - 91 19
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet -27 2 35
Betald rénta -1728 -1353

Erhéllen rénta 41 6

Betald skatt -17 -16

Kassaflode fore forandring i rérelsekapital 2 386 2339

Okning (=) / minskning (+) av rérelsefordringar 85 29

Okning (+) / minskning (-) av rérelseskulder 203 174

Kassafléde fran den I6pande verksamheten 2674 2542
Investeringsverksamheten

Investering i befintliga fastigheter -1900 -2 066 21
Forvarv av fastigheter -136 -5590 21
Forsaljning av fastigheter 1074 411 15
Ovriga materiella anlaggningstillgéngar netto -6 -10

Avyttring av nettotillgangar i koncernbolag - 4980

Aktier och andelar netto -10 -7

Kassafléde fran investeringsverksamheten -978 -2 282

Kassaflode efter investeringsverksamheten 1696 260
Finansieringsverksamheten

Utdelning och koncernbidrag -1465 -4 156 38
Forandring rantebarande skulder -196 6051

Kassafléde fran finansieringsverksamheten -1661 1895

Periodens kassaflode 35 2155

Likvida medel vid periodens borjan 2445 290

Periodens kassaflode 35 2155

Likvida medel vid periodens slut 2480 2445 28
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Lopande verksamheten
Vasakronans kassaflode fran den I6pande verksamheten,
fore forandring i rorelsekapital, 6kade till 2 386 mkr (2 339).
Okningen forklaras av ett hogre rorelseresultat som delvis
motverkas av hogre réanta.

Efter en minskning av rorelsekapitalet pa 288 mkr (203)
Okade kassaflodet fran den lopande verksamheten till
2 674 mkr (2 542).

Investeringsverksamheten
Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick till
-978 mkr (-2 282).

Nettot fran fastighetstransaktioner medforde ett positivt

kassaflode pa 938 mkr (-199). Forséljningar under perioden

uppgick till 1 074 mkr (5 391) efter avdrag fér transaktions-
kostnader. | utfallet for foregaende ar ingar forsaljiningen av
Dombron. Férvarv under perioden uppgick till =136 mkr
(-5 590).

Investeringar i befintliga fastigheter minskade till
-1 900 mkr (-2 066). Kassaflode efter investeringsverk-
samheten uppgick till 1 696 mkr (260).

Fastighetsforsaljningar

Finansiella rapporter
Kommentarer koncernens kassaflédesanalys

Finansieringsverksamheten
Kassaflodet fran finansieringsverksamheten uppgick till
-1 661 mkr (1 895) forklarat av en utbetalning till 4garen av
koncernbidrag om 1 465 mkr samt en minskning av rénte-
barande skulder.

Kassaflodet uppgick till 35 mkr (2 155) och likvida medel
uppegick till 2 480 mkr (2 445) vid utgédngen av perioden.

Kassafloden

Mkr

3000

2000

1000 Kassaflode fran lopande
verksamhet fore forandring
i rorelsekapital
Kassaflode efter investerings-
verksamheten

2009 2010 2011

Fastighet Ort Kopare Kopeskilling, mkr Frantride
Nacka Sickladn 140:7, 142:1 och 143:1  Stockholm Bostadsrattsforeningen Sickladarna 245 2011-02-03
Rosteriet 7 Stockholm Alecta/SSM Bygg och Fastigheter 200 2011-05-02
Gangaren 10 Stockholm Areim 570 2011-07-07

Del av Jarnplaten 23

Stockholm Balder

71 2011-09-01

Summa kopeskilling 1086
Transaktionskostnader och avdrag for latent skatt -12
Totalt 1074

Fastighetsforvarv

Fastighet Ort Saljare Kopeskilling, mkr Tilltrade
Jungmannen 1 Malmao Alecta 136 2011-09-01
Summa kopeskilling 136
Transaktionskostnader 0
Totalt 136
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Finansiella rapporter
Moderbolagets rakningar

Resultatrakning Balansrakning
Belopp i mkr 2011 2010 Not Belopp i mkr 2011 2010 Not
Nettoomséttning 426 424 TILLGANGAR
Rorelsens kostnader -529 -535 8-11 Anlaggningstillgangar
Realisationsresultat Inventarier 26 32 22
forsaljningar 309 638 15 Aktier och andelar
Rorelseresultat 206 527 12 i koncernbolag 29953 29 365 23
Aktier och andelar
i joint ventures 0 0 23

Finansiella poster

Resultat fran andelar Uppskjuten skattefordran 475 478 18
i koncernbolag 1224 417 16 Derivatinstrument 77 250 30
Ranteintakter 182 87 13 Langfristiga fordringar 36 35
Rantekostnader ~1718 ~1263 14 Summa anlaggningstillgangar 30567 30160
Orealiserad vardeforandring
finansiella instrument -947 28 17 Omséttningstillgdngar
Resultat fore skatt -1053 -204 Kundfordringar 0 6 26
Fordringar hos dotterbolag 33482 32167
Skatt 490 142 18 Fordringar hos joint ventures 0 0
Arets resultat -563 -62 Aktuella skattefordringar 15 12
Derivatinstrument 20 9 30
Ovrigt totalresultat Ovriga fordringar, forutbetalda
Kassaflodessakringar 193 287 kostnader och upplupna intékter 329 339 27
Inkomstskatt kassaflodes- Likvida medel 2479 3785 28
sakringar -51 -76 Summa omsattningstillgangar 36325 36318
Erhallet koncernbidrag 1861 1875
Skatteeffekt frén erhdllet SUMMA TILLGANGAR 66892 66478
koncernbidrag -490 -493
Arets ovriga totalresultat netto
efter skatt 1513 1593
Summa totalresultat for aret 950 1531
Forandring eget kapital
Balanserade Totalt eget
Belopp i mkr Aktiekapital vinstmedel kapital
Ingaende eget kapital 2010-01-01 4000 15615 19615
Kassaflodessakringar efter skatt 211 211
Koncernbidrag, erhallet 1875 1875
Skatteeffekt fran koncernbidrag -493 -493
Arets resultat -62 -62
Summa totalresultat 1531 1531
Utdelning -2 500 -2 500
Koncernbidrag, lamnat -1467 -1467
Skatteeffekt fran koncernbidrag 386 386
Utgaende eget kapital 2010-12-31 4000 13 565 17 565
Ingdende eget kapital 2011-01-01 4000 13565 17 565
Kassaflodessakringar efter skatt 142 142
Koncernbidrag, erhallet 1861 1861
Skatteeffekt fran koncernbidrag -490 —490
Arets resultat -563 -563
Summa totalresultat 950 950
Koncernbidrag, ldmnat -1061 -1061
Skatteeffekt frdn koncernbidrag 279 279
Skatt pa aterforda koncernbidrag tidigare &r -232 -232
Utgaende eget kapital 2011-12-31 4000 13501 17 501
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Balansrakning

Finansiella rapporter

Moderbolagets rakningar

Kassaflodesanalys

Belopp i mkr 2011 2010 Not

Belopp i mkr 2011 2010 Not

EGET KAPITAL

OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 4000 4000

4000 4000

Fritt eget kapital

Balanserade vinstmedel 14 064 13627

Arets resultat -563 -62
13501 13565

Summa eget kapital 17 501 17 565

Langfristiga skulder

Langfristiga rantebarande skulder 29 601 26 392 29
Derivatinstrument 1127 552 30
Skulder till dotterbolag - 1011
Avsatt till pensioner 3 10 31
Ovriga l&ngfristiga skulder 36 35
Summa langfristiga skulder 30767 28 000

Kortfristiga skulder

Kortfristiga rantebarande skulder 13393 14198 29
Derivatinstrument 17 4 30
Leverantorsskulder 7 5)

Skulder till moderbolag 1061 1319

Skulder till dotterbolag 3457 4700

Ovriga skulder, upplupna kost-

nader och férutbetalda intékter 689 687 32
Summa kortfristiga skulder 18624 20913

SUMMA EGET KAPITAL

OCH SKULDER 66 892 66 478

Moderbolaget

Verksamheten i moderbolaget Vasakronan AB (publ) bestar
av koncernovergripande funktioner samt organisation for
forvaltning av de fastigheter som &ags av dotterbolagen. Inga
fastigheter ags direkt av moderbolaget.

Intédkterna uppgick under perioden till 426 mkr (424) och
avser framst moderbolagets fakturering till dotterbolagen for
utférda tjanster. Resultat fore skatt minskade med 849 mkr
och uppgick till -1 053 mkr (-204). Férsamringen av resulta-

VASAKRONAN ARSREDOVISNING 2011

Den lopande verksamheten

Rérelseresultat 206 527

Justering for poster som

inte ingér i kassaflodet -997 -359 35!
Erhélina rantor 182 118

Betalda réntor -1610 -1599

Betald skatt -13 =15
Kassaflode fore forandring

av rorelsekapital -2232 -1328

Okning (=) / minskning (+)

av rorelsefordringar 975 -1183
Okning (+) / minskning (-)

av rorelseskulder 1059 1194
Kassaflode fran den

lIopande verksamheten -198 -1317

Investeringsverksamheten

Forvarv inventarier -7 -8
Avyttring inventarier 2 8
Forvérv andelar i dotterbolag -53 -1
Avyttring andelar i dotterbolag 311 638
Kassafléde fran

investeringsverksamheten 253 632

Kassaflode efter
investeringsverksamheten 55 -685

Finansieringsverksamheten

Utdelning och koncernbidrag -1465 -4 156
Foréandring rantebarande

skulder 104 8354
Kassafléde fran

finansieringsverksamheten -1361 4198

Arets kassaflode -1306 3513

Likvida medel vid arets bérjan 3785 272

Arets forandring av likvida medel -1306 31513

Likvida medel vid arets slut 2479 3785 28

tet fore skatt beror framst pa att orealiserad vardeférandring
finansiella instrument minskade med 975 mkr, vilket beror pa
lagre marknadsrantor for langa réantebindningar. Rantenettot
forsémrades med 360 mkr och uppgick till -1 536 mkr

(-1 176) och forklaras av en hégre genomsnittlig ranta och en
hogre laneskuld till foljd av genomforda fastighetsaffarer i slu-
tet av 2010. Rantebérande skulder har ¢kat till 42 994 mkr
(40 590) mkr.
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Finansiella rapporter
Not 1-2

54

for koncernredovisningen och moderbolagets redovisning

Allman information

Vasakronan AB (publ), org nr 556061-4603 ar moderbolag i Vasa-
kronankoncernen. Vasakronan AB har sitt sate i Stockholm med adress
Sveavagen 167, Box 30074, 104 25 Stockholm, Sverige.

Koncernens inriktning &r att placera och forvalta det tillhandahalina
kapitalet fran &garna genom att kdpa och salja fastigheter i Sverige samt
att forvalta och utveckla dessa fastigheter sa att d4garna till en avvagd
riskniva far en sa langsiktigt hog avkastning som mojligt. Verksamheten
i moderbolaget Vasakronan AB bestar enbart av koncernsamordnande
uppgifter och tillgdngarna bestar huvudsakligen av aktier och andelar i
fastighetsigande dotterforetag. Arsredovisningen och koncernredovis-
ningen har godkants av styrelsen den 21 mars 2012 och forelaggs for
faststallande vid arsstamman den 9 maj 2012.

Risker och mojligheter

Vasakronans verksamhet ar naturligt exponerad for risker som maste
hanteras. Riskarbetet i Vasakronan styrs av en av styrelsen faststalld po-
licy som innefattar enhetliga metoder for identifiering, vérdering, ansvar,
hantering och rapportering av risker. For att fa en samlad bild av foreta-
gets riskexponering identifieras och kvantifieras arligen vasentliga risker
med avseende pa dess sannolikhet och paverkan. Bedémningen av ris-
kernas eventuella paverkan sker med hansyn till ekonomisk skada res-
pektive skada pa foretagets anseende.

Utifran riskkvantifieringen tas olika handlingsplaner fram for att han-
tera riskerna. Dessutom fastlaggs vilka som ar ansvariga for genomforan-
det. Fokus &r har pa de risker som beddms ha storst paverkan om de in-
traffar. Uppfoljning av aktiviteterna sker Iopande under aret med sarskild
aterrapportering till revisionsutskottet och vid behov dven till styrelsen.

Riskerna kategoriseras i enlighet med riskpolicyn i fyra huvudgrupper
utifran karaktar; affarsméssiga, finansiella och administrativa risker
samt risker pa anseendet. Beroende pa riskernas skiftande karaktar ar
ocksa atgarderna for att hantera dessa olika.

Affarsmassiga risker

Affarsmassiga risker &r exempelvis risker i forvaltningsverksamheten,
projektutvecklingen och vid transaktioner med fastigheter. De affars-
maéssiga riskerna ar per definition framst kopplade till externa faktorer
som tillvaxt, sysselsattning och inflation. De kan leda till en véasentlig pé-
verkan pa fastigheternas marknadsvarden och driftnetton i den I6pande
forvaltningen, men ocksé forluster vid projekt och transaktioner.

Fastigheternas marknadsvérde

Vasakronan redovisar fastigheterna till verkligt varde i balansrakningen
och forandringen i verkligt varde redovisas i resultatrakningen. Vardefor-
andringen dr den post som enskilt kan ha storst paverkan pa foretagets
resultat, &ven om det i sig inte ger nagon kassaflodeseffekt forran en
fastighet avyttras. Verkligt varde motsvaras av fastigheternas marknads-
varde, vilket paverkas av saval forandrade avkastningskrav som forand-
rade marknadshyresantaganden och andra vardepaverkande faktorer.

Beddmning vasentliga risker

Vasakronan har ett langsiktigt perspektiv pa verksamheten. Foretaget
har darfor valt en strategi for fastighetsinnehavet som ¢ver tiden bedéms
ha béast forutsattningar for hog avkastning med kontrollerat risktagande.
Detta innebar att bestandet ska koncentreras till marknader med stark
ekonomisk tillvéxt och hog likviditet i transaktionsmarknaden och vara
fokuserat pa kontors- och butiksfastigheter. | det korta perspektivet kan
dock dessa fastigheter vara de som avkastningsméssigt &r mest volatila.

Under 2011 har marknadsvardet pa fastigheter stigit genom att mark-
nadens antagande om direktavkastningskrav och marknadshyra har
forandrats. Den totala vardedkningen pa Vasakronans fastighetsbestand
uppgick under 2011 till 3 773 mkr motsvarande 4,9 procent.

Driftnetto

Tillvaxten i ekonomin styr sysselsattningsgraden, som ar en vasentlig
grund for utbud och efterfrédgan pa hyresmarknaden och paverkar dar-
med vakansgrad och hyresnivaer. Inflationen paverkar Vasakronans
fastighetskostnader, men ett visst skydd mot inflationens effekter pa
resultatet erhalls i och med att hyreskontrakt ger majlighet till uppjuste-
ring av hyran vid férandringar i konsumentprisindex.

En utspridd forfallostruktur for hyreskontrakten, som i Vasakronans
fall innebér att endast 15-20 procent av kontraktsportfoljen ar foremal
for omforhandling varje &r, leder till att effekten frdn makroekonomiska
faktorer pa hyresintakterna begrénsas i det korta perspektivet. Den
genomsnittliga dterstadende |6ptiden i kontraktsportfoljen uppgick per
31 december 2011 till 4,5 &r och &r forhallandevis langt for branschen
som helhet. Vasakronan har ocksa en spridning pa manga olika hyres-
gaster och branscher. Genom att erbjuda hyresgésterna ett utbud av att-
raktiva lokaler och en hog serviceniva &r bedomningen att efterfrdgan
och lojaliteten hos hyresgésterna 6kar. Det resulterar i sin tur till en be-
gransning av makroekonomiska faktorer.

Under 2011 noterades stabila eller minskande vakanser pa de mark-
nader dar Vasakronan verkar. Uthyrningsgraden i Vasakronans bestand
Okade genom nyuthyrningar, och genomfoérda omférhandlingar och for-
l&ngningar av hyreskontrakt genomfordes till en ny hyra som i genom-
snitt dversteg den tidigare gallande med 2,8 procent.

Projekt och transaktioner

Att kbpa och sélja fastigheter samt att nyuppféra och utveckla befintliga
fastigheter genom investeringar &r ett satt att 6ka avkastningen. Det
innebar samtidigt ett risktagande som kan ha en stor paverkan med
tanke pé de belopp som ofta hanteras vid transaktioner och storre inves-
teringar.

Riskerna i transaktions- respektive projektutvecklingsarbetet begran-
sas genom god planering och kvalitetssakrade interna processer. Vid
uppférande av nya byggnader stélls oftast krav pa att i princip hela fas-
tigheten ska vara helt uthyrd innan investeringen paborjas. Regelméas-
sigt minimeras riskerna vid storre investeringar dven avtalsmaéssigt i for-
hallande till bade entreprendrer och hyresgaster.

Vid utgdngen av 2011 hade de storre investeringarna i Vasakronans
bestand en genomsnittlig uthyrningsgrad pa 91 procent. For flertalet av

Paverkan

Av de identifierade vasent-  Hag A

liga riskerna i Vasakronans
verksamhet har 12 pro-
cent bade hog péverkan
och sannolikhet, och avser
framst affarsméssiga ris-
ker. Affarsmassiga risker
ar en naturlig del av verk-
samheten, men i varje en-
skilt fall gors en bedom-
ning av om risken ar
affarsmassigt motiverad.

Finansiella

Anseende

Affarsmassiga

Administrativa

Sannolikhet
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dessa finns det dessutom I&nga hyresavtal tecknade med hyresgéster
inom offentlig verksamhet.

Finansiella risker
Fastighetsverksamhet kréver tillgang till finansiering, vilket Vasakronan
tillgodoser genom upplaning p& bade bank- och kapitalmarknaden.
Genom skuldportfoljen ar foretaget darmed exponerat mot finansiella
risker som ocksa tas som en naturlig del i verksamheten. Forvantningar
om inflationen styr rantan och péaverkar darmed finansnettot.
Réntekostnaderna ar en av de enskilt stdrsta kostnadsposterna i
Vasakronans resultatrakning. Foretaget efterstravar en lag risk i den
finansiella riskexponeringen och den finansiella riskhanteringen regle-
ras av en finanspolicy som faststallts av styrelsen.

Finansieringsrisk

Finansieringsrisk avser risken att kostnaden for refinansiering och ny-
upplaning blir vasentligt hogre eller omojliggors. For att begrénsa finan-
sieringsrisken far kapitalbindningen inte understiga 2 ar och hogst 40
procent av rantebarande skulder far forfalla inom 12 méanader. For att
ytterligare begrénsa finansieringsrisken ska summan av bekréftade kre-
ditloften och likvida medel motsvara minst 100 procent av laneforfall
inom 12 manader. Vid utgangen av 2011 uppgick kapitalbindningen till
2,3 ar. Avrantebdrande skulder hade 31 procent forfall inom 12 mana-
der déar bekréaftade kreditléften och likvida medel motsvarade 122 pro-
cent av dessa laneforfall.

Rénterisk

Med réanterisk avses risken for att fordndringar i marknadsrantor och
kreditmarginaler paverkar Vasakronans upplaningskostnad. For att han-
tera ranterisken ska en rantebindningsstruktur valjas sé att en rante-
tackningsgrad pa lagst 1,9 ganger varaktigt kan uppfyllas. Dessutom
ska ranterisken begrénsas genom att andelen rantebindningsforfall
maximalt far uppga till 70 procent inom 12 manader. For 2011 uppgick
réantetdckningsgraden till 2,5 gadnger och vid arsskiftet 2011/2012 upp-
gick andelen rantebindningsforfall inom 12 manader till 54 procent.

Kreditrisk

Kreditrisk avser risken att en motpart inte kan uppfylla sina finansiella
ataganden gentemot Vasakronan. Kreditrisk uppstar vid placering av lik-
viditet och vid anvandande av finansiella derivat. For att minska kredit-
risken ska denna spridas pa ett antal motparter som bedéms ha hog
kreditvardighet, lagst A— och darmed lag kreditrisk. Vid utgangen av
2011 var kreditratingen minst A— hos samtliga motparter.

Valutarisk

Valutarisk avser risken att valutakursforandringar som uppkommer i
samband med upplaning i utldndsk valuta paverkar Vasakronans resul-
tat. Valutarisken ska alltid elimineras vid upplaning i utldndsk valuta. Vid
utgangen av 2011 fanns endast en mindre och valutakurssikrad uppla-
ning i NOK.

Administrativa risker
Administrativa risker &r kopplade till Vasakronans interna administrativa
processer. Dessa risker kan paverkas och ska, om de bedéms ha stor
paverkan, begransas sa langt det &r affarsmassigt motiverat.
Begransning av administrativa risker inom foretaget sker genom kvali-
tetssakrade processer och system, vilka ska foljas av samtliga medarbe-
tare. Processbeskrivningar finns tillgdngliga via intranatet och det sker
en lépande uppfoljining av att dessa efterlevs.

Anseenderisker

Vasakronan har ett starkt varuméarke som kan paverkas negativt av en-
skilda handelser. Dessa risker p& anseendet &r till stor del beroende av
personalens agerande.

Med tanke pa dgarbilden och foretagets position som Sveriges storsta
fastighetsagare efterstravas en mycket I&g risk i anseendet. Riskbe-
gransning sker genom ett omfattande arbete med foretagskulturen och
medarbetarnas vérderingar. Inom Vasakronan finns dven en sé kallad
"Whistleblower-funktion” inrattad for att ge mojlighet for medarbetarna
att anonymt rapportera beteenden eller hdndelser som inte &r i enlighet
med foretagets varderingar och interna riktlinjer.

Kanslighetsanalys

For 2012 ar malsattningen for Vasakronan ett driftnetto som éverstiger
utfallet 2011 med 2,5 procent i ett jamforbart bestand. Dartill finns ett fi-
nansiellt avkastningsmal i form av en totalavkastning pa minst 9 procent
per ar, méatt pa det genomsnittliga utfallet 6ver rullande tioarsperioder.
Resultatet ar kansligt for forandringar framst kopplade till de affarsmas-
siga riskerna och i tabellen med kanslighetsanalysen illustreras de ef-
fekter som kan uppkomma pé de mest vasentliga posterna.
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Kanslighetsanalys (mkr)

Effekt pa resultatet vid forind-

ring av: 2012
Vardeforandring fastigheter? +1 procent 824
Vakansgrad, hyra® +1 procentenhet 67
Fastighetskostnader, exkl fastig-

hetsskatt och tomtrattsavgald +1 procent 12
Genomsnittlig ranta? +1 procentenhet 179

1) Ingen kassaflodeseffekt
2) Givet en férandring per 1 januari 2012

Sammanfattning av viktiga
redovisnings- och varderingsprinciper

Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med Arsredovisnings-
lagen och International Financial Reporting Standards (IFRS) s& som
de antagits av EU. For koncernredovisningen har &ven den av Radet for
finansiell rapportering utgivna rekommendationen RFR 1 "Komplette-
rande redovisningsregler for koncerner” tillampats. Moderbolaget till-
l&mpar samma redovisningsprinciper som koncernen med de undantag
och tillagg som anges i den av Radet for finansiell rapportering utgivna
rekommendationen RFR 2 "Redovisning for juridiska personer”. Det
innebar att IFRS tilldmpas med de avvikelser som anges nedan i avsnit-
tet "Moderbolagets redovisningsprinciper”.

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillampats nér koncern-
redovisning upprattats anges nedan. Dessa principer har tillimpats
konsekvent for alla presenterade ar, om inte annat anges.

Under 2011 har féljande standarder samt &ndringar och och tolk-
ningar av befintliga standarder tratt i kraft.

IAS 24 (omarbetad), Upplysningar om nérstdende

Koncernen har tillampat den omarbetade standaren IAS 24, Upplys-
ningar om narstaende fran den 1 januari 2011. Den omarbetade stan-
darden innebar att koncernen upplyser om transaktioner mellan kon-
cernforetag och intresseforetag.

Féréndringar i drsredovisningslagen

Krav pa tillaggsupplysning av personalens sjukfranvaro och uppgifter
om fastigheternas taxeringsvarde har under aret tagits bort. Foretaget
har valt att ta bort dessa tillaggsupplysningar, da koncernen inte finner
dessa upplysningar vara av vasentlig betydelse.

3.1 Forutsattningar vid upprattande av koncernens och moder-
bolagets finansiella rapporter
Moderbolagets funktionella valuta &r svenska kronor, vilken ocksa ar
rapporteringsvalutan for saval moderbolaget som koncernen. Samtliga
belopp ar om inget annat anges redovisade i miljoner kronor och avser
perioden 1 januari-31 december for resultatrakningsrelaterade poster
respektive 31 december for balansrékningsrelaterade poster.
Koncernredovisningen &r upprattad enligt anskaffningsvardesmeto-
den, forutom avseende forvaltningsfastigheter, pensioner samt vissa
finansiella tillgdngar och skulder, vilka vérderas till verkligt varde. Finan-
siella tillgdngar och skulder som varderas till verkligt varde bestar av de-
rivatinstrument. Att uppratta rapporter i dverensstimmelse med IFRS
kréver anvandning av en del vésentliga redovisningsméassiga uppskatt-
ningar. Vidare krévs att ledningen gor vissa bedémningar vid tillamp-
ningen av foretagets redovisningsprinciper. De omraden som innefattar
en hog grad av bedémning, vilka dr komplexa eller sddana omraden dar
antaganden och uppskattningar ar av vasentlig betydelse for koncern-
redovisningen beskrivs ndrmare i not 4.

3.2 Klassificering

Anlaggningstillgdngar och langfristiga skulder bestar av belopp som for-
véntas atervinnas eller betalas efter mer &n tolv manader fran balansda-
gen. Omsattningstillgangar och kortfristiga skulder bestér av belopp som
forvantas atervinnas eller betalas inom tolv méanader fran balansdagen.

3.3 Koncernredovisning

3.3.1 Dotterféretag

Dotterforetag &r alla de foretag som stér under bestimmande inflytande
av Vasakronan. Med bestdmmande inflytande avses dar moderbolaget
innehar ratten att utforma finansiella och operativa strategier pa ett satt
som foljer med ett aktieinnehav uppgéende till mer an hélften av rostrat-
terna. Férekomsten av potentiella rostratter som for narvarande ar moj-
liga att utnyttja eller omvandla, beaktas vid bedémningen av huruvida
moderbolaget utévar bestammande inflytande 6ver ett annat foretag.
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Dotterforetag inkluderas i koncernredovisningen fran och med den dag
da det bestdmmande inflytandet 6verfors till koncernen och exkluderas
ur koncernredovisningen fran och med den dag da det bestimmande
inflytandet upphor. Dotterforetag redovisas i koncernredovisningen en-
ligt forvarvsmetoden. Det innebér att den koncernméssiga anskaffnings-
kostnaden for ett forvarv utgors av verkligt varde pa tillgdngar som har
lamnats som ersattning, emitterade egetkapitalinstrument och upp-
komna eller dvertagna skulder per 6verlatelsedagen, plus for tillgdngs-
forvarv kostnader som ar direkt hanforbara till forvarvet. | forvarvsanaly-
sen som upprattas i anslutning till forvérvet, varderas identifierbara
forvarvade tillgdngar samt dvertagna skulder och eventualforpliktelser i
ett foretagsforvarv till verkliga varden, oavsett omfattning pa eventuellt
minoritetsintresse. Det 6verskott som utgérs av skillnaden mellan an-
skaffningsvardet och det verkliga vardet pa koncernens andel av identi-
fierbara forvarvade nettotillgdngar redovisas som goodwill. Om anskaff-
ningskostnaden understiger verkligt varde for det forvérvade
dotterforetagets nettotillgdngar, redovisas mellanskillnaden direkt i re-
sultatrakningen. De initiala forvarvsanalyserna ar preliminara tills dess
att verkliga varden pa forvarvade tillgdngar samt 6vertagna skulder och
eventualférpliktelser slutligen har faststallts, dock inte langre an tolv
manader efter forvarvsdagen.

D& forvarv av dotterforetag ej avser forvary av rérelse, utan forvérv av
nettotillgangar i form av férvaltningsfastigheter, fordelas anskaffnings-
kostnaden istallet pa de forvarvade nettotillgdngarna i forvarvsanalysen.
Ett forvarv av forvaltningsfastigheter klassificeras som forvarv av nettotill-
gangar om forvarvet avser fastigheter, med eller utan hyreskontrakt,
men inte innefattar den personal och de processer som krévs for att be-
driva forvaltningsverksamheten. | not 4.2 finns en narmare beskrivning
av Vasakronans avgransning mellan rérelse- och tillgangsforvarv.

Koncerninterna transaktioner och balansposter samt orealiserade vin-
ster pa transaktioner mellan koncernforetag elimineras i koncernredo-
visningen. Aven orealiserade férluster elimineras, om inte transaktionen
utgor ett bevis pa att ett nedskrivningsbehov foreligger for den éverlatna
tillgdngen. Redovisningsprinciperna for dotterféretag andras i forekom-
mande fall for att garantera en konsekvent tillampning av koncernens
principer.

3.3.2 Joint ventures och intressebolag

Med joint ventures avses foretag dar Vasakronan genom samarbetsavtal
med en eller flera parter har ett gemensamt bestammande inflytande
oOver styrningen i foretaget. Med intressebolag avses foretag dér Vasa-
kronan innehar minst 20 och hogst 50 procent av rosterna eller dér kon-
cernen i 6vrigt har ett betydande inflytande.

Innehav i joint ventures och intressebolag redovisas enligt kapitalan-
delsmetoden, vilket innebér att det koncernmassigt bokforda vardet av
innehavet justeras med, dels Vasakronans andel av érets resultat, dels
eventuell erhallen utdelning. Darmed ingar i agarforetagets resultatrak-
ning dess andel av joint venture-/intressebolagets arsresultat.

Om forlusten i joint ventures eller intressebolag éverstiger koncernens
andel, redovisar koncernen inte ytterligare forluster, om inte koncernen
har patagit sig forpliktelser eller gjort betalningar for joint venture-/intres-
sebolagets rékning.

Orealiserade vinster pa transaktioner med dessa foretag elimineras i
forhallande till koncernens innehav. Aven orealiserade forluster elimine-
ras, om inte transaktionen utgor ett bevis pa att ett nedskrivningsbehov
foreligger for den dverlatna tillgangen.

Redovisningsprinciperna for joint ventures och intressebolag andras i
férekommande fall for att garantera en konsekvent tillampning av princi-
per inom koncernen.

3.4 Segmentrapportering
Rorelsesegment rapporteras pa ett satt som éverensstammer med den
interna rapportering som ldmnas till den hogste verkstallande besluts-
fattaren. Den hogste verkstéllande beslutsfattaren ar den funktion som
ansvarar for tilldelning av resurser och beddmning av rorelsesegmen-
tens resultat. | Vasakronan har denna funktion identifierats som verk-
stéllande direktéren.

Vasakronan har organiserat verksamheten baserat pa den geografiska
uppdelningen Stockholm, Géteborg, Uppsala och Oresund, vilket dar-
med utgdr de fyra rorelsesegment for vilka rapportering sker.

3.5 Intédkter och kostnader

3.5.1 Hyresintakter

Vasakronans hyresavtal klassificeras i sin helhet som operationella hy-
resavtal enligt not 3.6 nedan. Hyresintékter inklusive tillagg aviseras i
forskott och periodisering av hyrorna sker linjart s att endast den del av
hyrorna som beléper pa perioden redovisas som intékter. Limnade hy-
resrabatter, uppgaende till mer &n 5 mkr, periodiseras linjart 6ver den
aktuella kontraktsperioden. Erlagda ersattningar fran hyresgaster i sam-
band med fortida avflyttning redovisas som intékt i samband med att av-
talsforhallandet med hyresgésten upphér och inga dtaganden kvarstar
fran Vasakronans sida, vilket normalt sker vid avflyttning. | hyresintak-

terna ingdr belopp som fakturerats hyresgésten avseende media och
fastighetsskatt samt andra kostnader, i den man Vasakronan inte agerat
ombud for hyresgastens rakning.

3.5.2 Intékter fran fastighetsforsaljningar

Vid forsaljning av fastigheter redovisas intékten pa tilltradesdagen, om
inte risker och formaner forknippade med fastigheten évergatt till kopa-
ren vid ett tidigare tillfalle. Bedomning av om risker och formaner har
overgatt sker vid varje enskilt avyttringstillfalle.

3.5.3 Intékter fran 6vrig verksamhet

Intékter fran 6vrig verksamhet inom koncernen, sésom intékter frén
verksamhetsstodjande tjdnster, redovisas i resultatrakningen nar va-
sentliga risker och formaner har dverforts till motparten. Intékterna
redovisas till det verkliga vardet av vad som erhallits eller forvantas
erhallas med avdrag for lamnade rabatter.

3.5.4 Administrationskostnader

Koncernens administrationskostnader férdelas pé fastighetsadministra-
tion som ingar i koncernens driftnetto och central administration. Till
central administration klassificeras kostnader pa koncernévergripande
niva som inte ar direkt hanforbara till fastighetsforvaltningen, sdsom
kostnader for koncernledning, fastighetsinvesteringar, finansiering samt
central marknadsforing.

3.5.5 Finansiella intékter och kostnader

Ranteintakter pa fordringar och rantekostnader pa skulder beraknas
med tilldmpning av effektivrantemetoden. Effektivréantan &r den rénta
som gor att nuvardet av alla framtida in- och utbetalningar under rénte-
bindningstiden blir lika med det redovisade vérdet av fordran eller skul-
den. Finansiella intékter och kostnader redovisas i den period till vilken
de hanfor sig.

3.6 Leasing

Koncernen &r leasegivare

Leasingavtal dar i allt vasentligt alla risker och formaner forknippade
med &gandet faller pa uthyraren, klassificeras som operationella lea-
singavtal. Koncernens samtliga hyresavtal klassificeras utifran detta som
operationella leasingavtal. Fastigheter som hyrs ut under operationella
leasingavtal inkluderas i posten forvaltningsfastigheter. Principen for
redovisning av hyresintékter framgar av avsnitt 3.5.1.

Koncernen &r leasetagare

Leasingavtal dar i allt vasentligt alla risker och formaner forknippade
med &gandet behalls av leasegivaren klassificeras som operationell lea-
sing. Koncernens samtliga leasingavtal klassificeras som operationella
leasingavtal. Betalningar som gors under leasingperioden (efter avdrag
for eventuella incitament fran leasegivaren) kostnadsfors i resultatrak-
ningen linjart dver leasingperioden.

3.7 Goodwill

Goodwill utgdrs av ett belopp motsvarande skillnaden mellan erlagd ko-
peskilling och verkligt varde pa forvarvade nettotiligdngar. | koncernen
ar denna framst hanforlig till skillnaden mellan nominell skatt och den
skatt som kalkylmassigt tillampats vid forvarvet, dar forvarvet utgor ett
rorelseforvarv.

Ledningen foljer upp verksamheten utifrdn de presenterade rorelse-
segmenten, se 3.4, varfor goodwill har férdelats pa dessa kassagenere-
rande enheterna. Goodwill provas arligen genom att sékerstalla att det
redovisade vardet for varje kassagenererande enhet inte Gverstiger ater-
vinningsvardet. Atervinningsvérdet faststalls som verkligt varde minus
forséljningskostnader.

Det redovisade vardet pa uppskjuten skatteskuld relaterad till respek-
tive rorelsesegment har tagits fram for att faststalla det redovisade vardet
pa rorelsesegmenten. Vidare har ledningen vid bedomningen av verkligt
varde minus forséaljningskostnader for rorelsesegmentet beaktat obser-
verbara marknadsdata for genomforda transaktioner, med avseende pa
rabatter eller premier som en forséljning av fastighetsbestand betingar.
Detta gors eftersom fastigheterna, i enlighet med IAS 40, varderas som
individuella tillgangar dar portfoljrabatter eller premier inte beaktas.

Vid forsaljning av en fastighet 16ses goodwill hanforlig till den fastigheten
upp och redovisas som avyttrad goodwill.

3.8 Immateriella tillgdngar

Koncernens immateriella tillgangar utgors av varumérket som forvarvats
genom rorelsefdrvarv och som varderas till verkligt varde pa forvérvsda-
gen. Vardet pa varumarket testas arligen, eller vid indikation pa vardened-
gang, for att identifiera eventuellt nedskrivningsbehov och redovisas till
anskaffningsvéarde minskat med eventuella ackumulerade nedskrivningar.
Nedskrivningar, som kan komma att ske, av varumérket aterfors inte.
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3.9 Forvaltningsfastigheter

Forvaltningsfastigheter innehas i syfte att generera hyresintakter och
vardestegringar. Forvaltningsfastigheter redovisas initialt till anskaff-
ningsvarde, inkluderat direkt hénforliga transaktionskostnader.

Efter den initiala redovisningen redovisas forvaltningsfastigheter till
verkligt vdrde. Verkligt varde baserar sig i férsta hand pa priser pa en
aktiv marknad och ar det belopp till vilken en tillgang skulle kunna éver-
latas mellan initierade parter som &r oberoende av varandra och som
har ett intresse av att transaktionen genomfors. For att faststalla fastig-
heternas verkliga varde vid varje enskilt bokslutstillfalle gors marknads-
vardering av samtliga fastigheter. Forandringar i verkligt varde av forvalt-
ningsfastigheter redovisas som orealiserad vardeféréandring i
resultatrakningen. Vid forsaljning av fastighet redovisas skillnaden mel-
lan erhallet forsaliningspris och redovisat vérde enligt senast uppréattad
delarsrapport, med avdrag for forsaljiningsomkostnader och tillagg for
aktiveringar sedan senaste delarsrapporten, som realiserad vérde-
forandring.

Tillkommande utgifter aktiveras enbart nar det &r troligt att framtida
ekonomiska fordelar forknippade med tillgdngen kommer att erhallas av
koncernen och utgiften kan faststallas med tillforlitlighet samt att &tgar-
den avser utbyte av en befintlig eller inférandet av en ny identifierad
komponent. Ovriga reparations- och underhallsutgifter resultatférs
|6pande i den period de uppstar.

Vid stérre ny-, till- och ombyggnader aktiveras éven réantekostnad
under produktionstiden.

| fastigheter dér Vasakronan sjalva ar hyresgést utgar marknadshyra.

3.10 Inventarier

Materiella anlaggningstillgdngar utéver forvaltningsfastigheter utgors av
inventarier och skrivs av linjart under tillgdngens berdknade nyttjande-
period. Nuvarande tillgangar beréknas ha en nyttiandeperiod som antas
vara lika med tillgadngens ekonomiska livslangd. Eftersom nyttjandeperi-
oden sammanfaller med tillgdngens ekonomiska livslangd antas restvar-
det vara forsumbart och beaktas darfor ej. Avskrivningar beréknas fran
och med den tidpunkt dé tillgdngen &r fardig att tas i bruk. Avskrivning-
arna belastar koncernens resultat utifran individuellt bedomda nyttjan-
deperioder.

3.11 Nedskrivningar

Goodwill och varumérke har per definition en obestambar nyttjandepe-
riod och sadana tillgdngar &r inte foremal for avskrivningar. Istéllet testas
vardet arligen eller vid eventuell indikation pa nedskrivningsbehov. Till-
gangar som &r foremal for avskrivningar utséatts for ett nedskrivningstest
om det foreligger en indikation pa att det redovisade vérdet inte kan
dtervinnas. En nedskrivning redovisas till det belopp varmed det redovi-
sade vérdet dverstiger dess atervinningsvarde. Atervinningsvérdet ar det
hogsta av verkligt varde minus forsaljningskostnader och dess nyttjande-
varde. For att bedéma nedskrivningsbehov har tillgdngarna grupperats
pa de kassagenererande enheter dar uppfoljning sker, dvs rorelseseg-
ment.

Da forvaltningsfastigheter I6pande i koncernen vérderas till verkligt
varde via resultatrékningen, omfattas dessa tillgangar inte av ovansta-
ende princip avseende nedskrivningar. Daremot kan andelar i dotterbo-
lag i moderbolaget paverkas om nedskrivningsbehov foreligger i under-
liggande dotterbolags tillgangar inklusive forvaltningsfastigheter.

3.12 Finansiella instrument

Finansiella instrument som redovisas i balansrékningen inkluderar
bland tillgdngarna likvida medel, kundfordringar och derivatinstrument
samt bland skulderna leverantorsskulder, ldneskulder och derivatinstru-
ment. Finansiella instrument redovisas initialt till anskaffningsvarde med
tillagg for transaktionskostnader, med undantag for kategorierna finan-
siell tillgdng eller skuld varderad till verkligt vérde via resultatrakningen.
Redovisningen sker darefter olika beroende pa hur de finansiella instru-
menten har klassificerats enligt nedan.

3.12.1 Likvida medel

| likvida medel ingar kassa, banktillgodohavanden och évriga kortfristiga
placeringar med forfallodag inom tre méanader fran anskaffningstid-
punkten. Likvida medel ar utsatta for endast obetydliga vardefluktuatio-
ner och redovisas till nominellt varde.

3.12.2 Kundfordringar
Kundfordringar &r icke-derivata finansiella tillgdngar med faststallda eller
faststéllbara betalningar som inte &r noterade pa en aktiv marknad. Ut-
markande &r att de uppstar nar koncernen tillhandahaller varor eller tjans-
ter direkt till en kund utan avsikt att handla med uppkommen fordran. De
ingér i omsattningstillgdngar da de har forfall kortare 4n 12 manader.
Kundfordringar redovisas till upplupet anskaffningsvarde, minskat
med eventuell reservering for vardeminskning. En reservering for varde-
minskning av kundfordringar gors nér det finns bevis for att koncernen
inte kommer att kunna erhalla alla belopp enligt fordringarnas ursprung-
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liga villkor. Reserveringens storlek utgdrs av skillnaden mellan tillgang-
ens redovisade varde och nuvardet av bedémda framtida kassafléden.
Det reserverade beloppet redovisas i resultatrékningen bland rorelsens
kostnader.

3.12.3 Skulder

Laneskulder redovisas till anskaffningsvarde, netto efter transaktions-
kostnader. Eventuell skillnad mellan erhallet belopp och aterbetalnings-
beloppet, till exempel i form av éver- eller underkurs, redovisas i resul-
tatrakningen fordelat dver laneperioden.

Upplaning klassificeras som kortfristiga skulder om inte koncernen
har en ovillkorlig rétt att skjuta upp betalning av skulden i &tminstone
12 ménader efter balansdagen. Leverantorsskulder har kort forvantad
16ptid och vérderas till nominellt belopp.

3.12.4 Derivatinstrument

Vasakronan anvéander derivat for att uppna onskad genomsnittlig rénte-
bindningstid samt for att begransa foretagets rénterisker och valutaris-
ker. Derivat far endast anvéndas for riskhantering inom finanspolicyns
ramar. Ingangna derivatkontrakt bestar for narvarande av ranteswappar,
realranteswappar, swaptioner och valutaswappar.

Derivatinstrument redovisas i balansrékningen per kontraktsdagen
och vérderas till verkligt varde, bade initialt och vid efterfoljande omvér-
deringar.

Fran och med andra kvartalet 2011 har Vasakronan slutat tillampa
sakringsredovisning for derivatinstrument. Resultatet fran derivat som
tidigare sakringsredovisats kvarstar som sakringsreserv och kommer att
periodiseras under det ursprungliga avtalets 16ptid. Periodiseringen av
kassaflodessakringen kommer i resultatrakningen ses under 6vrigt total-
resultat.

Forandringar av verkligt varde for samtliga derivatinstrument redovi-
sas fortsattningsvis som en nettoférandring i resultatrakningen.

3.12.5 Berédkning av verkligt vdrde
Verkligt varde pa finansiella instrument som handlas pa en aktiv mark-
nad baseras p& marknadsvarderingar utifran aktuell marknadsrante-
kurva. For finansiella tillgadngar anvéands aktuell kopkurs och for
finansiella skulder anvénds aktuell saljkurs. Verkligt varde for derivat-
instrument beréknas som nuvérdet av bedémda framtida kassafloden.
Verkligt varde pé finansiella skulder beréknas genom att diskontera det
framtida kontrakterade kassaflodet till den aktuella marknadsréntan.

Nominellt varde, minskat med eventuella bedémda krediteringar, for
kundfordringar och leverantdrsskulder forutsatts motsvara deras verk-
liga varden.

Upplysning om verkligt varde for finansiella tillgangar och skulder
aterfinns i not 34.

3.13 Erséattningar till anstallda

Ersé&ttningar till anstéllda utgdrs av 16n, pensioner och andra ersatt-
ningar. Fran och med arsskiftet 2010/2011 tillampar Vasakronan IAS
19, Ersattning till anstallda, avseende formansbestamda pensioner.
Omrékning av ingédngsbalanser och jamforelsetal &r genomforda enligt
IAS 8 Redovisningsprinciper, andringar i uppskattningar och bedém-
ningar samt fel, se not 31 Avsatt till pensioner.

3.13.1 Pensionsforpliktelser
Koncernen har bade formansbestamda och avgiftsbestdmda pensions-
planer. En avgiftsbestdmd pensionsplan ar en pensionsplan enligt vilken
koncernen betalar fasta avgifter till en separat juridisk enhet. Koncernen
har inte nagra rattsliga eller informella forpliktelser att betala ytterligare
avgifter om denna juridiska enhet inte har tillréckliga tillgdngar for att
betala alla ersattningar till anstéllda som hanger samman med de an-
stalldas tjanstgoring under innevarande eller tidigare perioder. Avgifts-
bestédmda pensionsplaner redovisas som en kostnad i den period som
erlagda premier ar hanforbara till. En formansbestdmd pensionsplan
garanterar det belopp som den anstallde erhéller i pensionsforman vid
pensionering. Berakningen baseras pa ett flertal olika faktorer sésom
alder, 16n och tjanstgoringstid. Den skuld som redovisas i balansrak-
ningen avseende formansbestdmda pensionsplaner dr nuvardet av den
forménsbestamda forpliktelsen vid rapportperiodens slut med avdrag
for verkligt varde pa de forvaltningstillgdngar som avsatts for forpliktel-
serna. Den formansbestamda pensionsforpliktelsen berdknas arligen av
oberoende aktuarier med tillimpning av den sa kallade projected unit
credit method. Nuvérdet av den formansbestamda forpliktelsen fast-
stalls genom diskontering av uppskattade framtida kassafloden med an-
vandning av rantesatsen for forstklassiga bostadsobligationer med l6pti-
der jamforbara med den aktuella pensionsforpliktelsens.

Aktuariella vinster och forluster till foljd av erfarenhetsbaserade juste-
ringar och férandringar i aktuariella antaganden redovisas i 6vrigt total-
resultat under den perioden da de uppstar.
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3.14 Skatter

Aktuell skatt

Aktuell skatt ar skatt som ska betalas eller erhallas avseende aktuellt &r,
och aven justering av aktuell skatt hanforlig till tidigare perioder. Som
aktuell skatt redovisas &ven redovisningsmassigt berdknad skatt pa kon-
cernbidrag.

Uppskjuten skatt
Uppskjuten skatt redovisas i sin helhet, enligt balansrakningsmetoden,
pa alla temporara skillnader som uppkommer mellan det skatteméssiga
vardet pa tillgangar och skulder och de redovisade vardena i koncernre-
dovisningen. Om den uppskjutna skatten uppstér till foljd av en transak-
tion som utgor den forsta redovisningen av en tiligang eller skuld som
inte ar ett rorelseférvary och som, vid tidpunkten for transaktionen, var-
ken péverkar redovisat eller skatteméssigt resultat, redovisas den dére-
mot inte. Uppskjuten skatt berdknas utifran lagstiftning och med till-
lampning av lagstadgade skattesatser som har beslutats eller aviserats
per balansdagen och som férvantas gélla nér den berérda uppskjutna
skattefordran realiseras eller den uppskjutna skatteskulden regleras.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla temporara skillna-
der och underskottsavdrag redovisas endast i den omfattning det &r tro-
ligt att framtida skatteméssiga éverskott kommer att finnas tillgangliga,
mot vilka de temporara skillnaderna kan utnyttjas.

Periodens uppskjutna skatt redovisas mot resultatrédkningen med un-
dantag for uppskjuten skatt pa sékringsredovisade derivat som redovi-
sas direkt mot eget kapital i enlighet med 3.12.

3.15 Avsattningar
Avsattningar redovisas néar koncernen har en befintlig legal eller infor-
mell forpliktelse till foljd av tidigare handelser, det &r mer sannolikt att ett
utfléde av resurser kravs for att reglera atagandet an att sa inte sker, och
beloppet har beraknats pa ett tillforlitligt stt.

Avsattningar klassificeras som kortfristiga skulder om inte koncernen
har en ovillkorlig ratt att skjuta upp betalning av skulden i &tminstone 12
manader efter balansdagen, da den klassificeras som langfristig skuld.

3.16 Avvecklad verksamhet

En tillgdng skall klassificeras som tillganglig for forsaljning om den &r till-
ganglig for omedelbar forsaljning i befintligt skick. En avvecklad verk-
samhet ar en del av ett foretag som antingen har avyttrats eller &r klassi-
ficerad som att den innehas for forséljning. Resultatet for avvecklad
verksamhet samt resultat fran forsaljningen av avvecklad verksamhet
redovisas netto pa raden Resultat fran avvecklad verksamhet i koncer-
nens resultatrékning.

3.17 Upplysningar om kommande standarder

Foljande standarder samt andringar och tolkningar av befintliga stan-
darder, har publicerats och ar obligatoriska for koncernens redovisning
vid nedanstaende tidpunkter for ikrafttrddande. Dessa har inte tillam-
pats i fortid, om inte annat anges nedan. Inga andra av de IFRS eller
IFRIC-tolkningar som &nnu inte har tratt i kraft, vantas ha ndgon vésent-
lig inverkan pa koncernen.

IFRS 9 Finansiella instrument

Denna standard hanterar klassificering, vardering och redovisning av fi-
nansiella skulder och tillgdngar och ersétter bland annat de delar i IAS
39 som ar relaterade till klassificering och vardering av finansiella instru-
ment. Standarden ska tillampas pa rakenskapsar som borjar 1 januari
2015 och infér det kommer effekterna pa den finansiella rapporteringen
att utvérderas.

IFRS 11 Joint arrangements

Enligt denna standard skall koncernen géra en bedémning om ett joint
arrangement ar en joint operation (d4garna har ratt till tillgadngar och éta-
ganden for skulder i investeringen) eller joint venture, (4garna har ratt till
investeringens nettotillgdngar). Klyvningsmetoden férsvinner for joint
ventures, men kan tillampas for joint operations. Standarden ska tillam-
pas pa rakenskapsar som borjar 1 januari 2013. Koncernen redovisar
redan joint venture enligt kapitalandelsmetoden, varfor standarden inte
bedéms ha nagon vasentlig effekt pa de finansiella rapporterna.

IFRS 12 Disclousures of interests in other entities

Denna standard omfattar utokade upplysningskrav for dotterforetag,
joint arrangements, intresseforetag samt sa kallade "structured entities”
som inte &r konsoliderade. Standarden ska tilldmpas pa rakenskapsar
som borjar 1 januari 2013 och kan komma att ha viss effekt pa de upp-
lysningar som lédmnas i de finansiella rapporterna.

IFRS 13 Fair value measurement
Standarden syftar till att varderingar till verkligt varde ska bli mer konse-
kventa och mindre komplexa. Den innehéller vagledning kring hur verk-

ligt vérde ska faststéllas och ersatter i dessa delar beskrivningar av
vérderingsteknik i andra standarder, till exempel i IAS40 Forvaltnings-
fastigheter. Standarden ska tillampas péa rékenskapsar som borjar

1 januari 2013. Bedémningen &r att standarden inte medfér nagon
vasentlig forandring i redovisningen till verkligt vérde i de finansiella
rapporterna.

IAS 19 (omarbetad) Erséttning till anstallda

IAS 19 Ersattningar till anstallda andrades i juni 2011. Andringen inne-
béar att koncerner inte far anvanda "korridormetoden” genom vilka aktu-
ariella vinster och forluster kan periodiseras framat i tiden, utan dessa
skall istallet redovisas i dvrigt totalresultat nar de uppstar. Kravet pé till-
laggsupplysningar kommer dven att 6kas. Den andrade standarden
skall tillampas for rakenskapsar som borjar 1 januari 2012. Da koncer-
nen redan redovisar aktuariella vinster och forluster i dvrigt totalresultat
kommer denna &ndring av standarden inte innebéra nagon férandring i
den finansiella rapporteringen.

3.18 Moderbolagets redovisningsprinciper

Moderbolaget har upprattat sin arsredovisning i enlighet med Arsredo-
visningslagen och den av Radet for finansiell rapportering utgivna re-
kommendationen RFR 2 "Redovisning for juridiska personer”. RFR 2
anger att en juridisk person ska tilldmpa samtliga IFRS och IFRIC som
ar godkanda av EU-kommissionen i den man det inte bryter mot arsre-
dovisningslagen samt med hansyn tagen till sambandet mellan redovis-
ning och beskattning. Moderbolaget foljer darfor de redovisningsprinci-
per som angetts ovan for koncernen med undantag for nedan beskrivna
redovisningsprinciper.

3.18.1 Dotterforetag

Andelar i dotterforetag redovisas i moderbolaget i enlighet med anskaff-
ningsvardemetoden. Bolaget redovisar enbart en intékt for erhalina ut-
delningar som &r hanforliga till vinstmedel som intjanats efter forvarvet.
Utdelningar som 6verstiger de vinstmedel som intjanats efter forvarvet
redovisas som aterbetalning av den ursprungliga investeringen och re-
ducerar saledes den redovisade andelens bokférda varde.

3.18.2 Joint ventures

Andelar i joint venture-bolag redovisas i moderbolaget i enlighet med
anskaffningsvardemetoden. Bolaget redovisar enbart en intékt for er-
héllna utdelningar som &r hanforliga till vinstmedel som intjanats efter
forvarvet. Utdelningar som overstiger de vinstmedel som intjanats efter
forvarvet redovisas som éterbetalning av den ursprungliga investeringen
och reducerar séledes den redovisade andelens bokforda vérde.

3.18.3 Intékter

Utdelningsintakt redovisas nér rétten att erhalla betalning beddms som
saker. Intakter fran forsaljning av dotterbolag redovisas dé risker och for-
maner forknippade med innehavet i dotterbolaget vergatt till koparen.

3.18.4 Koncernbidrag

Moderbolaget redovisar erhélina och Iamnade koncernbidrag i enlighet
med dess ekonomiska innebord, vilket medfor att koncernbidrag som
lédmnas for att reducera koncernens totala skatt redovisas i balanserade
vinstmedel efter avdrag for aktuell skatt. Koncernbidrag som é&r att jam-
stalla med utdelning redovisas som en utdelningsintakt eller reducering
av eget kapital. Lamnade koncernbidrag som &r att anse som aktieagar-
tillskott redovisas som en ékning av aktier i dotterbolag och erhallna
koncernbidrag redovisas som en 6kning av balanserade vinstmedel.
Inom Vasakronankoncernen redovisas samtliga koncernbidrag i balan-
serade vinstmedel.
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Viktiga beddmningar vid tillampning
av koncernens redovisningsprinciper

For att kunna upprétta redovisningen enligt god redovisningssed maste
foretagsledningen och styrelsen géra bedéomningar och antaganden
som paverkar redovisade tillgdngs- och skuldposter respektive intdkts-
och kostnadsposter samt [amnad information i 6vrigt. Dessa bedom-
ningar baseras pé erfarenheter och antaganden som ledningen och sty-
relsen bedomer vara rimliga under rddande omsténdigheter. Faktiskt
utfall kan sedan skilja sig fran dessa beddmningar om andra forutsatt-
ningar uppkommer. Nedan beskrivs de bedémningar som ar mest
vasentliga vid upprattandet av bolagets finansiella rapporter.

4.1 Verkligt virde pa forvaltningsfastigheter
Forvaltningsfastigheter ska redovisas till verkligt varde, vilket faststalls av
foretagsledningen baserat pa fastigheternas marknadsvarde. Verkligt
varde paverkas darmed av vasentliga bedémningar och antaganden.
Foér narmare information om Vasakronans beddmningar och antagan-
den, se avsnittet om marknadsvéardering pa sidan 40.

4.2 Avgrinsning mellan rérelseférvirv och tillgangsforviary

Nér forvarv sker av ett bolag utgor forvarvet antingen ett forvarv av
rorelse eller ett forvarv av tillgangar. Ett forvérv av tillgéngar foreligger om
forvarvet avser fastigheter, med eller utan hyreskontrakt, men inte inne-
fattar organisation och de processer som krévs for att bedriva forvalt-
ningsverksamheten. Ovriga forvérv &r rorelseférvérv. Féretagsledningen
bedomer vid varje enskilt forvarv om kriterierna for tillgangsforvary ar
uppfyllda. Under 2011 och 2010 har tillgdngsforvarv genomforts, men
inget forvarv som klassificerats som rorelseforvarv.

Segmentredovisning koncernen

Vasakronans indelningsgrund utgors av de geografiska omradena
Stockholm, Géteborg, Oresund och Uppsala. Denna indelningsgrund
stods av bolagets organisatoriska uppbyggnad och interna rapporte-
ringsstruktur.

Finansiella rapporter
Not 4-5

4.3 Avvecklad verksamhet

Vid forsaljning av en tillgéng gors en en bedémning huruvida tillgdngen
ar att betrakta som tillganglig fér omedelbar férsaljning och darigenom
ska anses omfattas av IFRS 5 Verksamheter under avveckling. Beddm-
ningen gors av varje enskilt fall och genomfors utifran de forutsattningar
som rader. | de fall forséljningen anses omfattas av IFRS 5 redovisas
resultatet fran verksamheten, samt resultatet av forsaljningen, netto i
posten Resultat fran avvecklad verksamhet i resultatrdkningen.

4.4 Pensionsantaganden

Pensionsantaganden é&r viktiga inslag i de aktuariella metoder som an-
vands for att mata pensionsataganden och de kan ha en vésentlig inver-
kan pa redovisad nettoskuld och den arliga pensionskostnaden. Tva
kritiska antaganden, diskonteringsrantan och den férvantade avkast-
ningen pa forvaltningstillgangar, &r vasentliga for matningen av saval
arets pensionskostnad som nuvardet av de formansbaserade pensions-
forpliktelserna. Dessa antaganden bedoms varje ar for varje pensions-
plan. Andra antaganden som kan gélla demografiska faktorer som
pensionsalder, dodlighet och personalomséattning omprovas dven de
arligen. Diskonteringsrantan gor det mojligt att mata framtida kassa-
utfléden till nuvérde vid méattidpunkten. Denna ranta motsvarar i kon-
cernen avkastningen pé forstklassiga bostadssobligationslan. En sankt
diskonteringsranta okar nuvardet av pensionsskulden och den éarliga
kostnaden.

Tillgdngarna forvaltningsfastigheter och goodwill fordelas pé respetive
segment. Ovriga tillgéngar och eget kapital gar ej att p& ett relevant satt
fordela pa segmenten och anses déarfor vara koncerngemensamma.

| nedanstadende uppstallningar avser kolumnen koncerngemensamt
de poster som inte fordelats mellan de olika segmenten.

Koncern-
Stockholm Goteborg Oresund Uppsala gemensamt Totalt

Resultatrikning 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Hyresintaker 4132 3676 968 911 555 533 393 388 - - 6048 5508
Nettoomsattning 4132 3676 968 911 555 533 393 388 - - 6048 5508

Driftkostnader - 558 -537 -96 -94 -84 -89 -61 -66 - - =799 -786

Reparationer och

underhall -96 -102 -17 -25 -19 -20 -15 -20 - - =147 -166

Fastighets-

administration -175 -173 -46 -46 —-44 —-43 -34 -35 - - =299 -297

Fastighetsskatt -347 -303 -72 -69 -38 -38 -23 -23 - - -480 —-433

Tomtrattsavgald -105 -106 -1 -1 -6 -5 0 0 - - -112 -112
Fastighetskostnader = -1281 -1221 -232 -235 -191 -195 -133 -144 - - -1837 -1794
Driftnetto 2851 2455 736 676 364 338 260 244 - - 4211 3714

Koncern-
Stockholm Goteborg Oresund Uppsala gemensamt Totalt

Balansrékning 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Forvaltnings-
fastigheter 56035 53561 13568 12513 7570 6853 5197 4706 - - 82370 77633
Goodwill 1432 1458 351 351 396 396 114 114 - - 2293 2319
Ovriga tillgéngar - - - - - - - - 3983 4214 3983 4214
Summa tillgdngar 57467 55019 13919 12864 7966 7249 5311 4820 3983 4214 88646 84166
Eget kapital - - - - - - - - 29716 26683 29716 26683

Under aren 2011 och 2010 finns inga fastigheter som varit vakanta i sin helhet. Hyresintdkter inkluderar dven hyresinékter for sélda fastigheter, med
undantag for de sélda fastigheter som klassificeras som avvecklad verksamhet.
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Operationella leasingavtal med koncernen som leasetagare

Hyresintakter
Koncernen

2011 2010

Hyresintakter bashyra
Stockholm 4132 3676
Goteborg 968 911
Oresund 555 533
Uppsala 393 388
Summa 6048 5508

Av de totala hyresintékterna utgér 81 mkr (74) omséattningshyra.
Samtliga Vasakronans hyreskontrakt klassificeras som operationella
leasingavtal. Kontraktsportfoljen forfaller enligt nedan.

Koncernen
2011 2010
Forfall inom 1 ar - -
Senare dn 1 ar men inom 5 ar 155 174
Senare dn 5 ar 315 383
Summa 470 557

Koncernens operationella leasingavtal bestar enbart av tomtrattsavtal i
dotterbolag.

Central administration

Koncernen Moderbolaget
Operationell leasing, koncernen som leasegivare 2011 2010 2011 2010
Antal kontrakt Arshyra Personalkostnader -66 -82 -339 -337
Forfall inom 1 &rY 2131 1074 Marknadsféring -7 -5 21 -15
2013 1074 935 Kopta tjanster -9 -11 -36 48
2014 919 1137 Avskrivningar inventarier - - -10 -11
2015 490 785 Ovrigt -7 -8 -96 -90
2016 194 506 Summa -89 -106 -502 -501
Senare an 5 &r 2458 1719 Till central administration hor kostnader pa koncernovergripande niva
Summa 7 266 6176 som inte &r direkt hanforbara till fastighetsforvaltningen, sésom kostna-

1) Varav bostader 1 501 kontrakt (1 704) om 128 mkr (136).

Den genomsnittliga l6ptiden i kontraktsportfélien uppgick per arskiftet
till 4,5 ér (4,6).

Motpartsrisker i hyresintdkterna

Hyresintékterna per arsskiftet fordelades pa 95 procent (95) kommersi-
ella objekt och pé 5 procent (5) bostéder och garage. De kommersiella
hyresintakterna utgors av cirka 4 500 kontrakt (4 500) inom en rad
olika branscher. | syfte att minska exponeringen for kreditfrluster sker
l6pande uppfoljning av hyresgésternas kreditvérdighet, och i vissa fall
stélls krav pa sakerheter.

Den storsta exponeringen mot en enskild bransch utgjordes per ars-
skiftet av exponeringen mot stat och kommun som svarade for 26 pro-
cent (26) av de kommersiella hyresintékterna. Ingen enskild hyresgast
svarar for mer &n 3 procent av hyresintakterna.

Kostnader férdelade pa
kostnadsslag

Koncernen

2011 2010
Reparationer och underhall -147 - 166
Ovriga direkta fastighetskostnader -1390 -1330
Personalkostnader -313 -327
Avskrivningar -13 -12
Ovriga externa kostnader -63 -65
Summa kostnader -1926 -1900
Fordelat i resultatrakningen:
Fastighetskostnader -1837 -1794
Central administration -89 -106
Summa -1926 -1900

Direkta kostnader for forvaltningsfastigheter som inte har genererat hyra
uppgar inte till materiellt belopp.

der for koncernledning, fastighetsinvesteringar, finans och central mark-
nadsforing.

Ersattning till revisorer

Koncernen Moderbolaget

2011 2010 2011 2010

PwC
Revisionsuppdrag 1,7 2,0 1,7 2,0
Revisionsverksamhet ut-
over revisionsuppdraget 0,1 0,9 0,1 0,9
Skatteradgivning 0,5 1,2 0,5 1,2
Ovriga tjanster 0,9 0,8 0,9 0,8
Ernst & Young
Revisionsuppdrag 0,3 0,5 0,3 0,5
Revisionsverksamhet ut-
Over revisionsuppdraget 0,2 0,0 0,2 0,0
Skatteradgivning 0,1 0,3 0,1 0,3
Ovriga tjanster 0,1 1,0 0,1 1,0
Summa 3,9 6,7 3,9 6,7

Revisionskostnaderna for moderbolaget Vasakronan Holding AB och
koncernens samtliga dotterbolag betalas av Vasakronan AB.

Medelantal anstéllda

2011 2010
Antal Varav Antal Varav
anstéllda kvinnor  anstéllda kvinnor
Moderbolaget 338 36% 371 38%
Dotterbolag 3 37% 34 43%
Koncernen 341 405

Minskningen av medelantal anstallda jamfort med foregadende ar &r ett
resultat av fortsatta effektiviseringar.
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Loner, andra ersattningar och sociala kostnader

Koncernen Moderbolaget
Tkr 2011 2010 2011 2010
Ledande befattningshavare 21882 22706 21882 21164
Ovriga anstallda 175317 194 697 173855 184114
Summa léner och ersattningar 197 199 217 403 195 737 205 278
Pensionskostnader 55621 49 000 55495 47 066
Sociala kostnader 79764 81848 79 261 77 531
Summa 332584 348 251 330493 329 875
Grundlon/styrelse- och Ovriga Pensions-

utskottsarvode® férmaner? kostnad Summa
Styrelseordférande; Lars Lundquist 525 - - 525
Vice ordférande; Mats Wéppling 300 - - 300
Styrelseledamot; Rolf Lydahl 250 - - 250
Styrelseledamot; Jan-Olov Backman 160 = = 160
Styrelseledamot; Per Uhlén 160 - - 160
Styrelseledamot; Anders Rydin® 125 - - 125
Verkstéllande direktor; Fredrik Wirdenius 4716 47 1568 6331
Vice verkstallande direktor; Lars Johnsson 2170 53 546 2769
Andra ledande befattningshavare (10 personer) 13687 428 5238 19353
Summa 22093 528 7 352 29973

1) Ersattning till anstéllda avser utbetald ersattning under 2011 medan ersattning till styrelsen avser drsarvode enligt beslut pa bolagsstamman.

2) Ovriga fsrmaner avser framst kostnader fér gruppsjukvard och gruppliv.

3) Avser utbetalt arvode under 2011. Anders Rydin avgick i samband med bolagsstémman i maj 2011.

Loner och andra ersattningar

Loéner och andra erséttningar till verkstéllande direktdren och andra le-
dande befattningshavare utgors av fast [6n.Till styrelseledamot som ar
anstalld av AP-fonderna eller Vasakronan utgar inget arvode. Till styrel-
sens ledamoter har ej utgatt nadgon ersattning utover styrelsearvode och
arvode som ledamot i utskott. Styrelsens ordférande fakturerar sitt ar-
vode genom bolag och dger ratt att utver angivet arvode ta ut ersattning
med belopp motsvarande sociala avgifter och moms, forutsatt att skat-
temassiga forutsattningar foreligger och det &r skatteneutralt for Vasa-
kronan. Med andra ledande befattningshavare avses de tio personer
som tillsammans med verkstéllande direktor och vice verkstéllande
direktéren har ingétt i ledningsgruppen under hela 2011 alternativt
under vissa delar av aret.

Rorlig 16n

Rorlig 16n for 2011 baseras pa mal for resultatet och kundnojdheten.
Rorlig 16n avseende verksamhetsaret 2010 utbetalades under aret och
kunde maximalt uppga till tva manadsloner. Rorlig 1on for 2011, som
ockséa kan ge ett maximalt utfall motsvarande tva manadsléner, har
reserverats i bokslutet och faststélls pa individniva i maj 2012. Fran och
med 2009 utgér ingen rorlig 16n till varken verkstéllande direktoren eller
ovriga ledande befattningshavare.

Pensioner

Tjansteméan omfattas av tryggande enligt BTP-planen (Bankernas
Tjénstepension). Pensionsplanen har finansierats genom inbetalningar
till SPP. Enligt ett uttalande fran Redovisningsradets Akutgrupp, URA
42, &r detta en formansbestdmd plan som omfattar flera arbetsgivare.

Kénsférdelning styrelseledambter
och ledande befattningshavare

2011 2010
Antal pa Varav Antal pa Varav
balansdagen kvinnor balansdagen kvinnor
Styrelseledamoter 10 2 10 3
Ledande
befattningshavare 12 3 12 2

Med ledande befattningshavare avses verkstéllande direktéren och de
11 (11) personer som tillsammans med verkstallande direktéren utgor
bolagets ledningsgrupp.

VASAKRONAN ARSREDOVISNING 2011

Frén och med arsskiftet 2010/2011 tillampar Vasakronan IAS 19,
Ersattningar till anstéllda, avseende formansbestamda pensioner, se
redovisningsprinciper pa sidan 57.

Ovriga anstallda omfattas av avgiftsbestdmda pensionslésningar i AMF.

Verkstallande direktorens anstéliningsavtal [oper till dess han &r 60 ar.
Pensionsvillkoren ar formansbestamda och féljer villkoren enligt BTP-
planen, beréknade utifrdn 65-ars pensionsalder. Darutéver gors, under
den avtalade anstallningsperioden, en arlig kompletterande och avgifts-
bestdmd pensionsavsattning.

Andra ledande befattningshavare har en pensionslésning i form av
Bankernas Tjanstepension, BTP-planen, samt sa kallad " 10-taggar
l6sning”. Pensionsaldern &r 65 ar.

Uppségningstid och avgangsvederlag

Verkstéllande direktéren har en uppsagningstid om 6 méanader, dock 12
manader om uppsagning sker fran bolagets sida. Vid uppsagning fran
bolagets sida, under den avtalade anstéliningsperioden, erhéller verk-
stéllande direktor ett avgangsvederlag om 12 manader. Erhaller verk-
stéllande direktoren ersattning fran annan tjanst satts vederlaget ned
med motsvarande belopp. Vid uppsagning fran verkstallande direkto-
rens sida utgar inget avgangsvederlag. Mellan bolaget och andra le-
dande befattningshavare géller en dmsesidig uppsagningstid om 6 ma-
nader. Vid uppsagning fran bolagets sida erhélls ett avgangsvederlag
som uppgar till 12 méanadsloner, 18 manadsloner om befattningshava-
ren dr 6ver 50 ar vid uppsagningstillfallet. Erhalls ersattning fran annan
tjanst satts vederlaget ned med motsvarande belopp. Vid uppsagning
fran ledande befattningshavares sida utgar inget avgéngsvederlag.

Ink&p och forsaljning mellan
koncernbolag
Av moderbolagets inkép under rdkenskapsaret avser 15 procent (19)
inkop fran koncernbolag.
Av moderbolagets forséljning under rékenskapsaret avser 95 procent
(94) forsaljning till koncernbolag.
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Réanteintéakter Rantekostnader
Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget

2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Rénteintakter 41 6 32 5) Réntekostnader -1749 -1375 -1627 -1196
Rantebidrag 0 1 - — Ovriga finansiella kostnader -58 —-58 -49 -56

Réanteintakter fran Réntekostnader till
dotterbolag - - 150 82 dotterforetag - - -42 -11
Summa 41 7 182 87 Aktiverad rénta 117 152 - =
Summa -1690 -1281 -1718 -1263

Vid storre ny-, till- och ombyggnader aktiveras ranta pa investeringen
under produktionstiden. Vid aktivering av ranta har den genomsnittliga
réantenivan i laneportfoljen anvants.

Véardefbérandring férvaltningsfastigheter

Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Orealiserad vardeforandring, fastigheter 3715 4016 - -
Vardeforandring, séalda fastigheter 58 13 - -
Forsaljning fastighetsagande bolag, netto - - 309 638
Summa 3773 4029 309 638
Koncernen Moderbolaget
Vardeforandring, salda fastigheter 2011 2010 2011 2010
Forséaljningspris, fastigheter 1086 425 - -
Forsaljiningskostnader, fastigheter -16 v -13 - -
Redovisat varde, fastigheter -1012 -399 - -
Summa 58 13 - -

1) Varav 4 mkr inte &r kassaflodespaverkade.

Forsaljiningskostnader avser stémpelskatt, konsultarvoden och avdrag
for latent skatt. Med redovisat vérde fastigheter avses vardet enligt se-
nast redovisade delarsrapport med tillagg for investeringar under det
senaste kvartalet.

Resultat fran andelar i koncern-

Salda fastigheter under 2011 framgér av sidan 51. Totalt hyresvarde
pé sdlda fastigheter under 2011 uppgar till 98 mkr. Férsaljningen av
Dombron under 2010 redovisas separat i not 19.

Orealiserad vardeférandring

féretag finansiella instrument
Moderbolaget Koncernen  Moderbolaget

2011 2010 2011 2010 2011 2010
Resultat fran andelar i koncern- Rantederivat som ej sakringsredovisas - 860 88 -876 14

foretag 531 686 Ineffektivitet i sékringar av verkligt
Nedskrivning och aterforing ned- vérde -14 14 -14 14
skrivning andelar i koncernféretag 693 -269 Ineffektivitet | kassaflodessakringar 0 0 0 0
Summa 1224 417 Upplosning av sékringsreserv 4 1 4 =
. . . . Upplosning av sakrade lan -43 - -43 -

Med resultat fran andelar i koncernforetag avses resultat i handels- och - . -

kommanditbolag dar Vasakronan AB ar agare. Vardereglering an i utlandsk valuta -4 - -4 -
Vardereglering valutaderivat 4 - 4 -
Vérdefoérandring elderivat -18 = -18 =
Summa -931 103 -947 28

Fran och med andra kvartalet 2011 har Vasakronan slutat tillampa sék-
ringsredovisning for derivatinstrument.
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Skatt
Skatt pa arets resultat
Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Aktuell skatt -47 -371 442 107
Uppskjuten skatt -1298 -1276 48 35
Summa skatt pa arets resultat -1345 -1647 490 142

Aktuell skatt pa koncernbidrag som redovisats direkt mot eget kapital uppgar i koncernen till netto 47 mkr (385), varav 279 mkr avser skatt pa lam-

nat koncernbidrag och —232 mkr avser skatt pa aterforda koncernbidrag tidigare ar. | moderbolaget uppgar aktuell skatt pa koncernbidrag som redo-

visats direkt mot eget kapital till <442 mkr (-107). | koncernen avses moderbolagets koncernbidrag till Vasakronan Holding AB.

Uppskjuten skatt redovisad i resultatrdkningen

Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Obeskattade reserver 43 - - -
Derivat 244 -27 249 -7
Forvaltningsfastigheter -1400 -1449 -26 -35
Skatteméassiga underskott -181 187 -175 77
Ovriga temporéra skillnader -4 13 - -
Summa uppskjuten skatt redovisad i resultatrakningen -1298 -1276 48 35
Skillnaden mellan drets skattekostnad och skattekostnad baserad pa gillande skattesats
Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Redovisat resultat fore skatt 5283 6455 -1053 -204
Skatt pa resultatet enligt gallande skattesats, 26,3 % -1389 -1698 277 54
Skatt hanforlig till tidigare beskattningsar - -7 3 -9
Skatteeffekt av:
Ej skattepliktig forséljning av dotterbolag 29 36 27 168
Utnyttjande av ej redovisade underskottsavdrag - 5 - -
Avyttrad goodwill -7 -3 - -
Nedskrivning av andelar - - 182 -71
Ovriga ej skattepliktiga intakter/ej avdragsgilla kostnader 1 4 1 0
Ovriga justeringar 21 16 - -
Redovisad skattekostnad -1345 -1647 490 142
Effektiv skattesats koncernen 25,5% 25,5%
Uppskjuten skatt redovisad i balansrikningen
Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Derivat -277 -83 -276 -78
Obeskattade reserver 78 121 - -
Forvaltningsfastigheter 8512 7112 66 40
Skattemassiga underskott —441 -622 -337 -512
Ovriga temporara skillnader 121 129 72 72
Summa uppskjuten skatt 7993 6 657 -475 -478

Uppskjuten skatteskuld pa derivat, fastigheter och 6vrigt avser skillna-
den mellan skattemaéssiga restvarden och redovisade restvarden. Skat-
temassiga underskott for vilka uppskjutna skattefordringar har redovi-
sats uppgar till 1 677 mkr (2 364). Samtliga skatteskulder bedéms
forfalla efter 12 manader.

Uppskjuten skatt ska enligt géllande regelverk beaktas till 26,3 pro-
cent pa temporara skillnader pa i princip samtliga tillgangar och skulder
i balansrakningen, med undantag fér de forvarv som ar genomfoérda
som tillgangsforvarv. Till foljd av genomforda tillgangsforvary uppgar
uppskjuten skatt till 25,5 procent.

VASAKRONAN ARSREDOVISNING 2011

Vid en marknadsvérdesbeddmning av uppskjuten skatteskuld erhalls
sannolikt ett lagre varde &n vad som &r upptaget i balansrékningen.
Dess faktiska storlek beror dock pa en mangd faktorer och specifika for-
utsattningar varfor ett exakt marknadsvéarde inte later sig berdknas.
Kansligheten i varderingen askadliggors i foljande rdkneexempel. Om
den uppskjutna skatten hanforlig till forvaltningsfastigheter varderas till
10 procent istéllet for 25,5 procent uppgéar den till 3 236 mkr, att jam-
fora med uppskjuten skatteskuld enligt balansrékningen som uppgar till
8512 mkr.
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Bruttoforandringen avseende uppskjutna skatter

Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Ingéende balans 6657 6177 -478 -519
Uppskjuten skatt redovisad i resultatrakningen 1298 1276 -48 -35
Uppskjuten skatt som redovisats i eget kapital 38 69 51 76
Omklassificering uppskjuten skatt avvecklad verksamhet - - 865
Utgéende balans 7993 6 657 -475 -478

Resultat fran avvecklad

verksamhet Immateriella anlaggningstillgédngar
Koncernen Koncernen
2011 2010 2011 2010
Resultat i avvecklad verksamhet? - 49 Goodwill
Resultat fran forsaljning av avvecklad Ingdende balans 2320 2332
verksamhet - 453 Avyttrad gooduwil 27 12
Resultat fran avvecklad verksamhet - 502 Utgéende balans 2293 2320
1) Specifikation resultat i avvecklad verksamhet
Hyresintakter - 252 Koncernen
Driftkostnader - -106 2011 2010
Reparationer och underhéll - -19 Ovriga immateriella anldggningstillgingar
Fastighetsadministration - -30 Ingéende balans 100 103
Fastighetsskatt - -6 Avskrivningar _ 3
Driftnetto/rorelseresultat - 91 Utgaende balans 100 100
Resultat fore vardeforandring och skatt - 91 Utgaende balans immateriella
anlaggningstillgangar 2393 2419
Vérdefoérandring forvaltningsfastigheter - —24
Resultat fore skatt - 67 Koncernens goodwill har uppkommit vid rérelseférvary i enlighet med
IFRS 3 Rorelseforvary, innebarande att full uppskjuten skatt och tillho-
Skatt _ _18 rande goodwill redovisas fordelat per segment. Férdelning har skett uti-
. fran regionernas andel av det totala fastighetsvardet pa de forvarvade
Resultat i avvecklad verksamhet - 49

2) Specifikation resultat fran forséljning av avvecklad verksamhet
Upplésning av redovisad uppskjuten skatt fastig-

heter - 857
Avdrag for uppskjuten skatt vid forsaljningen - -402
Skillnader mellan faktiska varden i férsaljningen

och redovisade varden i koncernen - 11
Kostnader i samband med forsaljningen - -13
Resultat - 453

Resultat i avvecklad verksamhet avser dotterbolaget Bostadsaktiebola-
get Dombron som sélts till Fjarde AP-fonden den 1 juli 2010. Under
2010 avser utfallet ddrmed endast sex méanader.

Resultat fran forsaljning av avvecklad verksamhet avser forsaljningen
av Bostadsaktiebolaget Dombron. Képeskillingen for aktierna baserades
péa ett underliggande fastighetsvarde om 5,4 mdkr, vilket motsvarade
det bokforda véardet pa fastigheterna i Vasakronankoncernen.

kommersiella fastigheterna vid tilltradet. Goodwill &r férdelad per region
vilket innebar att den efter forvarvet ar hanforlig till regionens hela fastig-
hetsbestand. Om en fastighet i regionens bestand séljs kommer den del
av goodwill, som motsvarande fastighetens andel av regionens totala
fastighetsvarde, att [6sas upp via resultatrakningen.

Goodwill varderas arsvis per den 31 december, alternativt om det
finns indikation pa vardenedgang. De faktorer som kan medféra att ned-
skrivning behover ske &r en nedgéang i fastighetsvéardena eller en 6kad
bedémd skatterabatt. Vid utgdngen av 2011 finns inga indikationer pa
att nedskrivningsbehov foreligger.

| samband med forsaljningen av fastigheter och bolag under 2011 har
goodwill minskat med 27 mkr (12).

Koncernens 6vriga immateriella anlédggningstiligéngar utgors av varu-
mérket som forvérvats genom rorelseforvary och som vérderats till verk-
ligt varde pé forvarvsdagen. Ovriga immateriella anlaggningstillgdngar
varderas arsvis per den 31 december, alternativt om det finns indikation
pa vardenedgang. Med hansyn till de investeringar som gors for att un-
derhalla och bevara varumarket bedéms det inte foreligga nagot ned-
skrivningsbehov av varumérket.
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Forvaltningsfastigheter Inventarier
Koncernen Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010 2011 2010
Verkligt vérde Anskaffningsvarde
Ingdende balans 77 633 71784 Ingédende anskaffningsvarde 97 93 59 57
Forvarv 136 5590 Forvarv 13 16 7 8
Investering i befintliga fastigheter 1900 2066 Forséaljningar och utrangeringar -7 -12 -6 -6
Avyttringar -1012 -5799 Utgéende balans 103 97 60 59
Orealiserad vardeférandring 3713 3992
Utgéende balans 82370 77633 Avskrivningar
Ingédende avskrivningar -42 -35 -27 -19
Skattemassiga restvarden 48957 49542 Arets avskrivningar -13 -12 -11 -11
Verkligt varde motsvarar fastigheternas marknadsvarde. Den externa Forsaljningar och utrangeringar 4 > 4 3
varderingen som har genomforts per 31 december 2011 har omfattat Utgdende balans -51 -42 -34 -27
samtliga fastigheter. Pa sidan 40 finns en narmare beskrivning av
varderingsmetodiken. , ‘ _ Summa planenligt restvirde 52 55 26 32
Orealiserad vardeforandring for 2010 inkluderar fastigheterna i
Dombron vilka i resultatrakningen ingar i resultatet fran avvecklad verk- Inventarier utgdrs framst av bilar och kontorsinventarier.
samhet.
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Aktier och andelar i koncernbolag

Moderbolaget
2011 2010
Ingéende balans 29 365 29182
Forvéarv 50 1
Aktieagartillskott 3 223
Reglering av resultatandelar -155 656
Forséljining -3 0
Lividation av dotterbolag 0 -428
Nedskrivning -9 - 486
Aterforda nedskrivningar 702 217
Utgéende balans 29953 29 365
Varav tillgang 29957 29365
Varav skuld -4 -
Kapitalandel
Bolag Org.nr Séate B Aktier/andel,% 2 Redovisat varde
Civitas Holding AB 556459-9164  Stockholm 100 2750000 24 685
Vasakronan Fastigheter AB 556474-0123 Stockholm 100 4000 000 -
Vasakronan Holdingfastigheter AB 556611-6850 Stockholm 100 1000 -
Vasakronan Malmofastigheter AB 556376-7267 Malmo 100 3601125 -
Handelsbolaget Gotic 969622-2844 Trelleborg 100 100 -
Fastighets AB Luxor 556059-7139 Malmo 100 2000 -
Vasakronan IC AB 556497-7279 Nykoping 100 100050 -
Vasakronan Turator AB 556041-1638 Stockholm 100 21600 =
Vasakronan Vattenled AB 556577-9088 Malmo 100 1000 -
Vasakronan Lundafastigheter AB 556137-8562 Malmo 100 1000 -
Mabrabo AB 556339-0227 Malmo 100 10000 -
Vasakronan Kista Science Tower AB 556649-8043 Stockholm 100 1000 -
Vasakronan Kista Science Tower

Komplementér AB 556647-7583 Stockholm 100 1000 -
Vasakronan Kista Science Tower KB 969660-7820 Stockholm 100 100 -
Vasakronan Uppsalafastigheter AB 556651-1092 Stockholm 100 1000 -
Kungspinnen | AB 556701-4278  Stockholm 100 1000 -
Vasakronan Lindholmskajen AB 556126-4176 Goteborg 100 51 500 -
Frésunda Hus | AB 556704-9183 Stockholm 100 1000 -
Frésunda Hus Il AB 556704-9175  Stockholm 100 1000 -
Frésunda Hus Il AB 556704-6213  Stockholm 100 1000 -
Vasakronan Priorinnan AB 556675-2423 Malmo 100 1000 -
Vasakronan Angen AB 556637-3550  Stockholm 100 1000 =
Vasakronan Hakberget AB 556745-5695 Stockholm 100 1000 -
Vasakronan Bergshamrafastigheter AB 556755-1337 Stockholm 100 1000 -
Vasakronan Ankarspik 56 AB 556646-1223 Stockholm 100 1000 -
Vasakronan Ankarspik 57 AB 556646-1215 Stockholm 100 1000 -
Vasakronan Fastighetsutveckling AB 556532-9108 Stockholm 100 1000 -
Jarvatorget AB 556548-5546 Stockholm 100 1000 -
Kymlinge Utvecklings AB 556611-6900 Stockholm 100 1000 -
Brotorp Utvecklings AB 556611-6918 Stockholm 100 1000 -
Vasakronan Ullevifastigheter Holding AB 556718-7884 Goteborg 100 1000 =
Vasakronan Ullevifastigheter AB 556718-6704 Goteborg 100 1000 -
Ullevi Park Holding 1 i Géteborg AB 556718-6688 Stockholm 100 1000 -

Ullevi Park 1 i Goteborg AB 556718-6621 Stockholm 100 1000
Vasakronan Markholding AB 556675-1771 Stockholm 100 1000 -
Hotorgscity Fastighets AB 556198-6851 Stockholm 100 5000 -
Restaurang Spring AB 556615-5205 Stockholm 100 1000 -
Fastighets AB Gesimsen Gron 556011-7698 Stockholm 100 23526 807 1778
Fastighets AB Svava 556268-6658 Uppsala 100 500 000 -
Vasakronan Uppsala City AB 556057-0896 Uppsala 100 75000 -
Aktiebolaget Nepos 556238-9105 Uppsala 100 10000 -
Uppsala Science City AB 556250-5346 Uppsala 100 300 000 -
Uppsala Science Park KB 916512-8126 Uppsala 100 200 -
AP Fastigheter AB 556417-5858 Stockholm 100 100 000 593
Bostadsaktiebolaget Hemstaden 556651-1878 Stockholm 100 1000 -
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Kapitalandel
Bolag Org.nr Sate b Aktier/andel, % ? Redovisat varde
Vasakronan Ankarspik 47 AB 556772-0676 Stockholm 100 1000 -
KB Positionen 2 969666-7485  Stockholm 100 1000 402
Positionen Parkering KB 969695-4115 Stockholm 100 200 -
RTB Reval KB 969635-4886 Stockholm 100 200 -
Fastighets Aktiebolaget Telefonfabriken 556577-4535 Stockholm 100 1000 322
Nisseshus Nr 1 HB 916587-3424  Stockholm 100 - 315
Fastighets AB Skjutsgossen nr 8 & Co KB 916502-7971 Stockholm 100 105 314
KB Positionen 969656-0177  Stockholm 100 200 250
Fastighets Aktiebolaget Bodega 556031-4246 Stockholm 100 3000 213
HB Grénland Fastighetsforvaltning 916606-4585 Stockholm 100 - -
Fastighets AB Gesimsen 556482-7318 Stockholm 100 1000 -
KB Radio Ostra 916625-7007 Nacka 100 1000 -
Forvaltningsbolaget Alvikshus HB 916501-8004 Stockholm 100 - 160
Fastighetsbolaget Oljekéllaren KB 916626-5638 Stockholm 100 1000 109
Allménna Pensionsfondens Fastighets nr 63 KB~ 969646-7522 Stockholm 100 200 104
Fastighetsaktiebolaget Lidingd Nya Centrum 556339-0839 Lidingo 100 1000 98
KB Inom Vallgraven 22:15 Géteborg 916445-7039 Stockholm 100 200 -
Agilia Forvaltnings AB 556651-1852 Stockholm 100 1000 -
Arkaden Géteborg KB 969646-3448 Stockholm 100 200 -
Allménna Pensionsfondens Fastighets nr 53 KB 969646-3836 Stockholm 100 200 -
AB Studentskrapan 556611-6868 Stockholm 100 1000 95
Fastighetsbolaget Philipin KB 916626-5679 Nacka 100 1000 92
Allménna Pensionsfondens Fastighets AB 556355-6835 Stockholm 100 501 000 60
Fastighetsbolaget Klaraberg KB 916625-6975 Nacka 100 1000 58
Fastighetsbolaget Brodtorget & Co KB 989200-4418 Stockholm 100 100 56
Vasakronan Jungmannen 1 AB 556646-7089 Stockholm 100 1000 50
Allménna Pensionsfondens Fastighets nr 12 KB~ 969646-4016 Stockholm 100 200 49
Fastighetsbolaget Massan KB 916626-5653 Stockholm 100 1000 49
Fastighetsbolaget Bathamnen KB 916626-5711 Stockholm 100 1000 23
Fastighetsbolaget Disponenten KB 916626-5646 Stockholm 100 1000 18
Vasakronan Starkstrommarna AB 556771-7920 Stockholm 100 1000 15
Allménna Pensionsfondens Fastighets nr 59 KB 969646-4032 Stockholm 100 200 -
Gotic AB 556708-2101 Stockholm 100 100 000 13
Fastighetsbolaget Gustavshog KB 916625-6983 Stockholm 100 1000 -
Fastighetsbolaget Skonvik KB 916625-7015 Stockholm 100 1000 -
Fastighetsbolaget Jakobsdal KB 916625-6967 Nacka 100 1000 -
Fastighetsbolaget Fabrikoren KB 916626-5620 Nacka 100 1000 10
Vasakronan Nedo AB 556772-2805 Stockholm 100 1000 7
KB Liding6 Nya Centrum 916624-5663 Stockholm 100 200
Fastighetsbolaget Ellensvik KB 916625-6991 Stockholm 100 1000 6
Fastighetsbolaget Ravinen KB 916626-5661 Stockholm 100 1000 B
Nacka Strand Forvaltnings AB 556034-9150 Stockholm 100 20000 3
Vasakronan Bldmannen AB 556825-9302 Stockholm 100 500 8
Fastighetsbolaget Augustendal KB 916635-9084 Stockholm 100 1000 2
Nacka Strand Fastighets AB 556793-1273 Stockholm 100 1000 0
Nacka Strand Fastighetsholding AB 556851-7741 Stockholm 100 500 -
Position Stockholm AB 556577-3818 Stockholm 100 1000 0
Vasakronan Algen AB 556772-0031 Stockholm 100 1000 0
Allménna Pensionsfondens Fastighets nr 45 KB 969646-3885 Stockholm 100 200 -
Ankarspik 17 AB 556761-8961 Stockholm 100 1000 0
FSG Nitsew 3 AB 556744-8815  Stockholm 100 100 000 0
Kontorshotellet Nacka Strand KB 969646-7225 Nacka 100 200 0
Ankarspik 41 AB 556761-8763  Stockholm 100 1000 0
Ankarspik 58 AB 556813-4141 Stockholm 100 500 0
Ankarspik 61 AB 556825-9401 Stockholm 100 500 0
Ankarspik 64 AB 556870-5791 Stockholm 100 500 0
Ankarspik 65 AB 556870-5809  Stockholm 100 500 0
Ankarspik 66 AB 556870-5775  Stockholm 100 500 0
Fastighets AB Ponnyn 2 556870-5783 Stockholm 100 500 0
Ankarspik 68 AB 556870-5759  Stockholm 100 500 0
Vasakronan Stockholmsstuten AB 556820-7798 Stockholm 100 500 0
Fastighetsbolaget Kusken KB 916626-5612 Nacka 100 1000 -1
Fastighetsbolaget Saluhallen KB 916626-5695 Stockholm 100 1000 -3
Summa 29953

1) Avser koncernens samlade kapitalandel. 2) Avser koncernens samlade antal aktier och andelar.
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Aktier och andelar i intressebolag
Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Ingéende balans 329 322 - -
Resultatandel -1 0 - -
Kapitaltillskott 11 7 - -
Utgéende balans 339 329 - -
Kapital andel,

Org.nr Sate %  Aktier/andelar Redovisat varde

Intressebolag
Jéarvastaden AB 556611-6884 Stockholm 50 500 290
Ursvik Exploaterings AB 556611-6892 Solna 50 5000 0
Stora Ursvik KB 969679-3182 Solna 50 50 49
Summa 339

Aktier och andelar i joint venture
Koncernen Moderbolaget

2011 2010 2011 2010
Ingdende balans 0 2 0 0
Resultatandel 0 -2 - -
Utgaende balans 0 0 0 0
Org.nr Séte Kapital andel, %  Aktier/andelar Redovisat varde

Joint Venture
Vértan Fastigheter KB 969601-0793 Stockholm 50 1 0
Vértan Fastigheter AB 556678-0267 Stockholm 50 1000 0
Ullevipark 4 Holding i Géteborg AB 556727-4179 Goteborg 50 50 0
Summa 0

Ovriga kortfristiga fordringar,

Kundfordringar forutbetalda kostnader och upplupna intékter
Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget

2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010

Hyresfordringar brutto 74 86 0 0 Moms i projekt 34 87 - -
Ovriga kundfordringar brutto 11 14 0 6 Depositionskonton 67 49 67 49
Avséttning for osakra hyres- Forutbetalda driftkostnader 31 30 1 0
och kundfordringar -21 =13 0 0 Upplupna hyresintékter 9 9 - 0
Summa 64 85 0 Upplupna intaktsrantor 254 279 254 277
Ovriga poster 352 382 7 13

Bokfért varde pa kundfordringar dverensstammer med verkligt vérde. Summa 747 836 329 339

Dé inbetalning av kundfordringar ligger néra i tiden ar det verkliga vardet

samma som det nominella vérdet.

Det finns ingen koncentration av kreditrisker avseende kundford-
ringar, eftersom koncernen har ett flertal kunder. Ingen enskild hyres-
gast representerar mer an 3 procent av den totala kontrakterade hyran.
Vasakronans 10 storsta hyresgaster representerar 20 procent av den

kommersiella kontrakterade hyran.

Koncernen har redovisat forluster pa 12 mkr (6) for nedskrivning av

sina hyres- och kundfordringar.

Verkligt varde pa odvriga poster dverensstammer med verkligt varde da

betalning ligger nara i tiden.

Likvida medel

Likvida medel i koncernen uppgick till 2 480 mkr (2 445) och
bestar av banktillgodohavanden utan bindningstid.
Likvida medel i moderbolaget uppgick till 2 479 mkr (3 785).
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Réantebéarande skulder
Finansiella risker

For genomgang av de finansiella riskerna och Vasakronans riskhantering hanvisas till not 2, Risker och majligheter, pa sidan 55.

Férfallostruktur rantebdrande skulder inklusive derivat

Koncernen

Réntebindning

Kapitalbindning Kreditloften

Ar Mkr Andel,% Rénta % Mkr Andel,% Mkr Andel,%
Inom 1 &r 25127 54 4,1 14 508 31 15200 100
1-2ar 1486 8 2,2 11233 24 - -
2-3ar 500 4,4 8367 18 - -
3-4ar 1803 3,8 4731 10 - -
4-5ar 530 2 3,6 2629 6 - -
5 &r och éver 16 848 36 34 4826 11 - -
Totalt 46 294 100 3,8 46 294 100 15200 100

Genomesnittlig rantebindningstid 6kade till 3,4 ar (1,7). Genomsnittlig kapitalbindningstid uppgick till 2,3 &r ( 2,4). Den genomsnittliga rantan for
laneportfélien pa balansdagen dkade till 3,8 procent (3,3). Bindande kreditléften uppgick pa balansdagen till 15 200 mkr, vilka ej var utnyttjade.

Langfristiga rintebdrande skulder

Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Andelar av rantebarande skulder som forfaller till betalning:
senare &n 5 ar efter balansdagen
Banklan 2503 2999 1703 2199
Obligationslan 2322 710 2322 710
senare &n 1 ar men inom 5 &r efter balansdagen
Banklan 12636 12892 11251 8092
Obligationslan 14325 15391 14325 15391
Summa 31786 31992 29 601 26 392
Varav langfristiga skulder med rorlig ranta 20484 19 086 19099 13486
Varav langfristiga skulder med fast rénta 11302 12906 10502 12906
Med rorlig rdnta avses rantebindningstid om hogst 6 manader.
Genomsnittlig rdnta i laneportféljen (exklusive derivat)
Koncernen Moderbolaget
Genomsnittlig ranta, % Genomsnittlig ranta, %
2011 2010 2011 2010
Banklan 3,5 2,6 35 2,6
Obligationslan 4,0 3,6 4,0 3,6
Certifikatslan 2,8 1,7 2,8 1,7
Réntebéarande skulder (exklusive derivat)
Koncernen Moderbolaget
Redovisat varde Verkligt varde Redovisat véarde Verkligt varde
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Banklan 19436 19357 19441 19332 16136 13757 16 066 13752
Obligationslan 20658 21668 21068 21963 20658 21368 21068 21663
Certifikatslan 6200 5465 6206 5464 6200 5465 6206 5464
46 294 46 490 46 715 46 759 42994 40 590 43 340 40879

Rantebarande skulder redovisas till upplupet anskaffningsvarde, mot-
svarande redovisat vérde i tabellen ovan. | tabellen framgar aven verk-
ligt varde pa skulderna. Dessa baseras pa berdkning av diskonterade
kassafloden for varje enskilt [an. Banklan, obligationslan och certifikats-
1&n varderas utifrén aktuell rdntekurva med ett tillagg for aktuell uppla-
ningsmarginal, vilka forandras 6ver tiden.

Vasakronans avtal for obligations- och bankupplaning innehaller en
Change of Control klausul som ger langivaren mojlighet att séga upp
l&net till aterbetalning om Vasakronan inte till minst 51 procent &gs av

VASAKRONAN ARSREDOVISNING 2011

en eller flera av Forsta, Andra, Tredje och Fjarde AP-fonden. | avtalet for
certifikatsupplaning atar sig Vasakronan att inte emittera ytterligare
certifikat vid agarforandring. | banklaneavtalen finns, forutom Change
of Control klausulen, villkor om att sékerstélld finansiering inte ska 6ver-
stiga 20 procent av koncernens tillgéngar, samt att rantetdcknings-
graden maste Gverstiga 1,5 gdnger. Om rantetackningsgraden understi-
ger 1,5 ganger, eller om villkoret avseende sakerstélld finansiering inte
ar uppfyllt, ager motparten ratt att sdga upp avtalet.
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Finansiella rapporter
Not 29-30

Likviditetsrisk — Loptidsanalys for finansiella skulder

Per 31 december 2011, mkr Mindre dn 1 ar 1-2ar 2-5ar Mer dn 5 ar
Banklan -4999 -5739 -8059 -2742
Obligationslan -4 857 -6531 -9158 2477
Certifikatslan -6 250 0 0 0
Derivatinstrument 79 -105 -237 —252
Valutaderivat — inflode 14 14 7 -
Valutaderivat — utfléde -13 -13 -6 -
Leverantorsskulder -120 0 0 0
Summa -16 304 -12 374 -17 453 -5471
Per 31 december 2010, mkr Mindre dn 1 ar 1-2ar 2-5ar Mer &n 5 ar
Banklan -3936 -3887 -10026 -3357
Obligationslan -6318 -5 587 -11255 -767
Certifikatslan -5480 0 0 0
Derivatinstrument -199 -159 S35 -117
Leverantérsskulder -68 0 0 0
Summa -16 001 -9633 -21616 -4241

Tabellen anger framtida odiskonterade kassafloden for koncernens finansiella skulder inklusive réanta, uppdelat efter den tid som aterstar fram till
avtalsenliga forfallotidpunkten. Posten derivatinstrument bestér endast av nettokassafléden for ranteswappar med negativt verkligt véarde pa balans-
dagen i enlighet med IAS 39. Balansdagens réanta, for respektive lan och derivat i Ianeportfoljen, har anvénts for att berakna framtida floden for samt-
liga skulder. Balansdagens véxelkurs har anvénts for att berdkna in- och utfloden frén valutaderivat.

Derivatinstrument

Redovisade belopp
Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010

Tillgdngar Skulder  Tillgdngar Skulder  Tillgdngar Skulder  Tillgdngar Skulder
Ranteswappar kassaflodesséakringar - - - 234 - - - 234
Ranteswappar sékringar av verkligt
varde 77 - 259 245 77 - 259 245
Ranteswappar som ej sékringsredovisas 20 1127 - 94 20 1127 - 77
Elderivat - 17 - - - 17 - -
Summa 97 1144 259 573 97 1144 259 556
Varav langfristig del 77 1127 250 552 77 1127 250 552
Varav kortfristig del 20 17 9 21 20 17 9 4

Derivatinstrument redovisas i balansrakningen per kontraktsdagen och varderas till verkligt varde, bade initialt och vid efterfoljande omvérderingar.
Det innebdr att det redovisade beloppet pa derivaten i tabellen ovan sammanfaller med det verkliga vardet. Vasakronan har, for samtliga finansiella
derivat, ratt att kvitta orealiserad fordran mot skuld. Stérsta enskilda motpartsfordran uppgick till 45 mkr och motsvarande skuld uppgick till 219 mkr,
innebarande en nettoskuld pa 174 mkr.

Forfallostruktur — derivatinstrument

Nominellt belopp Genomsnittlig ranta Nominellt belopp  Orealiserad véardeforandring
Forfalloar swappar, mkr swappar, % swaptioner, mkr  swappar och swaptioner, mkr
2012 8615 -0,2 - 20
2013 3605 -0,3 - 17
2014 6441 0,1 - 12
2015 1260 0,3 - -12
2016 400 0,4 - -23
2017 1975 1,0 300 -139
2018 1100 09 900 -131
2019 1700 0,8 - -138
2020 3200 0,7 - -233
2021 4100 0,7 4100 428
Efter 2021 1200 -0,2 2500 -51
Summa 33596 0,2 7 800 -1106

Derivatportfolien uppgick till 41,4 mdkr (27,1) per 31 december. Portféljen bestar av ranteswappar om 32,4 mdkr, dér fast rénta erhélls och rorlig
betalas eller tvartom for att forkorta eller forlanga rantebindning. | portfélien ingar ocksa realranteswappar pa 0,9 mdkr dér rantebetalningar och
laneskuld pa realranteobligationer har sékrats mot inflationseffekten. Dessutom ingdr i portféljen valutaswappar pa 0,3 mdkr dér upplaning i NOK
har kurssékrats mot SEK.

Swaptioner innehas om 7,8 mdkr dér en rabatterad fast rénta erlaggs under en inledande period mot att en swaption stalls ut. Per 31 december var
forwardréntan lagre dn den rabatterade rantan for 1,8 mdkr i swaptioner. Denna del har medfort en 6kning av réntebindningstiden i laneportféljen.

Derivaten forldnger rantebindningstiden med 27 manader (7) och 6kar den genomshnittliga réntan med 0,1 procentenheter (0,4) i den totala lane-
portfoljen.
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Avsatt till pensioner

Avsattningar till pensioner redovisas fran och med arsskiftet 2010/2011
i enlighet med IAS 19, Ersattning till anstéllda, se Redovisningsprinciper
punkt3.13.1.

Vasakronan innehar pensionslésningar i bade avgiftsbestamda och
formansbestdmda pensionsplaner. De avgiftsbestdmda planerna utgors
av BTPK och ITPK och avser huvudsakligen alderspension, sjukpension
och familjepension. De forméansbestamda pensionsplanerna utgors av
BTP, vilken &r tryggad genom forsakring i SPP, samt ett fatal alders- och
efterlevandeldften tryggade i Skandia. Aven de fsrmansbestdmda pen-
sionsplanerna omfattar i huvudsak alderspension, sjukpension och
familjepension. Utéver dessa formansbestdmda pensionsplaner inne-
has &ven formansbestdmda pensionsataganden som Vasakronan over-
tog fran Byggnadsstyrelsen vid bolagiseringen 1 oktober 1993. Dessa
ataganden administreras av Statens tjanstepensionsverk och har till
storsta delen tryggats hos KPA. Vasakronan har &ven en forméansbe-

Omvardering vid byte av redovisningsprincip

stamd ITP som &r tryggad genom forsakring i Alecta. Denna redovisas
dock, i enlighet med redovisningsradets uttalande 2004, som en avgifts-
bestamd pension.

Enligt IAS 19 ska all formansbestamd pensionsratt anses tjanas in lin-
jart over anstaliningstiden. Det innebdr att vardet pa pensionskostna-
derna i koncernens resultatrakning utgors av ett beraknat varde som
kan avvika fran de faktiskt inbetalda pensionspremierna som redovisas
i moderbolaget. | koncernens balansrakning redovisas nettot av pen-
sionsforpliktelsernas nuvarde och det verkliga véardet pa forvaltningstill-
géangarna. Under 2011 erholls for forsta gangen information for att
kunna berakna foretagets formansbestamda pensionsataganden, vilket
har medfort en andring av redovisningsprincip for innevarande raken-
skapsar. Aven jamforelsetalen har raknats om i enlighet med IAS 8
Redovisningsprinciper.

Tidigare redovisade

Omvardering Omvardering Nya redovisade

virden  ingaende balans under aret virden
Koncernen 2010-12-31 2010 2010 2010-12-31
Avsatt till pensioner 10 55) -17 28
Uppskjuten skatteskuld pensioner - -9 4 -5
Eget kapital - —26 13 -13
Pensionskostnader i resultatrékningen 6
Pensionskostnader i 6vrigt totalresultat 7
Pensionskostnader

Koncernen Moderbolaget

Pensionskostnader i resultatrakningen 2011 2010 2011 2010
Pensionskostnader, avgiftsbestamda 28 36 35 36
Pensionskostnader, formansbestamda 20 12
Sarskild loneskatt pa pensionskostnader 9 14 11
Summa pensionskostnader i resultatrakningen 35 49 69 59
Varav redovisat inom fastighetsadministration 28 33
Varav redovisat inom central administration 7 16
Férmansbestimda pensionskostnader
Intjdnad pension genom tjanstgoring 5 5 20 12
Rénta pé pensionsforpliktelsen 14 15 - -
Forvantad avkastning péa forvaltningstillgdngar -17 -16 - -
Vinst vid slutreglering av pensionsplan -2 0 - -
Summa férmansbestimda pensionskostnader 0 4 20 12
Pensionskostnader i ovrigt totalr ltat
Aktuariella vinster(-)/forluster(+), inkl I6neskatt 58 -18
Restriktion for dverskott i pensionsplan med tillgédngstak,
inkl I6neskatt -12 11
Summa pensionskostnader i 6vrigt totalresultat 46 -7
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Nettoskuld férmansbestimda pensioner, koncern

2011 2010
Forédndring i pensionsforpliktelse
Pensionsforpliktelse nuvarde, ingdende balans 293 301
Intjanad pension genom tjanstgoring 1 5 B
Rénta pa pensionsforpliktelsen 14 15
Pensionsutbetalningar -20 -18
Vinst vid slutreglering av pensionsplan -2 0
Aktuariella vinster (-)/forluster (+) pa pensionsforpliktelser 2 39 -10
Pensionsforpliktelse nuvirde, utgdende balans 329 329 293 293
Féréndring i férvaltningstillgangar
Verkligt varde forvaltningstillgangar, ingdende balans -291 277
Forvantad avkastning fran forvaltningstiligangar -17 -16
Premieinbetalningar -20 -12
Pensionsutbetalningar 19 18
Aktuariella vinster (-)/forluster (+) pa forvaltningstillgdngar 2 8 -4
Verkligt vérde férvaltningstillga tgdende balans -301 -301 -291 -291
Restriktion for dverskott i pensionsplan med tillgdngstak 3 12
Ovriga pensionsétaganden 2 10
Sarskild loneskatt pa nettoskuld pensioner 8 4
Nettoskuld formansbestdmda pensioner 41 28

1) Redovisade i resultatrakningen
2) Redovisade i dvrigt totalresultat

Forvaltningstillgdngarna bestér huvudsakligen av aktier, rdntebarande
vardepapper och andelar i fonder. Den forvantade avkastningen pa for-
valtningstillgdngarna har faststallts genom att beakta férdelningen mel-
lan rantebarande vardepapper, aktier och évriga tillgangsslag hos det
administrerande forsékringsbolaget under motsvarande forpliktelsens
hela l6ptid. Den forvantade avkastningen uppgick till 17 mkr och den
faktiska avkastningen uppgick till 9 mkr (20). Skillnaden mellan dessa
medforde en aktuariell forlust pa forvaltningstillgangar pa 8 mkr (4).

Aktuariella och finansiella antagandena (%):

Den aktuariella forlusten pa pensionsforpliktelser pa 39 mkr beror
framst pa att diskonteringsrantan har sénkts jamfort med den som an-
togs i borjan pa aret. Aktuariella vinster och forluster uppgar ackumule-
rat netto efter skatt till 33 mkr vid utgdngen av aret. Aktuariella vinster
och forluster redovisas i 6vrigt totalresultat enligt alternativregeln i IAS
19. Koncernens inbetalningar till formansbestdmda planer beraknas
uppga till 16 mkr under 2012.

Koncernen

2011 2010
Diskonteringsranta 39 5,0
Inflation 2,0 2,0
Forvantad avkastning pa forvaltningstillgangarna 50 6,0
Forvantad arlig lonedkningstakt 3,5 3,5
Forvantad &rlig 6kning av utbetald pension 2,0 2,0
Forvantad arlig 6kning av inkomstbasbelopp 3,0 3,0

Diskonteringsrantan ar det antagande som har storst inverkan pa pensionsforpliktelsens storlek. En férdndring av diskonteringsrantan med 0,5
procentenheter skulle till exempel forandra nuvérdet av pensionforpliktelsen med 19 mkr.
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Ovriga kortfristiga skulder,

Finansiella rapporter
Not 32-34

upplupna kostnader och foérutbetalda intakter

Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Forutbetalda hyresintakter 982 849 - 1
Upplupna réntekostnader 615 617 602 585
Moms 157 128 9 10
Fastighetsskatt 44 48 - -
Depositioner 83 66 0 0
Upplupna driftkostnader 83 70 - -
Semesterloner, sociala avgifter samt personalens kallskatt 40 38 40 37
Upplupen stampelskatt 0 163 - -
Ovriga poster 235 331 38 54
Summa 2239 2310 689 687

Stallda sakerheter och eventualforpliktelser

Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Aktiepant 2230 1230 Inga Inga
Fastighetsinteckningar 11477 11477 Inga Inga
Summa 13707 12707 Inga Inga
Eventualforpliktelser 47 63 409 361

Fastighetsinteckningar och aktiepanter &r stallda som sakerhet for kon-
cernens rantebarande skulder.

Eventualforpliktelser
Vasakronan ansvarar solidariskt for Stora Ursvik KBs skulder som per

Vasakronan har stallt garanti for Jarvastaden ABs respektive Stora Urs-
viks KBs fullgérande av exploateringsavtal gentemot aktuella kommuner.

Med moderbolagets eventualforpliktelser pa 409 mkr (361) avses an-
svar for skulder i koncernens handels- och kommanditbolag dar moder-
bolaget ar bolagsman.

balansdagen innebér ett atagande om 47 mkr (63).

Klassificering av finansiella instrument koncernen
Tillgangar i balansrakningen

Poster som ar
foremal for

Finansiella tillgdngar

vérderade till verkligt Lane- och

Redovisat

2011-12-31 varde i resultatrdkningen  verkligtvardesakring kundfordringar varde summa Marknadsvérde
Likvida medel - - 2480 2480 2480
Lan sakrade till verkligt
varde - 77 - 77 -
Derivatinstrument 20 - - 20 20
Kundfordringar - - 64 64 64
Summa 20 77 2544 2641 2564
Skulder i balansrakningen
Finansiella skulder Poster som ar B

varderade till verkligt foremal for Ovriga finansiella Redovisat
2011-12-31 varde i resultatrakningen  verkligtvardesakring skulder varde summa Marknadsvérde
Banklan - - 19436 19436 19441
Obligationslan - - 20658 20658 21068
Certifikatslan - - 6200 6200 6206
Derivatinstrument 1144 - - 1144 1144
Leverantorsskulder - - 120 120 120
Summa 1144 - 46 414 47 558 47 979
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Tillgéngar i balansrikningen

Poster som ar
foremal for

Finansiella tillgangar
varderade till verkligt

Lane- och Redovisat

2010-12-31 varde i resultatrakningen  verkligtvardesakring kundfordringar varde summa Marknadsvarde
Likvida medel - - 2445 2445 2445
Lén sékrade till
verkligt varde - 259 - 259 -
Kundfordringar - - 85 85 85
Summa - 259 2530 2789 2530
Skulder i balansrakningen

Skulder virderade Poster som ar .

till verkligt varde i foremal for verkligt- Ovriga finansiella Redovisat
2010-12-31 resultatrakningen vardesakring skulder varde summa Marknadsvérde
Banklan - - 19357 19357 19332
Obligationslan - - 21668 21668 21963
Certifikatslan - - 5465 5465 5464
Derivatinstrument 573 - - 573 361
Leverantorsskulder - - 68 68 68
Summa 573 - 46 558 47 131 47 188

Derivat tas upp till verkligt varde i balansrakningen. Derivatinstrument
tillhor niva 2 i verkligt varde hierarkin da vardet pa derivaten gar att har-
leda frdn prisnoteringar frdn motpart. Ovriga finansiella instrument be-
rors inte av verkligt varde hierarkin da de redovisas till upplupet anskaff-
ningsvarde i balansrékningen. For 6vriga tillgdngar och skulder bedéms
de redovisade vardena inte avvika frdn marknadsvérdena.

Justeringar for poster som inte
ingar i kassaflodet

Koncernen Moderbolaget

2011 2010 2011 2010
Av-/nedskrivningar 10 12 - 682 279
Pensioner -36 -10 -6 -
Forsaljining/avveckling
av koncernbolag - 2 -309 -638
Resultatandel i joint
venture -1 -2 - -
Summa -27 -997 -359

Narstaende

Narstaenderelationer
Koncernen star under ett bestammande inflytande fran Férsta, Andra,
Tredje och Fjarde AP-fonderna. Styrelse och ledningsgrupp ar ocksa
narstaende till Vasakronan. Vidare har Vasakronan narstaenderelation
med deldgda intressebolag, enligt not 24, och samégda joint venture-
bolag, enligt not 25.

Utéver de narstaenderelationer som anges ovan har moderbolaget ett
bestdmmande inflytande 6ver sina dotterbolag enligt not 23.

Narstaendetransaktioner
Forsta, Tredje och Fjarde AP-fonden férhyr kommersiella lokaler till
marknadsmassiga villkor.

For uppgift om ersattningar till styrelse och ledande befattningsha-
vare se not 10. Styrelseledamater och ledningsgrupp presenteras pa
sidorna 36-37. Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare
har direkt eller indirekt varit delaktig i nadgon affarstransaktion med
Vasakronan utdver vad som anges i denna not och not 10.

Transaktioner och mellanhavanden med intressebolag och joint
venturebolag under 2011 framgar av not 24 och 25.

For moderbolaget framgar transaktioner och mellanhavanden med
dotterbolag av not 12. Vasakronan har under 2011 betalat utdelning
genom reglering av redovisat koncernbidrag till moderbolaget Vasa-
kronan Holding AB om totalt 1 465 mkr.

Vasakronan har anvant allmant vedertagna metoder for att berdkna det
verkliga vardet pa koncernens finansiella instrument per 31 december
2011 och 2010. Vardering har skett genom diskontering av framtida
kassafloden till marknadsréantan for respektive 16ptid. Dessa varden re-
presenterar ett beraknat varde och kommer inte nédvéandigtvis att reali-
seras.

Ataganden

Investeringsataganden
Kontrakterade ataganden pa balansdagen, storre an 50 mkr, som annu
inte redovisats i balansrakningen uppgér till féljande belopp.

Koncernen
2011 2010
Forvaltningsfastigheter 1639 2012

Angivna dtaganden avser investeringar for att uppféra nya byggnader
eller genomgripande ombyggnad av befintliga.

Utdelning per aktie

Utdelning som betalades ut under 2011 avseende foregdende ar ut-
gjordes av det redovisade koncernbidraget pa 1 465 mkr (36,60 kronor
per aktie). P& arsstimman den 9 maj 2012 kommer styrelsen att foresla
en utdelning pd 1 273 mkr (1 465), motsvarande 31,90 kronor per
aktie (36,60) i form av redovisat koncernbidrag pa 1 061 mkr och ordi-
narie utdelning pa 212 mkr.

Handelser efter balansdagen

Efter rapportperiodens utgang saldes fastigheter i Nacka Strand till The
Carlyle Group for ett fastighetsvarde om 2 950 mkr, vilket motsvarar det
bokférda vardet per arsskiftet 2011/2012. Forsaljningen genomfordes i
bolagsform och utgors av totalt 16 fastigheter motsvarande en total area
om 194 000 kvadratmeter. Under 2011 uppgick hyresintakterna for
dessa fastigheter till 251 mkr och driftnettot till 129 mkr. Efter frantradet
den 31 januari beraknas uthyrningsgraden i Vasakronans totala fastig-
hetsbestand oka med 0,8 procentenheter.

Under forsta kvartalet 2012 tecknades avtal med Diligentia om forvarv
av 12 fastigheter i Goteborg. Fastighetsvardet uppgick till 2 148 mkr och
tilltrade sker den 2 april.

Inga 6vriga vasentliga handelser har intréffat efter balansdagen som
paverkar bedomningen av Vasakronans finansiella stallning.
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Koncernens resultat- och balansréakning samt moderbola-
gets resultat- och balansrakning blir foremal for faststallelse
pa arsstamman den 9 maj 2012.

Till drsstammans forfogande star foljande vinstmedel:
14 064 386 504 kr
-562 896 422 kr

Balanserade vinstmedel
Arets resultat

Summa 13 501 490 082 kr

Styrelsen foreslar att vinstmedlen disponeras s att:
211 750 694 kr
13289 739 388 kr

Till aktieagaren utdelas
| ny rékning 6verfors

Summa 13 501 490 082 kr

Till stamman foreslas en utdelning om totalt 1 273 049 tkr,
varav 1 061 298 tkr avser koncernbidrag som redovisats
som skuld till Vasakronan Holding AB och 211 751 tkr avser
ordinarie utdelning.

Finansiella rapporter
Forslag till vinstdisposition

Styrelsen finner att foreslagen utdelning &r forsvarlig med
hansyn till de bedémningskriterier som anges i 17 kap 3 §
andra och tredje styckena i aktiebolagslagen avseende bola-
gets verksamhet, omfattning och risker samt konsoliderings-
behov, likviditet och stallning i dvrigt.

Styrelsen och verkstéallande direktéren forsakrar att kon-
cernredovisningen har upprattats i enlighet med internatio-
nella redovisningsstandarder IFRS sadana de antagits av EU
och ger en réattvisande bild av koncernens stéllning och
resultat. Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med god
redovisningssed och ger en rattvisande bild av moderbola-
gets stallning och resultat. Férvaltningsberéttelsen for kon-
cernen och moderbolaget ger en rattvisande 6versikt 6ver
utvecklingen av koncernens och moderbolagets verksamhet,
stallning och resultat samt beskriver vésentliga risker och
osakerhetsfaktorer som moderbolaget och de foretag som
ingér i koncernen star infor.

Stockholm den 21 mars 2012

Lars Lundquist

Mats Wappling

Jan-Olof Backman

Styrelsens ordférande Vice styrelseordférande Ledamot
Eva Halvarsson Kerstin Hessius Rolf Lydahl
Ledamot Ledamot Ledamot
Johan Magnusson Peter Maller Per Uhlén
Ledamot Arbetstagarrepresentant Ledamot
Fredrik Wirdenius
Ledamot och
verkstallande direktor
Var revisionsberattelse har avgivits den
22 mars 2012
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB Ernst & Young AB

UIf Pettersson
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
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Helena Ehrenborg
Auktoriserad revisor

Ingemar Rindstig
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
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Till arsstimman i Vasakronan AB (publ),
org.nr 556061-4603

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Vi har reviderat arsredovisningen och koncernredovisningen
for Vasakronan AB (publ) for &r 2011. Bolagets arsredovis-
ning och koncernredovisning ingér i den tryckta versionen av
detta dokument péa sidorna 39-75.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar for arsredo-
visningen och koncernredovisningen

Det &r styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansva-
ret for att uppratta en arsredovisning som ger en rattvisande
bild enligt rsredovisningslagen och en koncernredovisning
som ger en rattvisande bild enligt internationella redovis-
ningsstandarder IFRS, sdsom de antagits av EU, och arsre-
dovisningslagen, och fér den interna kontroll som styrelsen
och verkstéllande direktéren bedémer ar ndédvandig for att
uppratta en arsredovisning och koncernredovisning som inte
innehaller vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen och kon-
cernredovisningen pa grundval av var revision. Vi har utfort
revisionen enligt International Standards on Auditing och god
revisionssed i Sverige. Dessa standarder kraver att vi foljer
yrkesetiska krav samt planerar och utfor revisionen for att
uppna rimlig sakerhet att &rsredovisningen och koncernre-
dovisningen inte innehaller vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgarder inhdmta
revisionsbevis om belopp och annan information i arsredo-
visningen och koncernredovisningen. Revisorn véljer vilka
atgarder som ska utforas, bland annat genom att bedoma
riskerna for vasentliga felaktigheter i &rsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentlighe-
ter eller pa fel. Vid denna riskbeddmning beaktar revisorn de
delar av den interna kontrollen som é&r relevanta for hur bola-
get upprattar arsredovisningen och koncernredovisningen
for att ge en réttvisande bild i syfte att utforma gransknings-
atgarder som ar andamalsenliga med hansyn till omsténdig-
heterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om effektivite-
ten i bolagets interna kontroll. En revision innefattar ocksa en
utvardering av andamalsenligheten i de redovisningsprinci-
per som har anvants och av rimligheten i styrelsens och
verkstéallande direktdrens uppskattningar i redovisningen, lik-
som en utvardering av den dvergripande presentationen i
arsredovisningen och koncernredovisningen.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhdmtat &r tillrackliga
och dndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden
Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréttats i enlig-
het med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avse-
enden réattvisande bild av moderbolagets finansiella stallning
per den 31 december 2011 och av dess finansiella resultat
och kassafloden for aret enligt arsredovisningslagen, och kon-
cernredovisningen har upprattats i enlighet med arsredovis-
ningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande
bild av koncernens finansiella stéllning per den 31 december
2011 och av dess resultat och kassafléden enligt internatio-
nella redovisningsstandarder, sdsom de antagits av EU, och
arsredovisningslagen. Forvaltningsberéttelsen ar forenlig med
arsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker darfor att arsstdmman faststaller resultatrak-
ningen och balansrékningen fér moderbolaget och koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra férfattningar
Ut6ver var revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen har vi dven reviderat forslaget till dispositioner betréaf-
fande bolagets vinst samt styrelsens och verkstéllande direk-
torens forvaltning for Vasakronan AB (publ) for &r 2011.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositio-
ner betréffande bolagets vinst eller férlust, och det &r styrel-
sen och verkstallande direktéren som har ansvaret for for-
valtningen enligt aktiebolagslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att med rimlig sdkerhet uttala oss om forslaget
till dispositioner betréffande bolagets vinst och om férvalt-
ningen pa grundval av var revision. Vi har utfort revisionen
enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till
dispositioner betraffande bolagets vinst har vi granskat sty-
relsens motiverade yttrande samt ett urval av underlagen for
detta for att kunna bedéma om forslaget ar forenligt med
aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrinet har vi
utdver var revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen granskat vasentliga beslut, dtgarder och forhallanden i
bolaget for att kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller
verkstallande direktdren ar ersattningsskyldig mot bolaget. Vi
har dven granskat om nagon styrelseledamot eller verkstéal-
lande direktoren pa annat satt har handlat i strid med aktie-
bolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vianser att de revisionsbevis vi inhamtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Vi tillstyrker att &rsstimman disponerar vinsten enligt forslaget
i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och
verkstallande direktoren ansvarsfrinet for rédkenskapsaret.

Stockholm den 22 mars 2012

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

UIf Pettersson
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Helena Ehrenborg
Auktoriserad revisor

Ernst & Young AB

Ingemar Rindstig
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
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Finansiella rapporter
Kvartalsoversikt

Belopp i mkr Q4 2011 Q3 2011 Q2 2011 Ql 2011
RESULTATRAKNINGAR

Nettoomsattning 15632 1514 1514 1488
Driftkostnader och fastighetsadministration -291 -215 -261 -331
Underhallskostnader -44 =31 -35 -37
Fastighetsskatt -117 -124 -121 -118
Tomtrattsavgald -29 -30 -33 -20
Driftnetto 1051 1114 1064 982
Central administration -25 -19 -22 -23
Resultat fran andelar i joint ventures och intressebolag -1 -1 - -1
Ovriga rérelsekostnader = = -2 =
Rorelseresultat 1025 1094 1040 958
Réntenetto 417 —424 425 -383
Resultat fore vardeforandringar och skatt 608 670 615 575
Vardeforandring forvaltningsfastigheter 1275 223 1501 774
Orealiserad vardeférandring finansiella instrument -238 -560 -156 23
Avyttrad goodwill - -17 -5 -5
Resultat fore skatt 1645 316 1955 1367
Skatt -446 -71 -469 -359
Periodens resultat 1199 245 1486 1008
BALANSRAKNINGAR

Belopp i mkr Q4 2011 Q3 2011 Q2 2011 Ql 2011
Forvaltningsfastigheter 82370 80453 80324 78 554
Eget kapital 29611 29558 29317 27835
Réantebarande skulder 46 294 45 355 46 622 45934
Balansomslutning 88504 85639 86178 83559
NYCKELTAL

Fastighetsrelaterade uppgifter

Area pa balansdagen, tkvm 2762 2756 2791 2806
Antal fastigheter pa balansdagen 216 216 218 219
Marknadsvérde fastigheter pa balansdagen, mkr 82 370 80453 80324 78 554
Nettoinvesteringar, mkr 642 -97 270 147
Uthyrningsgrad pa balansdagen, ekonomisk, % 93,0 92,8 93,3 92,5
Overskottsgrad, % 70 74 70 66
Finansrelaterade uppgifter

Genomsnittlig ranta pa balansdagen, % 3,8 3,8 3,8 3,7
Aterstdende genomsnittlig rantebindningstid pa balansdagen, &r 3,4 2,5 2,1 2,0
Rantetackningsgrad for perioden, ggr 2,5 2,6 2,4 2,5
Soliditet pa balansdagen, % 34 35 34 33
Ovriga uppgifter

Antal anstéllda pa balansdagen 336 342 346 363
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Belopp i mkr 2011 2010" 2009 2008 20072
RESULTATRAKNING

Hyresintékter 6048 5 508 5367 3937 23805
Driftkostnader och fastighetsadministration -1098 -1 083 -1076 -876 -651
Underhallskostnader -147 -166 -170 -178 -173
Fastighetsskatt -480 -433 -409 -240 -194
Tomtrattsavgald -112 -112 -133 -45 -55
Driftnetto 4211 3714 3579 2598 1732
Forsaljningsintakter byggréatter - - - 3 -
Resultat tjansteverksamhet - - -4 3 -
Central administration -89 -106 -171 -160 =72
Resultat fran andelar i joint ventures och intressebolag -3 2 12 25 =
Ovriga rorelsekostnader -2 -1 -10 - -
Rorelseresultat 4117 3609 3406 2469 1660
Réntenetto -1649 -1274 -1320 -1426 -559
Resultat fore vardeforandringar och skatt 2468 2335 2086 1043 1101
Véardeférandring forvaltningsfastigheter 3773 4029 -4 528 -2579 3568
Orealiserad vardeforandring finansiella instrument -931 103 63 - -
Avyttrad goodwill -27 -12 -69 - -
Resultat fore skatt 5283 6455 -2448 -1536 4 669
Skatt -1345 -1647 672 1133 -1 374
Resultat fran avvecklad verksamhet - 502 422 -30 -
Arets resultat 3938 5310 -1354 -433 3295
BALANSRAKNINGAR

Forvaltningsfastigheter 82370 77 633 71784 74252 39611
Eget kapital 29716 26 683 24763 27 288 19342
Réantebarande skulder 46 294 46 490 40439 41743 14020
Balansomslutning 88646 84166 76 660 80643 40037

1) I och med forséliningen av Dombron har samtliga uppgifter for 2010 och 2009, férutom procentsatser avseende direktavkastning,

vardeférandring och totalavkastning fér 2009, justerats.
2) Uppgifterna avser endast tidigare AP Fastigheter.
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Finansiella rapporter
Femarsoversikt

Belopp i mkr 2011 2010v 2009 2008 20072
NYCKELTAL

Fastighetsrelaterade uppgifter

Area pa balansdagen, tkvm 2762 2817 2699 3201 1891
Antal fastigheter pa balansdagen 216 222 222 303 175
Antal bostadslagenheter pa balansdagen 1501 1704 1648 9 660 8791
Marknadsvérde fastigheter pa balansdagen, mkr 82370 77 633 66 383 74551 39682
Marknadsvérde pa balansdagen, kr/kvm 29823 27 559 24 595 23920 20985
Nettoinvesteringar, mkr 962 2265 1428 21758 773
Forvarv, mkr 136 5590 642 28627 -
Avyttringar, mkr -1074 -5391 -2283 -8974 -46
Investeringar i projekt, mkr 1900 2 066 3069 1815 819
Hyresvérde pa balansdagen, mkr 6719 6452 5950 6227 3143
Uthyrningsgrad pé balansdagen, ekonomisk, % 93,0 92,8 91,9 91,5 90,4
Overskottsgrad pé balansdagen, % 70,0 67 67 66 62
Direktavkastning totalt besténd, % 54 54 5,2 51 4,8
Vardeforandring totalt bestand, % 5,0 59 -54 -6,3 10,0
Totalavkastning totalt bestand, % 10,6 11,5 -0,2 -1,4 15,2

Finansrelaterade uppgifter

Genomesnittlig ranta pa balansdagen, % 38 3,3 3,0 4,7 4,2
Aterstaende genomsnittlig rantebindningstid pa balansdagen, ar 3,4 1,7 1,7 1,9 35
Réntetackningsgrad pé balansdagen, ggr 2,5 29 2,8 2,2 3,0
Soliditet pa balansdagen, % 34 32 32 34 48
Skuldsattningsgrad pa balansdagen, ggr 1,6 1,7 16 15 0,7
Réantabilitet pa eget kapital, % 15,0 21,7 -3,5 -0,6 18,8

Kassaflodesrelaterade uppgifter
Kassaflode fran den lopande verksamheten

fore forandring i rorelsekapitalet, mkr 2386 2339 2101 1373 1140
Kassaflode fran den lopande verksamheten, mkr 2674 2542 2002 1642 1077
Kassaflode fran investeringsverksamheten, mkr -978 -2282 -1420 -21473 -781
Kassaflode fran finansieringsverksamheten, mkr 1696 1895 -2 530 22034 -1159
Arets kassaflode, mkr 35 2155 -1948 2203 -863
Ovriga uppgifter
Medelantalet anstallda 341 405 556 403 257
Antal anstéllda pa balansdagen 336 364 461 662 272
varav anstéllda i fastighetsforvaltningen 336 364 461 496 272

1) I och med forsaliningen av Dombron har samtliga uppgifter for 2010 och 2009, férutom procentsatser avseende direktavkastning,
vardeforandring och totalavkastning fér 2009, justerats.
2) Uppgifterna avser endast tidigare AP Fastigheter.
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Area, kvm
Uthyrningsbar area, exklusive area for
garage och parkeringsplatser.

Belaningsgrad, %
Réantebdrande skulder netto dividerat med
fastigheternas bedémda marknadsvérde.

Central administration

Kostnader pa koncernévergripande niva
som inte ar direkt hanforbara till fastig-
hetsforvaltningen, sdsom kostnader for
koncernledning, fastighetsinvesteringar,
finansiering och central marknadsforing.

Direktavkastning, %

Driftnettot dividerat med sysselsatt kapi-
tal. Berdknas med tilldmpning av berak-
ningsmetoder enligt IPD Svenskt Fastig-
hetsindex. Berakning tidsviktad per
manad.

Driftnetto, mkr

Hyresintakter minus drift- och underhélls-
kostnader, fastighetsadministration samt
fastighetsskatt och tomtrattsavgéld.

Fastighetskategori
Fastighetens huvudsakliga anvandning
baserat pa hyresintakter.

Genomsnittlig ranta, %
Genomsnittlig rantesats pa den rante-
barande laneportfoljen pa balansdagen.

Hyresvarde, mkr

Kontrakterad hyra plus bedémd mark-
nadshyra for outhyrda lokaler.

VASAKRONAN AB

REGION GOTEBORG

Jamforbart bestand

De fastigheter som ingatt i bestandet
under hela rapporteringsperioden samt
under hela jamforelseperioden. Fastighe-
ter som varit klassificerade som projekt-
fastigheter under perioden eller jdmforel-
seperioden ingar ej.

Kontrakterad hyra, mkr
Summa hyra fran kontrakt som l6per per
balansdagen.

Nettoinvesteringar, mkr

Summan av kop, inklusive stampelskatt
och andra direkta transaktionskostnader
och investeringar i projekt minus forsalj-
ningspris for salda fastigheter och forsélj-
ningspris for fastigheter sélda via bolag
och direkta transaktionskostnader.

Nettouthyrning, mkr

Kontrakterad hyra fér periodens nyuthyr-
ningar minus kontrakterad hyra for perio-
dens uppségningar for avflytt.

Orealiserad véardeforandring

Forandring i fastigheternas marknads-
varde under aret justerat for fastighetsfor-
vary, fastighetsforsaljningar och gjorda
investeringar.

Proforma

Som om forvarv av Vasakronan hade skett
per 1 januari 2008 istéllet for per 1 sep-
tember 2008. Jamforelsesiffror som avser
2008 Proforma har ej omréaknats i sam-
band med férséljiningen av Dombron.

Realiserad vardeférandring, mkr

Forsaljningspris minus redovisat mark-
nadsvarde i narmast foregdende bokslut

RAPPORTER

minus genomfoérda investeringar sedan
senaste redovisningstidpunkt samt direkta
transaktionskostnader.

Réntabilitet pa eget kapital, %

Resultat efter skatt justerat for skatteeffekt
pé koncernbidrag dividerat med snittet av
ingdende och utgdende eget kapital.

Réntetackningsgrad, ggr
Rorelseresultat med tillagg for rorelsere-
sultat i avvecklad verksamhet, dividerat
med réntenettot.

Skuldséattningsgrad, ggr
Réantebarande skulder dividerat med eget
kapital.

Soliditet, %
Eget kapital i procent av balansomslut-
ningen pa balansdagen.

Totalavkastning, %

Summan av direktavkastning och varde-
forandring inklusive projekt och transak-
tioner. Berdknas med tillampning av
berakningsmetoder enligt IPD Svenskt
Fastighetsindex. Berédkning tidsviktad per
manad.

Uthyrningsgrad, ekonomisk, %
Kontrakterad hyra dividerat med hyresvardet

Vérdeforandring fastigheter, %
Vardeforandring fastigheter inklusive trans-
aktioner berdknat med utgadngspunkt i rikt-
linjer fran IPD Svenskt Fastighetsindex.

Overskottsgrad, %
Driftnetto i procent av hyresintékter
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Den © december 2011
nyinvigdes ett av Vasakronans
stoérre fastighetsprojekt, Svava Mat-
galleria i Uppsala. Efter 11 manaders
renovering ar Uppsalas egen food court

klar — ett 3 000 kvadratmeter stort
sjudande matmecka. Har finns ett 20-tal
restauranger och butiker som Espresso
House, Chocolat, Forno Romano,
MoedJoe’s och Hemkop.

Postadress: Box 30074, 104 25 Stockholm
Bestksadress: Sveavagen 167
Tfn: 08-566 20 500, Fax 08-566 20 501

www.vasakronan.se
Org.nr: 556061-4603

VASAKRONAN
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