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www.kungsleden.se

Kungsleden är ett svenskt fastighets-
bolag som ser avkastningen som vik-
tigare än fastighetens kategori och
geografiska läge. Beståndet utvecklas
genom att Kungsleden aktivt deltar 
i de förändringar som den svenska 
fastighetsmarknaden genomgår. 

Kungsledens fastighetsportfölj be-
stod vid årsskiftet 2000/2001 av 460
fastigheter med ett bokfört värde på
knappt 6,5 miljarder kronor. Beståndet
finns i totalt 138 kommuner runt om 
i landet, men är koncentrerat till Göta-
land och Svealand. Fastigheterna har
även stor spridning vad gäller kategori
och storlek. 

Kungsleden har regionkontor i
Stockholm, Göteborg och Malmö samt
lokalkontor i Växjö, Skövde, Västerås,
Karlstad och Luleå.
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• Resultat efter skatt uppgår till 309 (285) Mkr vilket motsvarar ett resultat
per aktie om 16,32 (15,35) kr och en avkastning på eget kapital om 17,0
(21,0) procent.

• Förslag till utdelning om 9,00 (8,00) kr per aktie, en ökning med 12 procent.

• Driftsöverskottet ökade med 14 procent till 461 Mkr.

• Prognos för verksamhetsåret 2001 om ett resultat efter betald skatt om
275 Mkr, vilket är en ökning med 17 procent jämfört med resultatet för år
2000 rensat för reavinster av ränteswappar om 75 Mkr.

Kungsleden har två huvudinriktningar: förvaltning och handel med fastig-
heter. Förvaltningen bidrog under 2000 med 461 Mkr, medan handeln med
fastigheter gav ett resultat om 62 Mkr. Utfallet i de båda verksamhets-
inriktningarna illustreras nedan.

112 fastigheter
390 Mkr

6,2 % direkt-
avkastning

Handel med fastigheter

Avyttring med 
vinst 55 fastigheter 79 Mkr
förlust 57 fastigheter –17 Mkr
resultat = +62 Mkr

26 fastigheter
1.551 Mkr

9,5 % direkt-
avkastning

Förvaltning och beståndsutveckling

– Resultat förvaltning 461 Mkr          
– Oförändrad direktavkastning proforma 8,3 8,3
varav

genom köp och försäljningar 0,3%
förvaltning av fastigheter ägda hela året –0,4%
värdereglering 0,1%

– Färre kommuner 161 138
– Högre värde per fastighet 9,6 14,1 Mkr

KUNGSLEDEN 2000 I SAMMANDRAG

Kungsledens vision 
är att utnyttja och vidareutveckla bolagets
kompetens att strukturera heterogena fastig-
hetsbestånd.

Kungsledens affärsidé 
är att äga och förvalta fastigheter med lång-
siktigt hög och stabil direktavkastning.

Kungsledens övergripande strategier
• genom köp, förädling och försäljning säker-

ställa en långsiktigt hög avkastning i fastig-
hetsportföljen,

• kontinuerligt ompröva de befintliga innehaven
mot bakgrund av förväntad framtida avkast-
ning och risk,

• arbeta med omstruktureringar,

• ha kompetens för att arbeta med geografiskt
och kategorimässigt differentierade portföljer,

• satsa på tre typer av förvärv: större geografiskt
omfattande portföljer, lokala strukturaffärer och
enskilda förvärv som ger direkta driftsfördelar
i befintligt bestånd.

Finansiella mål
Kungsledens lönsamhetsmål är att erhålla en
avkastning på eget kapital om lägst 15 procent.
Detta skall uppnås dels genom resultat från
fastighetsförvaltningen, dels genom resultat
från fastighetsförsäljningar. För att uppnå lön-
samhetsmålet finns följande finansiella delmål:

• fastighetsportföljens direktavkastning efter
fastighetsadministration skall överstiga 8,5
procent.

Riskbegränsningar
Kungsleden har satt upp följande kriterier i syfte
att begränsa risken:

• industri- och lagerfastigheter skall utgöra högst
30 procent av beståndets värde (räknat som
andel av hyresvärdet), 

• högst 30 procent av hyresvärdet skall komma
från fastigheter belägna i kommuner med färre
än 25.000 invånare, och

• soliditeten skall långsiktigt uppgå till 25 pro-
cent och får kortsiktigt inte understiga 20
procent.

Köp Försäljningar
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Kungsleden har vid årsskiftet genomfört en extern värde-
ring av fastighetsinnehavet. Värderingen visar på ett
bedömt verkligt värde om 7.433 Mkr vilket kan jämföras
med det bokförda värdet om 6.487 Mkr. Detta ger ett över-
värde om 946 Mkr eller 49,90 kronor per aktie. Detta styrker
vår uppfattning att våra fastigheter har goda lägen på
respektive ort och att risken i beståndet är låg, trots hög
avkastning.

Sammantaget var 2000 ett bra år och vi står väl rustade
inför 2001. Styrkta av vår historia kommer vi att fortsätta
identifiera och genomföra bra förvärv samtidigt som vi kri-
tiskt granskar och vid behov säljer i vårt nuvarande bestånd.
Vi kommer också under året att försöka minska våra vakanser
och ta tillvara på beståndets potential i detta hänseende.
Året förväntas på så sätt att ge ökat driftsresultat och på
portföljnivå reavinster vid försäljningar. 

Det är på detta sätt vi vill skapa mervärde för Dig som
aktieägare. 

Styrelsens förslag till bolagsstämman om en utdelning
om 9 kronor per aktie visar också på bolagets framtidstro.
Kungsledens prognos för år 2001 är ett resultat om 275
Mkr, eller 14,50 kronor per aktie, efter betald skatt. Vårt
främsta bevis på vår goda lönsamhet är vår, i kronor räknat,
höga utdelning. Vår ambition är därför att fortsätta generera
en uthållig utdelning i kronor räknat.

Väl mött år 2001.

Stockholm i februari 2001 

Jens Engwall 
Verkställande direktör
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För år 2000 – bolagets åttonde verksamhets-
år och det andra som börsbolag – redovisar
vi ett rekordresultat om 309 Mkr efter skatt.
Det motsvarar en avkastning på eget kapital
på 17 procent. Kort sagt, 2000 var ett bra år
för Kungsleden.

Vad är förklaringen?
I grunden ligger vår tydliga affärsidé om att äga och förval-
ta en fastighetsportfölj med en hög och stabil direktavkast-
ning. En viktig strategi för att uppnå detta är att ständigt
ompröva fastighetsinnehaven. Detta betyder, enkelt
uttryckt, att vi säljer fastigheter som har för låg avkastning i
förhållande till risken och fastigheter med för hög risk i för-
hållande till den avkastning vi får. Målet är att öka fastig-
hetsportföljens avkastning utan att för den skull öka risken i
våra innehav. 

Vi har en gedigen erfarenhet av att köpa och sälja fas-
tigheter – och vi vill gärna köpa geografiskt och/eller kate-
gorimässigt heterogena bestånd och sälja fastigheter
styckevis. På så sätt kan vi göra paketköp till ett rabatterat
pris jämfört med att köpa fastigheter en och en. Anled-
ningen till att en säljare inte alltid väljer att själv sälja fastig-
heterna på det viset, är att det är en mer komplicerad pro-
cess, det tar längre tid och det finns alltid ett visst riskmo-
ment. Kungsleden, däremot, har en organisation som är
skapad för att köpa diversifierade bestånd, omstrukturera
och sälja! När Kungsleden avyttrar gör vi det å andra sidan
ofta styckevis och till ”slutanvändare”. Eller, som vi ibland
uttrycker det, Kungsleden strävar efter att köpa i parti och
sälja i minut. 

Vi är mycket aktiva i vår fastighetshandel – under året
har vi sålt 112 fastigheter för sammanlagt 390 Mkr. Detta har
givit en reavinst efter försäljningsomkostnader om 62 Mkr.
Under året har vi samtidigt förvärvat 26 fastigheter för
1.551 Mkr. Av det förvärvade beståndet ligger 81 procent i
storstadsområden. Sammantaget har dessa köp och för-
säljningar förbättrat strukturen genom att vår portfölj nu
innehåller färre fastigheter (–86 st) belägna i färre kommuner
(–23 st). Vi har också utökat andelen fastigheter i storstads-
regionerna från 36 till 48 procent. Vi har även, i enlighet

med vårt mål, minskat beståndet av bostäder från 8 till 5
procent och vårt Norrlandsbestånd från 6 till 4 procent av
portföljens bokförda värde.

Vi kommer även under innevarande år att fortsätta att
säkerställa affärsidén om ett fastighetsbestånd med hög
och stabil direktavkastning. Vår uppfattning är att mark-
nadsförutsättningarna är fortsatt goda för köp och försälj-
ningar – ett gott utbud av fastigheter, många köpare och
en stabil svensk ekonomi.

Under året har Kungsleden genomfört en organisa-
tionsförändring i syfte att ytterligare förstärka regionernas
fokus på förvaltning, uthyrning och transaktioner. Vårt
lokalkontor i Malmö har utökats till regionkontor och vi har
etablerat en central analysavdelning till stöd för köp och
försäljningar. Förutom våra regionkontor i Stockholm,
Göteborg och Malmö har vi nu lokalkontor i Luleå,
Västerås, Karlstad, Växjö och Skövde. Den lokala närvaron
gör oss unika genom att vi kan förvärva och hantera alla
typer av fastighetsbestånd. Vi har under året också centra-
liserat ekonomi och redovisning från två till en enhet. Allt
för att rationalisera volymfunktionerna. 

En bra organisation har blivit ännu bättre. Kunnig och
engagerad personal är ett måste för att vi ska kunna nå
våra höga avkastningskrav. Organisationen måste först
klara förvaltning och ekonomi som ett förvaltande fastig-
hetsbolag. Därefter måste vi vara beredda på större förvärv
som ofta med kort varsel måste analyseras, tas in i förvalt-
ning och i redovisning. Organisationen måste därutöver
hela tiden fundera på om varje fastighet lever upp till vår
affärsidé. Om inte, ska fastigheten säljas, vilket också kräver
kunskap och resurser. Jag vågar påstå att vi efter åtta års
enträget arbete med mycket glädje och engagemang har
en av branschens absolut bästa organisationer, special-
anpassad till vår unika affärsidé. 

Det främsta målet är att leverera värde till våra aktieägare.
Även i detta avseende var 2000 ett lyckat år. Årets resultat
uppgick till 309 Mkr efter skatt, vilket kan jämföras med vår
prognos om 230 Mkr. Den främsta orsaken till att vi över-
träffat prognosen är ett förbättrat finansnetto om 75 Mkr
tack vare försäljningar av så kallade ränteswappar. Avkast-
ningen på eget kapital uppgick till 17,0 procent, vilket över-
stiger vårt mål om 15 procent. 

ETT BRA ÅR
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FRÅGOR OM KUNGSLEDEN

4

Kungsleden är inte som andra fastighetsbo-
lag. Vi får många frågor om vår verksamhet
och vår strategi. Här är några av de vanlig-
aste.

Er strategi låter bra, men vad 
betyder den i praktiken? 
Vårt fokus på långsiktigt hög och stabil direktavkastning
innebär att vi kan förvärva, förvalta och försälja fastigheter
oavsett läge och kategori i Sverige, så länge det stärker
möjligheten att uppfylla våra mål. Strategin innebär också
att förvärven oftast omfattar flera fastigheter och försälj-
ningarna som regel enstaka fastigheter. Vi ska tjäna pengar
både på förvaltning och fastighetshandel.

Men hur kommer fördelningen mellan 
resultat från förvaltning respektive 
fastighetshandeln att utvecklas över tiden? 
Under de senaste åren har andelen förvaltningsresultat
ökat stadigt och befinner sig nu på en nivå av bruttoresul-
tatet som får anses godkänd. Under år 2000 svarade för-
valtningsresultatet för 88 procent av bruttoresultatet. Dock
kan givetvis försäljningsresultatet variera mellan enskilda år. 

Ni talar i strategin om hög avkastning. 
Vad innebär hög? 
Vi tycker att 8,5 procent direktavkastning är en hög avkast-
ning i relation till vår risk i fastighetsportföljen. Denna nivå
gör oss rimligt beroende av försäljningsresultat för att
kunna uppnå vårt avkastningsmål om 15 procent på eget
kapital.

Men om ert mål är att nå 8,5 procent direktavkast-
ning och utfallet blev 8,3 procent – är det då inte 
dags att sätta ett högre mål när ni är så nära?
Nej. Vår affärsidé bygger på att vi kan ha en hög och stabil
direktavkastning. Ett höjt avkastningskrav kan leda till ökade
risker i fastighetsportföljen. Detta kan medföra större varia-
tioner i bolagets resultat och utdelningsförmåga.

Varför så hög utdelning? 
Om ett bolag som Kungsleden som tjänar mycket pengar
delar ut halva vinsten blir utdelningen mätt i kronor hög.
Men andelen av resultatet som delas ut är inte speciellt hög
jämfört med våra kollegor i branschen. 

Finns det fler omstruktureringsbestånd 
att köpa? 
Så länge det pågår en omvandling inom branschen finns
det alltid bestånd som behöver omstruktureras. Huruvida
dessa kommer att bli till salu eller ej är svårt att sia om. Vi
tror dock att ett antal av de större affärer och utköp av bolag
från börsen som skedde under år 2000 kommer leda till ett
visst omstruktureringsbehov hos vissa köpare.

Är ni nöjda med försäljningstakten? 
Vi är nöjda med antalet sålda fastigheter – drygt 100 under
2000 – men vi hade önskat oss en något större volym i kro-
nor räknat.

Är alla Kungsledens fastigheter säljbara? 
Ja. Marknaden är väldigt Stockholmsfixerad och många
tror att affärer utanför denna region är omöjliga. Under bör-
jan av 1999 gjorde vi en undersökning av genomförda för-
säljningar i landet mellan åren 1996 och 1998 som visade
att det i stort sett gjordes lika många avslut i små städer
som i stora. Det svåraste är att sälja ett hus som represen-
terar ett stort värde i en mindre ort, där kan likviditeten vara
mycket begränsad.

Vilka faktorer i ekonomin påverkar 
Kungsledens verksamhet mest? 
Utan tvekan räntan. Men även kreditmarknadens funktio-
nalitet samt det allmänna förtroendet för fastighetsmarkna-
den spelar en viktig roll. En mycket viktig faktor för verk-
samheten är aktivitetsnivån på marknaden. Hög aktivitet
leder ofta till meraffärer exempelvis genom strukturering
efter samgåenden/uppköp. Oftast råder ett positivt klimat
på marknaden när hög aktivitetsnivå inträffar, det vill säga
att man vill göra affärer, inte att man tvingas till det. 

Ni talar om att koncentrera beståndet 
och ni mäter ett antal faktorer (antal 
kommuner, värde på snittfastigheter) 
vad har ni för mål i dessa avseenden? 
Vi har inga uttalade mål men vill visa att efter de stora för-
värv som vi genomförde 1998 och 1999, som till exempel
fastigheter från FöreningsSparbanken och JM, skall struk-
tureringen av beståndet göra det mera hanterbart och även
ändra riskbilden i positiv riktning. Strukturering leder även
till frigörande av resurser som kan användas till nya förvärv
av heterogena fastighetsbestånd.

Hur mycket av förbättringen av driftnettot 
under året beror på effektivare förvaltning 
och hur mycket beror på transaktioner? 
Under föregående år har det inte skett någon ökning av
direktavkastningen proforma, den ligger kvar på 8,3 pro-
cent. Däremot har transaktionerna möjliggjort för oss att
bibehålla avkastningen med en minskad risk i fastighets-
portföljen jämfört med föregående år. Färre kommuner,
större fastigheter, färre antal fastigheter, större fokus till
stora städer och en ökad andel kommersiella kontrakt.

Hur har marknadsförutsättningarna för 
Kungsleden förändrats under det senaste året? 
År 2000 har varit ett bra år för fastighetsmarknaden. 
Det har varit hög aktivitet med många stora affärer och 
ett flertal bud på noterade bolag. Detta har i sin tur lett till
en allmänt positiv inställning som även underlättat mindre
affärer. Räntan steg i början av året men under senare
delen av 2000 skedde en ganska kraftig sänkning av de
långa räntorna. Nivån på en 10-årig ränteswapp var vid
årskiftet på ungefär samma nivå som sommaren 1999.
Nedgången har under hösten varit drygt 60 punkter från
toppnoteringen. Den allmänt positiva utvecklingen av
ekonomin har generellt sett fört med sig stabilare hyres-
gäster med positiv syn på framtiden. Kungsleden ser
optimistiskt på 2001.

Kungsledens vision 
är att utnyttja och vidareutveckla bolagets kompetens att
strukturera heterogena fastighetsbestånd.

Kungsledens affärsidé 
är att äga och förvalta fastigheter med långsiktigt hög och
stabil direktavkastning.

Kungsledens övergripande strategier 

• genom köp, förädling och försäljning säkerställa en lång-
siktigt hög avkastning i fastighetsportföljen,

• kontinuerligt ompröva de befintliga innehaven mot bak-
grund av förväntad framtida avkastning och risk,

• arbeta med omstruktureringar,

• ha kompetens för att arbeta med geografiskt och kate-
gorimässigt differentierade portföljer,

• satsa på tre typer av förvärv: större geografiskt omfattan-
de portföljer, lokala strukturaffärer och enskilda förvärv
som ger direkta driftsfördelar i befintligt bestånd.

Finansiella mål
Kungsledens lönsamhetsmål är att erhålla en avkastning
på eget kapital om lägst 15 procent. Detta skall uppnås
dels genom resultat från fastighetsförvaltningen, dels
genom resultat från fastighetsförsäljningar. För att uppnå
lönsamhetsmålet finns följande finansiella delmål:

• fastighetsportföljens direktavkastning efter fastighets-
administration skall överstiga 8,5 procent.

Riskbegränsningar
Kungsleden har satt upp följande kriterier i syfte att begrän-
sa risken:

• industri- och lagerfastigheter skall utgöra högst 30 procent
av beståndets värde (räknat som andel av hyresvärdet),

• högst 30 procent av hyresvärdet skall komma från fastig-
heter belägna i kommuner med färre än 25.000 invånare,
och

• soliditeten skall långsiktigt uppgå till 25 procent och får
kortsiktigt inte understiga 20 procent.
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+ Avyttring med vinst 50 fastigheter, 576 Mkr +83 Mkr

+0 Mkr

– 22 Mkr

Totalt +61 Mkr

Totalt avyttrat 

fram till 2000-12-31

108 fastigheter

839 Mkr i 

försäljningspris – Avyttring med förlust 51 fastigheter, 121 Mkr

Försäljning ur portföljer förvärvade från FöreningsSparbanken och SEB Försäljningsresultat

–Avyttring utan resultateffekt 7 fastigheter, 142 Mkr

+ Avyttring med vinst 6 fastigheter, 89 Mkr +20 Mkr

+0 Mkr

+0 Mkr

Totalt +20 Mkr

Totalt avyttrat 

fram till 2000-12-31

8 fastigheter

133 Mkr i 

försäljningspris – Avyttring med förlust 0 fastighet, 0 Mkr

Försäljning ur portföljen förvärvad från JM Försäljningsresultat

–Avyttring utan resultateffekt 2 fastigheter, 44 Mkr

Styrelsen och verkställande direktören i
Kungsleden AB (publ), organisationsnummer
556545-1217 avger härmed årsredovisning
och koncernredovisning för räkenskapsåret
2000.

FÖRVALTNINGSBERÄTTELSE 

Att strukturera om fastighetsbestånd är en viktig del av
Kungsledens affärsidé. Ett bra exempel på sådant arbete
är de åtgärder som vidtogs med de portföljer som Kungs-
leden förvärvade från FöreningsSparbanken och SEB under
1998. Totalt förvärvades 257 fastigheter på över 200 orter i
Sverige till en direktavkastning om 7,5 procent.

Nedanstående bild visar resultatet av de 108 fastigheter
som avyttrats sedan tillträdet av dessa portföljer.

Förutom att omstruktureringsarbetet har resulterat i försälj-
ningsvinster så har fastighetsinnehavet gått från att ha varit
ett heterogent innehav till att vara ett innehav som framför-
allt är koncentrerat till större och medelstora städer. Utöver
detta har direktavkastningen ökat med 0,5 procentenheter
till 8,0 procent.

Ett annat exempel på Kungsledens omstruktureringsarbete
är den portfölj som förvärvades från JM 1999. Kungsleden
har avyttrat ca 10 procent av beståndets värde till en direkt-
avkastning beräknad på proforma 1999 om 6,2 procent.
Förutom det positiva resultatet från fastighetshandeln så
har avkastningen på kvarvarande fastigheter ökat.

CASE – OMSTRUKTURERINGSARBETE

–
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Utdelningspolicy
Styrelsens ambition är att Kungsleden skall ha en stabil
utdelning med en hög utdelningsandel. Policyn innebär att
Kungsleden skall dela ut minst 50 procent av resultatet
efter skatt inklusive realisationsvinster.

För verksamhetsåret 2000 föreslår styrelsen en utdel-
ning om 9,00 kronor per aktie, vilket utgör 55 procent av
årets vinst. Detta motsvarar en direktavkastning om 9,8 pro-
cent i förhållande till sista betalkurs vid utgången av 2000. 

Analytikerbevakning 
En rad analytiker följer löpande Kungsledens utveckling. 
Lars-Åke Bokenberger/Christian Roos, Alfred Berg, 
08-723 58 00
Stefan Sundblom/Tobias Kaj, Swedbank Markets, 
08-58 59 00 00
Thomas Ramsälv,
Crédit Agricole Indosuez Cheuvreux Nordic, 
08-723 51 00
Rickard Alte, Erik Penser Fondkommission, 
08-463 80 00
Jonas Sundin, Nordiska Fondkommisionen
08-791 48 00
Fredrik Grevelius, Carnegie
08-676 88 00
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AKTIEN

Kungsleden ägs av cirka 5.800 aktieägare,
vilket nästan är en fördubbling jämfört med
föregående årsskifte. 

Notering, börsvärde och omsättning
Kungsleden noterades på O-listan vid OM Stockholms-
börsen den 14 april 1999. I samband med noteringen
genomförde Kungsleden en emission och ägarspridning
riktad till institutionella investerare samt allmänheten i
Sverige.

Sista betalkurs för Kungsleden aktien vid utgången av
2000 uppgick till 92 kronor, vilket ger ett totalt börsvärde om
1.744 Mkr. Under år 2000 har aktien stigit med 19,5 procent
och en utdelning lämnats om 8 kr per aktie. Detta innebär en
total avkastning om 30 procent. Under samma period har
Carnegies Real Estate Index stigit med 35,7 procent och
Affärsvärldens Generalindex minskat med 12 procent.

Under året omsattes cirka 45.000 aktier per börsdag.
Totalt omsattes sammanlagt 11,2 miljoner aktier under
2000, vilket motsvarar 59 procent av det totala antalet 
utestående aktier. 

Aktieägare
Antalet aktieägare per den 31 december 2000 uppgick till
cirka 5.800. Vid föregående årsskifte uppgick antalet aktie-
ägare till knappt 3.200.

Andelen institutionellt ägande uppgår till cirka 43 pro-
cent och den andel av Kungsleden som ägs av utländska
ägare uppgår till cirka 8 procent.

Aktiekapital
Av det totala egna kapitalet per den 31 december 2000 om
1.940 Mkr uppgår aktiekapitalet till 47 Mkr. Aktiekapitalet är
fördelat på 18.958.620 aktier med ett nominellt belopp om
2,50 kronor per aktie. Alla Kungsledens aktier har samma
röstvärde och rätt till bolagets tillgångar och vinst. 

Ägartabell, tio största ägarna per 31 december 2000

Aktieägare Antal aktier % av röster och kapital

Alecta (fd SPP) 2.820.819 14,9

Utländska ägare 1.439.300    7,6

MGA Holding        1.000.000    5,3

Första AP-fonden 541.000    2,9

Andra AP-fonden 541.000    2,9

Tredje AP-fonden 541.000    2,9

Fjärde AP-fonden 541.000    2,9

Crafoordska stiftelsen 447.000    2,4

Ledning och styrelse 351.400    1,9

Floréna Expo Fastigheter AB 348.000    1,8

Summa 10 ägare 8.570.519    45,2

Övriga aktieägare 10.388.101    54,8

18.958.620    100,0

Aktiekapitalets utveckling
Antal Ackumulerat Ökning av Nominellt

ytterligare antal aktie- Ackumulerat belopp

Tidpunkt Händelse aktier aktier kapitalet, kr aktiekapital per aktie

aug 1997 Bolaget bildas 1.000 1.000 100.000 100.000 100

nov 1997 Split 20:1 19.000 20.000 – 100.000 5

nov 1997 Nyemission 230.000 250.000 1.150.000 1.250.000 5

nov 1997 Utgivande av skuldebrev

förenade med optionsrätt

till nyteckning – – – – –

dec 1997 Nyemission 3.750.000 4.000.000 18.750.000 20.000.000 5

juli 1998 Nyemission 2.400.000 6.400.000 12.000.000 32.000.000 5

juli 1998 Utgivande av konvertibla

förlagsbevis – – – – 2,50

mars 1999 Split 2:1 6.400.000 12.800.000 – 32.000.000 2,50

mars 1999 Konvertering av förlagsbevis 2.758.620 15.558.620 6.896.550 38.896.550 2,50

april 1999 Nyemission 3.000.000 18.558.620 7.500.000 46.396.550 2,50

dec 2000 Nyemission 400.000 18.958.620 1.000.000 47.396.550 2,50
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Då Kungsledens affärsinriktning och arbetssätt skiljer sig
från det traditionella fastighetsbolaget, blir Kungsledens
framgång mer avhängig av personalens kompetens. Arbets-
sättet ställer också stora krav på de enskilda medarbetarnas
erfarenhet och flexibilitet.

Att arbeta nära de lokala marknaderna, och besitta stor
kunskap om dessa, är avgörande för att Kungsleden fram-
gångsrikt ska kunna omstrukturera och kontinuerligt om-
pröva sitt heterogena fastighetsbestånd. Kunskap om vilka
aktörer som finns på fastighetsmarknaden och hyresmark-
naden, men också om ortens eller regionens inriktning och
utvecklingspotential, är viktiga faktorer.

Flexibilitet är ett honnörsord då det krävs att medarbe-
tarna skall kunna fatta beslut om avveckling av enskilda
fastigheter eller mindre bestånd även om det innebär att
fastighetsportföljen i regionen kraftigt förändras med änd-
rade arbetsuppgifter som följd. De flesta som arbetar inom
Kungsleden har en projektinriktad syn på sitt arbete. Många
har skaffat denna genom arbeten inom byggsektorn och via
erfarenheter skapade i exempelvis Securum och Retriva.

Vid utgången av 2000 hade Kungsleden 97 anställda
varav 63 tjänstemän. För att underlätta förändringar i fastig-
hetsbeståndet strävar Kungsleden efter att i så stor utsträck-
ning som möjligt köpa fastighetsskötartjänster, vilket oftast
sker lokalt. Totalt fanns vid årsskiftet 34 anställda fastighets-
skötare varav de flesta arbetar deltid. Nedanstående tabell
visar att av Kungsledens tjänstemän är 59 procent män samt
att 62 procent av samtliga tjänstemän är 40 år eller äldre.
Det är en viss föryngring jämfört med föregående år.

Ålder Män, % Kvinnor, %

< 30 år 5 8

30 – 39 11 14

40 – 49 22 14

> 50 år 21 5

Totalt 59 41

Nedanstående tabell visar en fördelning av antalet tjänste-
män mellan fastighetsanknuten personal och administrativ
personal samt fördelningen mellan män och kvinnor.
Tabellen visar att inom den administrativa sidan är andelen
kvinnor något högre än andelen män. Dock är det en kraf-
tig övervikt av män bland den fastighetsanknutna persona-
len. Andelen fastighetsknuten personal har ökat något jäm-
fört med föregående år, samtidigt som administrativ perso-
nal har minskat.

Befattningar – tjänstemän

Fastighetspersonal Ekonomi/administration

Män Kvinnor Män Kvinnor Total

26 17 8 12 63

Nedanstående tabell visar anställningstiden för tjänstemän-
nen. Med den historik som Kungsleden har med kraftig till-
växt under de senaste två åren är det naturligt att endast
40 procent har varit anställda mer än fyra år.

Anställningstid – tjänstemän

År Män Kvinnor Total

< 1 2 6 8

1 – 3 18 12 30

4 – 14 11 25

Totalt 34 29 63

Fastighetsbranschen är en historiskt sett mansdominerad
bransch varför ovanstående siffror inte är uppseendeväck-
ande. Kungsleden är dock av uppfattningen att det är vik-
tigt att öka andelen kvinnor bland den fastighetsrelaterade
personalen.

Kungsleden är ett transaktionsintensivt fastighetsbolag
specialiserat på strukturering av heterogena fastighets-
bestånd. Verksamhetens två huvudinriktningar är förvalt-
ning och handel med fastigheter. Kungsledens organisation
skall hantera både förvaltning och strukturering av fastig-
hetsportföljen. Organisationen måste besitta hög kompe-
tens inom båda dessa områden för att Kungsleden skall
vara framgångsrikt.

I syfte att stärka organisationen genomfördes under
första halvåret 2000 en omorganisation med följande
huvudpunkter.

• Ekonomifunktionen i Kungsledenkoncernen flyttades från
regionerna till en central avdelning. Detta för att skapa
regionorganisationer med fokus på förvaltning, uthyrning
och försäljning samt skapa en ekonomifunktion som är
oberoende av fastigheternas geografiska läge.

• Antalet regioner utökades från två till tre när region Syd
etablerades.

• En central analysenhet inrättades med uppgift att för-
bättra Kungsledens analyser av den svenska fastighets-
marknaden.

Efter omorganisationen är Kungsleden organiserat i tre
regioner: Väst, Öst och Syd. Region Väst drivs från ett
regionkontor i Göteborg, region Syd från ett regionkontor i
Malmö och region Öst är samlokaliserat med Kungsledens
huvudkontor i Stockholm. Utöver ovanstående regionkon-
tor har Kungsleden lokalkontor på fem orter i Sverige.
Kungsledens administrativa funktioner har samlats i ett ser-
vicecenter i Stockholm med ansvar för områdena ekonomi,

finans, juridik, business control och analys. Denna flexibla
organisation är oberoende av var fastigheterna är belägna
geografiskt och har goda möjligheter att knyta till sig kvalifi-
cerade medarbetare.

För att ge organisationen stöd i målet att förverkliga
Kungsledens affärsidé har koncerngemensamma principer
utarbetats. Dessa har dokumenterats i affärs-, finans-, eko-
nomi- och verksamhetsstyrnings-, personal- samt kommu-
nikationspolicies. 

Kompetens
Spetskompetensen inom Kungsledens organisation ligger
för närvarande inom strukturering. Anledningen till detta är
att Kungsleden har skaffat betydande erfarenhet av att
snabbt och effektivt hantera stora volymer genom sin tidi-
gare verksamhet, då ett stort antal fastigheter på kort tid
förvärvades, strukturerades och avyttrades. Under åren
1993–1998 processade Kungsleden på detta sätt omkring
1.350 fastigheter genom såväl styckevisa som små och stora
paketförsäljningar. I takt med att den förvaltande delen i bo-
laget ökar kommer kompetensen dock att förskjutas mot
förvaltning. Grundprincipen är att organisationen skall
behärska de vitala områdena inom förvaltning, värdering,
köp och försäljning. 

Kungsledenprocessen
Kungsledens strategi innebär att verksamheten är hårt
fokuserad på transaktioner. Detta ställer speciella krav på
organisationen. Kungsleden har utarbetat en modell –
Kungsledenprocessen – i syfte att effektivisera köp- och
säljprocessen. 

Kungsledenprocessen innebär systematisk analys och
ett planerat genomförande av samtliga moment – från dis-
kussion till transaktion. Detta systematiska arbetssätt möj-
liggör en decentralisering av verksamheten. Det innebär
också att bolaget har intern kompetens för att genomföra
hela förvärvsprocessen, det vill säga förhandlingar, teknisk
analys, juridisk genomgång, genomförande och likvidav-
räkning.
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PERSONALVERKSAMHETEN OCH KUNGSLEDENPROCESSEN

Kungsleden har utarbetat en modell i syfte att effektivisera köp- och säljprocessen. Kungsledenprocessen innebär systematisk analys och ett pla-

nerat genomförande av samtliga moment.

region region region

region Väst region Öst

koncernkontor
personal
juridik
finans
ekonomi
business control
analys

region Syd

första
kontakt

diskussion fördjupad
diskussion

preliminär
bedömning

analys
internt
besluts-
underlag

beslut
styrelse
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Hyresvärde

Totalt hyresvärde 999 Mkr

Bokfört värde

Totalt bokfört värde 6.487 Mkr

Yta

Total yta 1.526 tkvm

Yta

Total yta 1.526 tkvm

Bokfört värde

Totalt bokfört värde 6.487 Mkr

Hyresvärde

Totalt hyresvärde 999 Mkr

Kungsledens fastighetsbestånd per den 31 december 2000
omfattade 460 (546) fastigheter med ett bokfört värde om
6.487 (5.229) Mkr. Den totala uthyrningsbara ytan uppgick
till 1.526 (1.266) tkvm med ett sammanlagt hyresvärde om
999 (823) MKr.

Karaktären av Kungsledens bestånd är en följd av de
förvärv som har genomförts efter utköpet från Agilia Holding
december 1997. Det var efter det Kungsleden skapades
med nuvarande inriktning. Kvarstående fastigheter från ut-
köpet består i huvudsak av kontors- och butiksfastigheter
samt lagerfastigheter belägna i södra och mellersta Sverige
– 216 fastigheter med ett bokfört värde om 1.131 Mkr,
motsvarande 17 procent av den totala portföljen. 

Bankfastigheterna, delar av FöreningsSparbankens
och SEBs rörelsefastigheter, vilka Kungsleden förvärvade
under 1998 utgör 28 procent av den totala portföljen, vilket
motsvarar ett bokfört värde om 1.814 Mkr. Fastigheterna är
generellt i mycket gott skick och merparten är belägna i
bästa möjliga läge vid torg och andra naturliga mötesplatser
på respektive ort. Det bestånd Kungsleden förvärvade av
JM våren 1999 uppgår idag till 1.115 Mkr och utgör 17 pro-
cent av den totala portföljen. Beståndet består i huvudsak
av kontors- och lagerfastigheter i bästa läge i mycket gott
skick i Öresundsregionen. Tre stycken större fastigheter
förvärvade Kungsleden av LM Ericsson under 2000 till en
köpeskilling om 876 Mkr, vilket motsvarar 14 procent av det
totala beståndet. Fastigheterna är bra kontorsfastigheter
belägna i bra arbetsområden i Stockholms respektive
Göteborgs ytterområden. Övriga förvärv under 1998–2000
uppgår till 1.550 Mkr och utgör därmed 24 procent av det
totala beståndet. Fastigheterna har ofta varit kontorsfastig-
heter belägna i storstädernas ytterområden.

Under 2000 förvärvades totalt 26 (66) fastigheter för
totalt 1.551 (1.767) Mkr. Kungsleden satsar på tre typer av
förvärv nämligen större geografiskt omfattande portföljer,
lokala strukturaffärer och enskilda förvärv som ger direkta
driftsfördelar i befintligt bestånd. Ett förvärv, om 13 fastig-
heter för en total köpeskilling om 351 Mkr, 23 procent av
årets totala köpeskilling, från en grupp fastighetsägare
ledda av Byggnads- och Kommunalarbetarförbundet kan
hänföras till förvärv av större geografiskt omfattande port-
följer. Portföljen utgjordes till stora delar av kontors- och
butiksfastigheter med mycket bra mikroläge i större region-
städer. Ett förvärv i Öresundsregionen, om 2 fastigheter om
33 Mkr, 2 procent av årets totala köpeskilling, kan hänföras
till lokal strukturaffär. Utöver detta har 11 styckevisa fastig-
heter om en total köpeskilling om 1.167 Mkr, 75 procent av
årets totala köpeskilling, förvärvats. Dessa fastigheter är i
huvudsak kontorsfastigheter i Storstockholm och Stor-
göteborg med stabila hyresgäster och långa hyreskontrakt.

Under året har 112 (135) fastigheter avyttrats för en total
köpeskilling om 390 (1.021) Mkr. Försäljningarna har resul-
terat i en vinst om 62 Mkr efter försäljningsomkostnader.
46 procent av antalet avyttrade fastigheter har varit beläg-
na i kommuner med mindre än 25 000 invånare. 

Årets köp och försäljningar har medfört att såväl be-
ståndets geografiska som kategorimässiga spridning har
minskat. Under året har Kungsleden lämnat 23 kommuner
och återfinns numera i 138 stycken kommuner. Fastighets-
värdet i de tio största kommunerna mätt som andel av
bokfört värde har ökat med 20 procent till 49 procent av
det totala fastighetsvärdet. 

Fastighetsbeståndet har också ökat sin koncentration
till Storstockholm, Storgöteborg och Öresundsregionen. 
I dagsläget kommer 48 (36) procent av värdet från fastig-
heter belägna i dessa områden. 

Av det totala bokförda värdet svarar kontors- och
butiksfastigheter för 76 procent eller 4.907 Mkr. Denna
andel har ökat något i och med förvärven från LM Ericsson
i Storstockholm om 237 Mkr och Storgöteborg om 640
Mkr. Under året har bostadsbeståndet sjunkit från 8 till 5
procent av det totala beståndet, även andelen industri- och
lagerfastigheter har minskat något under året. 

Som visas i tabellen på nästa sida är Kungsledens fas-
tighetsbestånd till 73 procent beläget i kommuner med mer
än 50.000 invånare, vilket är en ökning med 10 procenten-
heter. Det kan också jämföras med att cirka 50 procent av
Sveriges befolkning bor i kommuner med mer än 50.000
invånare eller fler.

Fastighetsbeståndets ursprung
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Var i Sverige finns Kungsleden? Vilka kategorier av fastigheter har Kungsleden?

FASTIGHETSBESTÅNDET
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börsbolag och institutioner som köper i storstäderna.
Utanför de allra hetaste delmarknaderna har intresset
också ökat. Gissningsvis omvandlades under första halvå-
ret 2000 vinster från aktieaffärer till fastighetsinvesteringar.
Omsättningsbarheten för mindre hyreshus och industrier
utanför storstäderna förbättras ständigt. De regionala skill-
naderna är dock stora. Inom de flesta delar av Sverige
finns regionala centra. I dessa samlas servicefunktioner
vilka skapar lokalefterfrågan. 

I tabellen nedan visas utbudet av lokalhyreshus och
industrifastigheter för ett antal marknader där Kungsleden
finns. För att ge en bild av omsättningsbarheten har även
antalet lagfarna köp summerats. I gruppen hyreshus finns
alla fastigheter taxerade som hyreshus- och industrienheter.
Totalsumman av transaktionerna har jämförts med det
totala utbudet av hyreshus och industrifastigheter. Detta
eftersom det är inom dessa områden Kungsleden är verk-
samma. Omsättningssiffran ger en uppfattning om hur
vanligt det är med ägarbyten. Eftersom siffrorna baserar
sig på fastighetsköp saknas transaktioner där fastigheter
säljs som del i bolag. Uppskattningsvis 5 – 10 procent av
alla ägarskiften sker genom bolagsaffärer.

Antal försålda Antal försålda Totalt antal

hyreshus industrifastigheter fastigheter Omsatta

Storstockholm 586 305 40.000 2,2%

Storgöteborg 242 239 28.500 1,7%

Öresund 269 122 20.000 2,0%

Mälardalen 145 100 14.000 1,8%

Borlänge 15 12 1.500 1,8%

Botkyrka 2 16 1.250 1,4%

Eskilstuna 34 15 2.900 1,7%

Gävle 28 24 3.500 1,5%

Göteborg 151 101 15.950 1,6%

Halmstad 49 13 3.500 1,8%

Huddinge 10 51 2.400 2,5%

Karlstad 33 14 13.000 0,4%

Landskrona 37 8 1.125 4,0%

Mölndal 20 25 1.925 2,3%

Umeå 56 35 3.750 2,4%

Örebro 37 25 4.100 1,5%

En annan betydande faktor är prisvariationerna. Värde-
utvecklingen för hyreshus styrs av såväl hyresutvecklingen
som investerarnas avkastningskrav. De största värde-
svängningarna under den senaste femårsperioden åter-
finns utan tvekan i centrala Stockholm och i Göteborgs-
och Malmöregionerna. Studeras prisutvecklingen i starka
regionala centra, till exempel Halmstad och Karlstad, kan
konstateras att värdeförändringstakten är betydligt lägre. 

I diagrammet nedan visas utvecklingen av investerarnas
direktavkastningskrav för kontorsfastigheter i storstäderna,
Halmstad och Karlstad. Kurvorna illustrerar de skilda mark-
nadernas prisrörlighet. För att visa variationerna har utveck-
lingen för respektive delmarknads direktavkastningskrav
indexerats med start 1990. 

Risken för snabba och stora värdeförändringar är högst
i områden med höga värden per kvadratmeter. Ett flertal av
Kungsledens fastigheter utanför storstadsregionerna består
av mycket centralt belägna objekt. Fallhöjden i dagens värde-
nivåer är där ej lika stora som i till exempel Stockholms eller
Göteborgs city-lägen.

I följande figur ges intervall för omsättningsbarhet och värde-
nivåer för några delmarknadsområden där Kungsleden är
verksamma.

Det framkommer tydligt att de högst värderade fastigheter-
na ej är de mest lättsålda. Kontors- och butiksfastigheter i
bästa torgläge på en liten ort kan till och med vara lättare
att sälja än en prestigefastighet i centrala Stockholm. An-
talet potentiella köpare är idag oftast beroende på om
orten i fråga befinner sig i en tillväxtfas eller ej.

Underlag till diagram är hämtat från Forum Fastighetsekonomi AB databas.
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Fastighetsbranschens utveckling styrs av en rad samverk-
ande faktorer. Alla faktorer kretsar kring två centralbegrepp;
hyresmarknaden och investerarmarknaden. Hyresmark-
naden ger ramverket för möjligheten att erhålla en löpande
avkastning på fastighetskapitalet. Den kan delas in i den
helt fria lokalhyresmarknaden och den mer reglerade
bostadshyresmarknaden. Investerarmarknaden är den
marknad där säljare och köpare av hyresfastigheter drab-
bar samman.

Kungsleden har en målformulering i sina övergripande
strategier vilken tydligt deklarerar att vinst skall komma från
såväl förvaltning av fastigheter (hyresmarknaden) som
handel med fastigheter (investerarmarknaden). En förutsätt-
ning för att framgångsrikt lyckas med detta är att det stän-
digt går att genomföra affärer. 

Fastighetsmarknad i förändring
Fastighetsbranschens aktörer har under den senaste 20-års
perioden upplevt både guldgrävartider och sämsta tänkbara
förhållanden. Den snabba växlingen skapade en rad helt
nya marknadsaktörer. Kungsleden skapades ursprungling-
en för att hjälpa sina dåvarande ägare att återvinna förlorat
kapital. Kungsledens fastighetsportfölj är sedan starten
spridd över hela landet, den påverkas av generella änd-
ringar av förutsättningarna inom hyres- och investerar-
marknaderna. Övergången från hög- till låginflationsekono-
mi har radikalt påverkat all fastighetsverksamhet. Borta är
inflationen vilken förr kunde täcka felaktiga kalkyler genom
att nyckeltalen förbättrades i takt med ständigt stigande
hyresintäkter. Samtidigt är tillgången på kapital relativt god
och de nominella räntenivåerna låga. 

Idag kan fastighetsmarknaden i stort delas upp mellan
tre olika huvudområden: regioner med; – stark tillväxt, 
– svag och stillastående tillväxt, – en negativ utveckling. 

Lokalhyresmarknaden
Kungsleden drivs med en inriktning nästan helt mot lokal-
fastigheter. Av största betydelse för aktieägarna är därför
utvecklingen på de svenska lokalhyres- och investerar-
marknaderna. Under 2000 fortsatte lokalhyresmarknader-
na i större delen av landet att präglas av en stigande efter-
frågan. Inom storstadsområdena samt de snabbast väx-
ande regionstäderna fortsatte hyran att stiga. Den starka
tillväxten inom handeln gav genomslag i förhöjda butiks-
hyror, till stor del beroende av att de ledande kedjorna har
hyror baserade på försäljningen. Den procentuella tillväxten
var störst på ett antal delmarknader utanför Stockholm.
Räknat i kronor är Stockholms lokalhyresmarknad fortfa-
rande i en klass för sig. För kontorslokaler har allt fler del-

marknader passerat den magiska gränsen 1 000 kr/kvm
och år. För första gången finns exempel på hyreskontrakt
med en hyra överstigande 2 000 kr/kvm även i Göteborg
och Malmö. 

Hyrestillväxt kontor, %

Figur: utvecklingen räntan, ekonomisk tillväxt Sverige, EU

Handel med fastigheter
För att effektivt förvalta aktieägarnas insatta kapital har
Kungsleden valt att komplettera fastighetsförvaltningen
med att aktivt köpa och sälja fastigheter. Under 2000
ökade investerarnas intresse för fastigheter. I storstäderna
genomfördes en rad storaffärer. Det är framförallt stora

FASTIGHETSMARKNADEN I SVERIGE
av Stefan Engberg Forum Affärsutveckling
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FASTIGHETERNAS VÄRDE

Resultaträkningar i sammandrag
Proforma

Mkr 19961 19971 1998 1999 2000 proforma 2000

Fastighetsförvaltning

Hyresintäkter 701 388 458 718 785 895

Drifts- och underhållskostnader –366 –203 –176 –237 –236 –268

Tomträttsavgäld –9 –7 –5 –6 –8 –8

Fastighetsskatt –29 –15 –20 –32 –31 –34

Fastighetsadministration –65 –45 –31 –39 –49 –49

Driftsöverskott 232 118 226 404 461 536

Fastighetshandel

Försäljningsintäkter fastigheter 4.406 1.067 428 1.021 390

Försäljningsadministration, 

inklusive omkostnader –16 –24 –11 –19 –7

Bokfört värde –4.289 –981 –349 –875 –321

Resultat fastighetshandel 100 62 68 127 62

Bruttoresultat 332 180 294 531 523

Centrala administrationskostnader –18 –19 –21 –26 –21

Värderegleringar fastigheter –431 –121 –22 –39 –47

Jämförelsestörande poster 

och övriga värderegleringar –67 21 – – –

Rörelseresultat –185 61 251 466 455

Räntebidrag 67 19 4 6 2

Finansiella intäkter 53 10 10 9 83

Finansiella kostnader –357 –117 –117 –189 –223

Resultat efter finansiella poster –422 –27 148 292 316

Bokslutsdispositioner 186 – – – –

Skattekostnader 5 – 4 –7 –7

Årets resultat –231 –27 152 285 309

Balansräkningar i sammandrag
Mkr 31 dec 19961 31 dec 19971 31 dec 1998 31 dec 1999 31 dec 2000

Tillgångar

Anläggningstillgångar 12 5 6 47 24

Omsättningsfastigheter 2.829 1.795 4.324 5.229 6.487

Övriga omsättningstillgångar 1.291 109 161 116 154

Likvida medel 56 226 101 70 140

Summa tillgångar 4.188 2.135 4.592 5.462 6.805

Eget kapital och skulder

Eget kapital 749 721 1.211 1.706 1.940

Räntebärande skulder 3.130 1.246 3.171 3.519 4.115

Icke räntebärande skulder 309 168 210 237 750

Summa eget kapital och skulder 4.188 2.135 4.592 5.462 6.805
1 Uppgifterna avser Kungsleden Fastighets AB (dåvarande Kungsleden AB) numera förvärvat av Kungsleden AB (dåvarande Kungsleden Holding). De siffror
som redovisas i resultaträkningen för åren 1996 och 1997 har i vissa fall fördelats på annat sätt än vad som framgår av den officiella redovisningen. De poster
som varit föremål för anpassning är fastighetsadministration, central administration samt avskrivningar. Detta är gjort i syfte att justera räkenskaperna till
nuvarande principer.

FEM ÅR I SAMMANDRAG

Fastighetsbeståndet i sammandrag 2000

Mkr Mellan Norr Syd Väst Öst Totalt

Bokfört värde 953 252 1.910 2.005 1.367 6.487

Externt värde 1.091 309 2.040 2.159 1.834 7.433

Internt värde 1.034 280 2.101 2.186 1.607 7.208

Mkr Affär Bostad Hotell Industri Kontor Mark Totalt

Bokfört värde 728 303 89 1.163 4.179 25 6.487

Externt värde 868 330 107 1.326 4.748 54 7.433

Internt värde 825 326 115 1.355 4.552 35 7.208

Kungsledens fastighetsbestånd per den 31 december 2000
hade ett internt bedömt verkligt värde om 7.208 Mkr och ett
externt bedömt verkligt värde om 7.433 Mkr.

Det internt bedömda värdet översteg det bokförda värdet
med 721 (568) Mkr motsvarande 38,00 (30,60) kr/aktie och
det externt bedömda värdet översteg det bokförda värdet
med 946 (556) Mkr motsvarande 49,90 (30,00) kr/aktie.

För att säkerställa det internt bedömda verkliga värdet
så utvecklas affärsplaner för varje enskild fastighet.
Affärsplanen omfattar en analys av fastigheten och dess
utvecklingspotential, men även externa faktorer som på-
verkar fastighetens värde till exempel fastighetens likviditet,
rådande finansieringsmöjligheter etc, tas med i analysen.
Utifrån denna analys åsätts varje enskild fastighet ett
bedömt verkligt värde.

Utöver den interna värderingen har Forum Fastighets-
ekonomi uppdaterat föregående års värdering med värde-
tidpunkt december 2000. Ett representativt urval av Kungs-
ledens fastigheter avseende geografi, fastighetskategori
och ursprung genomgick föregående år en fullständig 
värdering inklusive besiktningar, medan övriga fastigheter
ingick i en så kallad desktopvärdering. I år har samtliga 
värderingar uppdaterats, men nya besiktningar har endast
genomförts i de fall en fastighet har förändrat karaktär eller
genomgått en betydande upprustning. Årets förvärvade

fastigheter har dock i samtliga fall genomgått en fullständig
värdering, det vill säga inklusive besiktning. Forum Fastig-
hetsekonomi har värderat samtliga nyförvärvade fastigheter
förutom de fastigheter som förvärvats under december
månad. Fastigheter förvärvade under december månad om
en total köpeskilling om 451 Mkr har värderats av Svefa AB.

Kungsledens inriktning mot handel och omstrukturering
av fastighetsbestånd medför att bolaget, enligt god redo-
visningssed, skall klassificera sina fastigheter som omsätt-
ningstillgångar. Detta medför att inga avskrivningar görs på
fastigheterna utan att fastigheternas bokförda värde värd-
eras enligt lägsta värdets princip, det vill säga det lägsta av
anskaffningsvärdet och bedömt verkligt värde. Detta inne-
bär att fastigheterna kan omvärderas såväl uppåt som nedåt
beroende på marknadsförutsättningarna. Värdering uppåt
kan dock ej ske över anskaffningsvärdet. Understiger det be-
dömda verkliga värdet det bokförda värdet skrivs fastigheten
ned till bedömt verkligt värde. Varje fastighet prövas individ-
uellt. Till grund för det bedömda verkliga värdet ligger de
affärsplaner Kungsleden utvecklar för varje enskild fastighet,
samt de externa värderingar som är gjorda av Forum Fas-
tighetsekonomi. Årets värderegleringar uppgår till –47 Mkr. 

Nedanstående tabeller visar en fördelning av värdena
inom koncernen:

Kungsledens inriktning mot handel och omstruktureringar
innebär att beståndet kontinuerligt förändras över tiden. En
proformaredovisning 2000 för det bokförda beståndet per
den 31 december lämnas nedan. Proformaredovisningen
baseras på följande förutsättningar:

• de fastigheter som har avyttrats under 2000 ingår inte i
proformaredovisningen.

• för de fastigheter som förvärvats under 2000 har resulta-
tet justerats som om de hade ägts av Kungsleden hela
2000. Redovisade intäkter och kostnader för 1999 avse-
ende tiden innan Kungsleden blev ägare till fastigheterna
bygger till största delen på uppgifter från tidigare ägare.

17
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Data per aktie

1998 1999 2000

Antal utestående aktier, miljoner 12,80 2 18,56 18,96

Antal aktier inklusive teckningsoptioner, miljoner 13,20 18,96 –

Antal aktier inklusive konvertibel, miljoner 15,56 – –

Antal aktier inklusive konvertibel och teckningsoptioner, miljoner 15,96 18,96 –

Genomsnittligt antal aktier, miljoner – 16,92 18,59

Eget kapital, kr 79,0 91,9 102,3

Eget kapital inklusive teckningsoptioner, kr 77,9 91,6 –

Eget kapital inklusive konvertibel, kr 77,8 – –

Eget kapital inklusive konvertibel och teckningsoptioner, kr 77,8 91,6 –

Fastigheternas bokförda värde, kr 337,8 281,8 342,2

Driftsöverskott, kr 17,7 21,7 24,3

Resultat efter finansnetto, kr 11,6 15,7 16,7

Resultat efter finansnetto inklusive teckningsoptioner och konvertibel, kr 9,3 15,4 –

Resultat efter finansnetto på genomsnittligt antal aktier, kr – 17,2 17,0

Kassaflöde, kr 10,9 14,8 15,0

Kassaflöde inklusive teckningsoptioner och konvertibel, kr 8,8 14,5 –

Kassaflöde på genomsnittligt antal aktier, kr – 16,3 15,3

Vinst, kr 11,9 15,3 16,3

Vinst inklusive teckningsoptioner och konvertibel, kr 9,5 15,0 –

Vinst på genomsnittligt antal aktier, kr – 16,8 16,6

Utdelning, kr 5,00 8,00 9,00 3

1 Uppgifterna avser Kungsleden Fastighets AB (dåvarande Kungsleden AB) numera förvärvat av Kungsleden AB (dåvarande Kungsleden Holding). De siffror

som redovisas i resultaträkningen för åren 1996 och 1997 har i vissa fall fördelats på annat sätt än vad som framgår av den officiella redovisningen. De poster

som varit föremål för anpassning är fastighetsadministration, central administration samt avskrivningar. Detta är gjort i syfte att justera räkenskaperna till

nuvarande principer.
2 Antalet aktier per den 31 december 1998 uppgick till 6.400 tusen aktier. För att göra åren 1998 och 1999 jämförbara har antalet aktier räknats upp i enlig-

het med den split (2:1), som genomfördes under mars månad 1999.
3 Förslag till bolagsstämma.
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Finansiella nyckeltal

19961 19971 1998 1999 2000

Hyresintäkter, Mkr 701 388 458 718 785

Driftsöverskott, Mkr 232 118 226 403 461

Resultat fastighetsförsäljningar, Mkr 100 62 68 127 62

Resultat efter finansiella poster, Mkr –422 –27 148 292 316

Årets resultat, Mkr –231 –27 152 285 309

Kassaflöde, Mkr 166 73 140 275 284

Fastigheternas bokförda värde, Mkr 2.829 1.795 4.324 5.229 6.487

Investeringar exklusive förvärv, Mkr 43 24 32 51 74

Bruttoinvestering fastigheter, Mkr 2.367 44 2.987 1.818 1.625

Försäljningsintäkter fastigheter, Mkr 4.406 1.067 428 1.021 390

Direktavkastning, % (proforma) * * 7,9 8,3 8,3

Ekonomisk uthyrningsgrad, % 83 83 89 90 91

Ytmässig uthyrningsgrad, % 73 73 85 86 88

Fastigheternas belåningsgrad, % 110,6 69,4 73,3 67,3 63,4

Räntetäckningsgrad, ggr –0,8 0,7 2,4 2,7 3,3

Räntetäckningsgrad justerat för försäljning av ränteswappar –0,8 0,7 2,4 2,7 2,1

Soliditet, % 17,9 33,8 26,4 31,2 28,5

Avkastning på eget kapital, % neg neg 16,5 21 17,0

Avkastning på totalt kapital, % neg 2,2 7,9 9,5 8,8

Skuldsättningsgrad, ggr 4,2 1,7 2,6 2,1 2,1

Överskottsgrad, % 33,1 30,4 49,3 56,2 58,6

Medelantal anställda 120 75 58 77 77

Fastighetsbeståndet i sammandrag proforma 2000

Syd Väst Öst Mellan Norr Totalt

Kontors- och butiksfastigheter

Antal, st 92 60 34 47 18 252

Uthyrningsbar yta, tkvm 197 276 213 156 44 885

Bokfört värde, Mkr 1.206 1.664 1.022 781 234 4.907

Hyresvärde, Mkr 174 221 172 121 36 724

Hyresintäkter, Mkr 161 210 145 105 36 656

Driftsöverskott, Mkr 96 142 86 52 21 397

Ekonomisk uthyrningsgrad, % 93,8 95,3 85,0 88,5 97,3 91,5

Direktavkastning, % 8,0 8,6 8,4 6,7 8,8 8,1

Lager- och industrifastigheter

Antal, st 28 22 23 17 – 90

Uthyrningsbar yta, tkvm 250 129 102 60 – 540

Bokfört värde, Mkr 594 186 320 63 – 1.163

Hyresvärde, Mkr 86 43 57 15 – 201

Hyresintäkter, Mkr 79 34 50 13 – 177

Driftsöverskott, Mkr 50 23 32 4 – 109

Ekonomisk uthyrningsgrad, % 92,4 84,7 91,0 91,0 – 90,2

Direktavkastning, % 8,4 12,5 10,0 6,0 – 9,4

Bostadsfastigheter

Antal, st 6 19 – 8 2 35

Uthyrningsbar yta, tkvm 18 36 – 16 5 75

Bokfört värde, Mkr 101 111 – 74 17 303

Hyresvärde, Mkr 15 26 – 12 4 57

Hyresintäkter, Mkr 14 20 – 11 3 49

Driftsöverskott, Mkr 8 8 – 5 1 22

Ekonomisk uthyrningsgrad, % 97,5 82,4 – 92,8 86,2 88,9

Direktavkastning, % 8,3 6,9 – 7,2 4,4 7,3

Hotellfastigheter

Antal, st 1 2 1 3 – 7

Uthyrningsbar yta, tkvm 3 8 4 11 – 26

Bokfört värde, Mkr 7 38 14 30 – 89

Hyresvärde, Mkr 1 6 2 6 – 16

Hyresintäkter, Mkr 1 6 1 4 – 13

Driftsöverskott, Mkr 1 6 0 1 – 8

Ekonomisk uthyrningsgrad, % 100,0 100,0 64,9 86,2 – 89,5

Direktavkastning, % 14,7 15,0 2,8 4,0 – 9,3

Mark

Antal, st 10 28 6 21 11 76

Uthyrningsbar yta, tkvm – – – – – –

Bokfört värde, Mkr 3 5 12 5 1 25

Hyresvärde, Mkr – – – – – –

Hyresintäkter, Mkr – – – – – –

Driftsöverskott, Mkr – – – – – –

Ekonomisk uthyrningsgrad, % – – – – – –

Direktavkastning, % – – – – – –

Totalt

Antal, st 138 131 64 96 31 460

Uthyrningsbar yta, tkvm 467 448 318 243 49 1.526

Bokfört värde, Mkr 1.910 2.005 1.367 953 252 6.487

Hyresvärde, Mkr 276 296 231 155 40 999

Hyresintäkter, Mkr 256 271 196 134 39 895

Driftsöverskott, Mkr 155 179 119 62 21 536

Ekonomisk uthyrningsgrad, % 93,6 92,8 86,3 88,7 96,0 91,0

Direktavkastning, % 8,1 8,9 8,7 6,5 8,5 8,3
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Årets resultat efter skatt uppgår till 309 (285) Mkr motsva-
rande 16,32 (15,35) kronor per aktie. Kassaflödet uppgick
till 284 (275) Mkr motsvarande 14,98 (14,80) kr per aktie.

Resultatförbättringen beror till största delen på de stora
fastighetsförvärv som genomförts under 1999 och 2000
som kraftigt förändrat fastighetsportföljens storlek och
sammansättning.

Hyresintäkterna uppgick till 785 (717) Mkr och drifts-
överskottet till 461 (403) Mkr.

Under året har 112 fastigheter sålts för 390 (1.021) Mkr
med ett resultat om 62 (127) Mkr.

Bruttoresultatet uppgår till 523 (531) Mkr. Finansnettot
uppgick till –139 (–175) Mkr varav räntebidrag 2 (6) Mkr. 
I finansnettot återfinns reavinster från försäljning av ränte-
swapkontrakt om 75 Mkr.

Årets skattekostnad uppgår till 7 Mkr eller 2,2 procent.
Skattekostnaden är i huvudsak hänförlig till förvärvade
bolag. Den låga skattebelastningen beror på de under-
skottsavdrag som bolaget har. Yrkade underskott taxering
2000 uppgår till 1.405 Mkr.

Antalet aktier har ökat med 400.000 till 18.958.620 aktier
genom en nyemission i december på 75 kr per aktie, vilket
har tillfört det egna kapitalet 30 Mkr. 

Hyresintäkter
Hyresintäkterna för 2000 uppgår till 785 (717) Mkr. Hyres-
intäkterna för Kungsledens fastighetsbestånd per den 31
december 2000 uppgår på årsbasis till 908 Mkr. Ökningen
består till största delen av gjorda förvärv under 2000.

Då hyreskontrakten är tecknade på viss tid, vanligen 
3–5 år för kommersiella kontrakt, ger en förändring av
marknadshyran inte omedelbart utslag i hyresintäkterna.
Hyresnivåerna kan endast förändras i samband med att
respektive kontrakt förfaller till omförhandling. Huvuddelen
av Kungsledens kommersiella kontrakt innehåller en index-
klausul som innebär att hyran justeras upp i angiven pro-
portion till utvecklingen av konsumentprisindex.

Tabellen nedan visar fördelningen av Kungsledens
samtliga hyreskontrakt per hyreskontrakts storlek. Kungs-
ledens kommersiella kontrakt svarar för 44 procent av det
totala antalet kontrakt och 93 procent av de totala hyresin-
täkterna. Kommersiella kontrakt med en hyresintäkt på
mindre än 1 Mkr svarar för 91 procent av det totala antalet
kommersiella kontrakt och för 41 procent av de totala
kommersiella hyresintäkterna. Bostadshyreskontrakten
svarar för 26 procent av det totala antalet kontrakt och 6
procent av de totala hyresintäkterna.

Kungsledens kontrakt som överstiger 10 Mkr har en
genomsnittlig löptid om 7,5 år. Dessa kontrakt står för 15
procent av kontraktsvärdet.

Kontraktsvärde, Tkr Totalt värde, Mkr Antal kontrakt

0– 499 222,1 1.613

500–999 121,9 176

1.000 –4.999 317,8 162

5.000– 9.999 46,0 7

> 10.000 134,6 7

Summa 842,4 1.965

Bostäder 54,0 1.145

Övrigt 11,7 1.384

Totalt 908,2 4.494

FöreningsSparbanken och LM Ericsson är de två största
hyresgästerna och står tillsammans för 20 procent av det
totala kontraktsvärdet. Övriga kommersiella kontrakt är
spridda bland ett stort antal hyresgäster i olika branscher.

Nedanstående tabell anger fördelningen av de kommers-
iella hyreskontraktens löptid. Kungsledens kommersiella
hyreskontrakt har en relativt jämn förfallostruktur. Andelen
längre kontrakt har ökat under året, vilket kan hänföras till
förvärvade fastigheter.

Löptid kommersiella kontrakt Värde, Mkr Andel, %

2001 89,8 10,7

2002 166,1 19,7

2003 232,1 27,6

2004 131,7 15,6

2005 53,4 6,3

2006 48,0 5,7

> 2007 121,3 14,4

Totalt 842,4 100

Uthyrningsgrad
Den ytmässiga uthyrningsgraden i Kungsleden uppgick per
den 31 december 2000 till 88 procent att jämföras med 88
procent 1999. Den ekonomiska uthyrningsgraden per den
31 december 2000 uppgick till 91 (91) procent.

De fastigheter som har ägts hela året har haft en
uthyrningsgrad om 89,7 procent, vilket är att jämföra med
91,3 procent under 1999.

Ökningen av vakanser beror i huvudsak på några få
större avflyttningar i Stockholm och Öresundsregionen. 

Drifts- och underhållskostnad
Drifts- och underhållskostnaderna uppgick till 236 (238) Mkr.
Rensat från underhåll och hyresgästanpassningskostnader
så har driftskostnaderna sjunkit med 11 Mkr eller 7,6 pro-
cent på jämförbart bestånd.

De minskade kostnaderna är delvis en effekt av de pro-
jekt som har genomförts under 1999 och 2000 för att sänka
driftskostnaderna. Exempel på sådana projekt är central

upphandling av mediaförsörjning som el och olja samt
energisparprogram.

Utöver ovan redovisade kostnader har 74 Mkr aktiverats
i form av investeringar i befintliga fastigheter.  

Tomträttsavgäld
I fastighetsbeståndet per den 31 december 2000 finns 36
fastigheter med tomträtt. Avgälden för 2000 uppgår till 8 (6)
Mkr. Då tomträttsavtalen vanligtvis har en löptid på 10–20
år bedöms att omförhandlingar får en begränsad effekt på
den totala avgälden från år till år.

Fastighetsskatt
Fastighetsskatten uppgår för 2000 till 31 (32) Mkr. 

I resultaträkningen redovisas fastighetsskatten brutto.
Det innebär att fastighetsskatten redovisas som en kost-
nad och att vidaredebiterad fastighetsskatt redovisas i pos-
ten hyresintäkter.

Fastighetsadministration
Kostnaden för fastighetsadministration uppgick till 49 (39)
Mkr. Proforma 2000 uppgick den till 49 Mkr motsvarande
32 kronor per kvadratmeter. Med fastighetsadministration
avses kostnader för den löpande fastighetsförvaltningen in-
kluderande kostnader för hyresdebitering, hyresförhand-
ling, hyreskrav och redovisning.

Driftsöverskott och direktavkastning
Kungsledens driftsöverskott uppgick för 2000 till 461 (403)
Mkr, vilket betyder en ökning med 14 procent. Proforma
2000 uppgick överskottet till 536 Mkr motsvarande en
direktavkastning på 8,3 (8,3) procent. 

Fastighetsförsäljningar
Under 2000 har Kungsleden avyttrat 112 (135) fastigheter
till ett försäljningspris om 390 (1.021) Mkr. Resultatet av
fastighetsförsäljningarna inklusive kostnader för försäljnings-
administration uppgår till 62 (127) Mkr, vilket ligger över
målet om årliga vinster från fastighetsförsäljningar om 50 Mkr.

Avyttrade fastigheter under 2000 har avyttrats för 14
Mkr över vårt internt bedömda marknadsvärde och 1 Mkr
över den värdering som Forum Fastighetsekonomi genom-
förde med värdetidpunkt den 1 oktober 1999. Det är fram-
förallt många småfastigheter som har avyttrats under året.
Av årets försäljningsantal har 90 procent haft ett försälj-
ningsvärde under 10 Mkr. 

Följande större avyttringar kan dock nämnas:

• Försäljning av 6 fastigheter i Eskilstuna och Strängnäs för
68 Mkr.

• Försäljning av fastigheten Överkikaren 19, en välbelägen
kontorsfastighet i Stockholm för 52 Mkr.

I tabellen nedan redovisas fördelningen mellan avyttrade
fastigheter med vinst respektive förlust.

Avyttrade fastigheter Antal

med Omsättning Resultat fastigheter

positivt resultat 304 79 50

nollresultat 15 0 5

negativt resultat 71 –17 57

Summa 390 62 112

Bruttoresultat
Bruttoresultatet uppgår till 523 (531) Mkr vilket är en
minskning med 1,7 procent. Driftsöverskottet svarar för 88
(76) procent och fastighetshandeln för 12 (24) procent av
bruttoresultatet.

Driftsöverskottets andel av bruttoresultatet har ökat
under året till 88 procent, vilket betyder att Kungsledens
beroende av resultat från fastighetshandel har minskat. 
I tabellen nedan redovisas bruttoresultatutvecklingen de
senaste tre åren, samt fördelningen mellan driftsöverskott
och fastighetshandel. 

Mkr 1998 1999 2000

Driftsöverskott 226 77% 403 76% 461 88%

Fastighetshandel 68 23% 127 24% 62 12%

Bruttoresultat 294 531 523

Central administration
De centrala administrationskostnaderna uppgick 2000 till
21 (26) Mkr. Central administration innefattar kostnader för
bolagets ledning och centrala funktioner såsom finans,
business control, personal och juridik samt kostnader för
att vara ett börsnoterat bolag. I posten ingår återförda
SPP-medel om 8 Mkr.

Avskrivningar
Kungsleden gör inga bokföringsmässiga avskrivningar på
fastigheterna. Avskrivningar på inventarier uppgående till 
2 Mkr har fördelats på fastighets-, försäljnings- och central
administration.
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Finanspolicy
Kungsledens finanspolicy anger riktlinjer och regler för
hur finansverksamheten skall bedrivas. Finansfunktion-
en är en koncernfunktion med ansvar för koncernens
finansiering, likviditetsplanering och hantering av rän-
terisker. 

Styrelsen i Kungsleden fastställer finanspolicyn och
anger hur de olika riskerna i finansverksamheten skall
begränsas. Vidare fastställs ansvarsfördelningen och
administrativa regler vilket gör att finanspolicyn funge-
rar som vägledning i arbetet inom finansfunktionen.

I finanspolicyn fastställs att de övergripande målen
för finansfunktionen inom Kungsleden är att:

• säkerställa företagets kort- och långsiktiga kapital-
försörjning,

• anpassa den finansiella strategin efter bolagets verk-
samhet så att en långsiktigt stabil kapitalstruktur upp-
nås och bibehålles,

• uppnå bästa möjliga finansnetto inom givna riskramar.

Lånefinansiering
Kungsledens lånefinansiering skall uppfylla kriterierna
låg refinansieringsrisk och hög flexibilitet med avseen-
de på räntebindning och säkerheter samt enkel admi-
nistration.

Kungsleden har under året ingått två nya låneav-
tal. Under första halvåret ingicks ett syndikerat låneav-
tal med ett antal svenska och tyska banker. Den totala
volymen uppgår vid årsskiftet till 4,2 Mdr varav 3,3 Mdr
är utnyttjat. Syftet har varit att nå en finansiering som
är flexibel och anpassad till Kungsledens affärsidé samt
även skapa utrymme för tillväxt. Engångskostnaden
för refinansieringen, 10 Mkr, belastar årets resultat. I
övrigt innebär den nya finansieringen ingen kostnads-
förändring för Kungsleden.

I samband med ett förvärv under hösten ingicks
ytterligare ett låneavtal på 510 Mkr utanför det syndi-
kerade låneavtalet. Detta avtal är utnyttjat i sin helhet.

Under året har dessutom ett obligationslån om tot-
alt 500 Mkr tagits upp. Lånet är fördelat på 200 Mkr
med en löptid på tre år och 300 Mkr med en löptid på
fem år. Under 2000 har halva lånebeloppet utnyttjats.
Lånen är noterade på OM Stockholmsbörsen och har
en kupongränta om 8,75 procent på det treåriga lånet
och 9,75 procent på det femåriga lånet.
Engångskostnad för upptagande av obligationslånet
uppgick till 2 Mkr och har belastat årets resultat. 

Lånen har tagits upp i syfte att ytterligare effektivisera
bolagets kapitalstruktur samt att ge bolaget en platt-
form för ytterligare fastighetsaffärer.

Räntebindningsstrategi och riskhantering
Kungsledens räntebindningsstrategi innebär en kom-
bination av kort räntebindning, 1–6 månader, och lång
räntebindning, > 7 år. 

Strategin bygger på synsättet att Kungsleden
även med relativt stor andel kort räntebindning i låne-
portföljen kan bibehålla en låg risknivå genom att den
återstående fasta delen av räntebindningen förlängts
med realiserbara ränteswappar på långa löptider. För
att skydda sig mot negativ utveckling av den korta
räntan har Kungsleden därutöver möjlighet att använ-
da räntetak.

Kungsleden arbetar med en kontinuerlig uppdate-
ring och bevakning av räntebindningsstrategin i för-
hållande till företagets övriga nyckeltal, förändringar i
fastighetsportföljens sammansättning och till de om-
världsförändringar som får direkt eller indirekt återverk-
ning på Kungsleden. Arbetet syftar till att åstadkomma
en optimal flexibilitet för fastighetsaffärer samtidigt som
Kungsleden får den stabilitet i kassaflöden som den
förvaltande affärsverksamheten behöver. Räntebind-
ningsstrategin fastställs minst årligen av Kungsledens
styrelse och dokumenteras i finanspolicyn.

Under året har en ändring av strategin och därmed
låneportföljens räntebindningstid genomförts. Föränd-
ringen har genomförts mot bakgrund av att Kungs-
ledens soliditet har överstigit den nivå som Kungsleden
långsiktigt söker. Om soliditetsnivån ändras kan ränte-
bindningsstrategin justeras ytterligare.

Förändringen som genomförts via stängning av
ränteswapkontrakt har resulterat i en reavinst om 75
Mkr. Kungsledens genomsnittliga räntebindningstid
har genom detta kortats något och uppgår vid års-
skiftet till 2,9 år.

Värdereglering fastigheter
Fastighetsbolag kan agera efter två huvudriktlinjer med sitt
fastighetsbestånd beroende på affärsidé. Antingen betrak-
tas fastigheterna som anläggningstillgångar avsedda för
förvaltning, eller så betraktas fastigheterna som tillgångar
avsedda för utveckling och/eller försäljning. Kungsledens
inriktning mot handel och omstrukturering av fastighetsbe-
stånd medför att bolaget klassificerar sina fastigheter som
omsättningstillgångar. Utgångspunkten för värdering av
fastigheterna blir därmed det förväntade försäljningspriset.
Fastigheterna värderas enligt lägsta värdets princip, det vill
säga till det lägsta av anskaffningsvärdet och bedömt verk-
ligt värde. I stället för årliga schablonmässiga avskrivningar
kommer fastigheterna att omvärderas såväl uppåt som
nedåt beroende på marknadsförutsättningarna, dock aldrig
över anskaffningsvärdet.

Som en del i Kungsledens löpande arbete utarbetas en
affärsplan för varje fastighet. Affärsplanerna omfattar en
analys av såväl fastigheten, dess utvecklingspotential och
möjliga förädlingsåtgärder, som de externa faktorer som
påverkar fastighetens värde. Affärsplanerna ligger till grund
för den årliga värdering som Kungsleden genomför av varje
enskild fastighet i fastighetsbeståndet. Under 2000 upp-
gick värderegleringarna till –47 (–38) Mkr. 

Årets värderegleringar hänför sig främst till fastigheter
där hyresgäster gått i konkurs, större hyresgäster avflyttat
med omställningsomkostnader som följd samt fastigheter
som Kungsleden försökt avyttra men där önskad prisnivå
ej uppnåtts.

Rörelseresultat
Rörelseresultatet uppgår till 455 Mkr vilket är en minskning
med 11 Mkr. Minskningen är till sin helhet en följd av lägre
resultat från fastighetshandeln.

Finansiella poster
Finansnettot uppgick till –139 (–175) Mkr varav räntebidra-
gen 2 (6) Mkr. 

Två förhållanden bör beaktas som har påverkat finans-
nettot under 2000:

• Kungsleden har under året avyttrat ett antal ränteswap-
par, vilket haft en positiv resultatpåverkan om 75 Mkr. 

• Under perioden har finansnettot belastats med 12 Mkr
avseende engångskostnader i samband med att Kungs-
leden ingått ett syndikerat låneavtal med ett antal svenska
och tyska banker, samt tagit upp ett obligationslån.

Finansnettot uppgick till 202 Mkr rensat från resultatet av 

ränteswapparna och finansieringskostnader av engångs-
karaktär. Ökningen av det justerade finansnettot mellan
1999 och 2000 beror i övrigt på den kraftiga volymökning
som skett genom fastighetsförvärv 1999 och 2000. 

Skatt
Skattekostnaden för 2000 uppgår till –7 (–7) Mkr motsva-
rande drygt 2 procent. Årets skattekostnad är i huvudsak
hänförlig till förvärvade bolag. Bolagets låga skatt är hän-
förlig till de underskottsavdrag som finns i Kungsleden (se
vidare skattesituation sid 24).

Kassaflöde
Kungsledens kassaflöde uppgick till 284 (275) Mkr. 

Styrelsens arbete
Styrelsen i Kungsleden AB (publ) består av fem ledamöter,
valda av bolagsstämman. På konstituerade styrelsemötet
efter bolagsstämman den 11 april valdes Bengt Kjell till ny
styrelseordförande efter avgående styrelseordföranden Lars
Kylberg. Till ordinarie styrelseledamot valdes även nuvaran-
de verkställande direktören, Jens Engwall.

Kungsledens styrelse har under verksamhetsåret 2000
haft fem ordinarie protokollförda sammanträden. Dessutom
har det förekommit extra styrelsemöten i samband med fas-
tighetsförvärv och finansieringsfrågor. Totalt antal protokoll-
förda sammanträden uppgår till 13 stycken. Styrelsens
arbete följer den arbetsordning som antagits och de instruk-
tioner som utfärdats avseende arbetsfördelningen mellan
styrelsen och verkställande direktören. Bland de ärenden
som styrelsen har behandlat kan nämnas bokslut, övergrip-
ande strategier, affärsplan, förvärv och försäljningar av fas-
tigheter, investeringar i befintliga fastigheter, fastställande
av försäljningsmandat och incitamentsavtal.

Vid styrelsens sammanträden närvarar vice VD och sty-
relsens sekreterare som är bolagets jurist.

Bolagets revisorer rapporterar varje år personligen sina
iakttagelser från granskningen och sin bedömning av intern
kontroll.

Vid bolagsstämman tillsattes en nomineringskommitté
bestående av Kungsledens styrelseordförande, Bengt Kjell,
samt en representant från Alecta, Ramsey Brufer, och tredje
AP-fonden, Thomas Nicolin. Nomineringskommittén har
haft två sammanträden.
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Finansiell struktur
Per den 31 december 2000 uppgick Kungsledens totala
tillgångar till 6.805 Mkr, varav 6.487 Mkr utgjordes av fastig-
heter. Övriga tillgångar utgjordes huvudsakligen av likvida-
medel och fordringar avseende fastighetsförsäljningar.

Av tabellen nedan framgår Kungsledens finansiering in-
klusive outnyttjade kreditramar per den 31 december 2000.

Totalt, låneförfallostruktur Totalt, Mkr Andel, %

2003, Obligation 200 4

2005, Syndikat, Obligation 4.500 86

2008, SHB 510 10

Totalt 5.210 100

Ränteförfall Totalt, Mkr Andel, % Smittränta, %

2001 2.815 68,4 5,31

2006 350 8,5 6,06

2008 150 3,6 6,08

2010 800 19,4 7,07

Totalt 4.115 100,0 5,74

Under slutet av år 2000 och början av 2001 har långa rän-
teswappar kunnat göras på historiskt sett mycket förmånli-
ga nivåer. Den 8 januari 2001 var situationen enligt nedan-
stående tabell.

Löptid Ränta

3-mån STIBOR 4,14%

5-årig   SWAP 4,98%

7-årig   SWAP 5,24%

8-årig   SWAP 5,31%

9-årig   SWAP 5,40%

10-årig SWAP 5,46%

Detta innebär att Kungsleden har möjlighet att säkra långa
räntor till nivåer motsvarande nuvarande genomsnittsränta i
portföljen vid eventuella fastighetsaffärer under inledningen
av 2001.

Fastighets- och stämpelskatt
Enligt dagens skattelagsstiftning utgår fastighetsskatt om
0,5–1,0 procent av taxeringsvärdet på kommersiella lokaler
och bostäder. Det kan inte uteslutas att fastighetens stor-
lek eller skattereglerna i övrigt förändras över tiden.
Fastighetsskatten påfördes hyresgästerna till cirka 66 pro-
cent genom klausuler i hyresavtalen.

Stämpelskatten som tas ut vid förvärv av fastigheter
utgör en betydande kostnad, då Kungsleden är ett trans-
aktionsintensivt bolag. För närvarande uppgår stämpel-
skatten till 3 procent beräknad på det högsta av köpeskil-
lingen för egendomen och taxeringsvärdet.

Inkomstskatt
Kungsledens skattesituation kan sammanfattas i tre viktiga
områden. 

• Koncernens samlade underskottsavdrag och de skatte-
mässiga regler vilka avgör hur dessa kan utnyttjas. 

• De temporära skillnader som består av skillnaden mellan
redovisat och skattemässigt värde på koncernens fastig-
heter. 

• Samt de temporära skillnader som föreligger i aktier och
andelar i dotterbolag. 

De sammanlagda underskottsavdragen beräknas uppgå till
1.405 Mkr per 31 december 2000.Trots vissa begränsnin-
gar i hur underskotten kan utnyttjas bedöms Kungsledens
aktuella skattekostnad bli låg under de närmaste åren. Från
och med 2001, när Redovisningsrådets rekommendation
om redovisning av inkomstskatter börjar tillämpas, redovi-
sas dock även uppskjutna skattekostnader enligt angiven
fullskattemodell. Årets aktuella skattekostnad är hänförlig
till under året förvärvade bolag mot vilka det ej förelegat
koncernbidragsförutsättningar. 

En temporär skillnad avseende Kungsledens fastighe-
ter på 925 Mkr uppstår som en följd av att fastigheternas
koncernmässigt bokförda värde uppgår till 6.487 Mkr per
31 december och det skattemässigt restvärdet för fastig-
heterna samtidigt uppgår till 5.562 Mkr.

För aktier och andelar kan det föreligga en temporär
skillnad då de skattemässiga anskaffningsvärdena översti-
ger de bokförda värdena. Det är dock osäkert om denna
uppskjutna skattefordran kommer att kunna utnyttjas var-
för något värde ej anges.

Sammanställning över uppskjuten skattefordran

Underlag, Mkr Skatt 28 %

Underskottsavdrag 1.405 393

Temporär skillnad avseende fastigheter –925 –259

Summa 480 134
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Hyresvärde och ekonomisk uthyrningsgrad
Hyresvärdet och uthyrningsgraden påverkar såväl värdet
på Kungsledens fastigheter som bolagets resultat och kas-
saflöde. Generellt sett har såväl hyresnivåerna som uthyr-
ningsgraden förbättrats de senaste åren i takt med den
stabila tillväxten i svensk ekonomi i kombination med låg
nyproduktion av kommersiella lokaler.

Kungsledens fem största hyresgäster svarar för 27 pro-
cent av de totala hyresintäkterna per 31 december 2000.
Av dessa står FöreningsSparbanken och LM Ericsson för
20 procentenheter. Förutom dessa är Kungsledens bero-
ende av enstaka hyresgäster relativt litet. Det skall också
tilläggas att hyresintäkterna från FöreningsSparbanken och
LM Ericsson är fördelat på 121 kontrakt med en löptid mellan
ett och tio år.

Fastighetskostnader
Kungsleden förvärvar ofta fastigheter från icke professio-
nella fastighetsförvaltare, vilket medför att det i vissa fall
finns möjligheter att sänka fastighetskostnaderna. Kungs-
ledens fastigheter är generellt sett välunderhållna. Dessa
två faktorer betyder att nuvarande fastighetskostnader inte
förväntas öka i snabbare takt än inflationen.

Av Kungsledens fastigheter innehas 36 fastigheter med
tomträtt med en total tomträttsavgäld om 8 Mkr. Omförhand-
ling av tomträttsavtalen sker vanligen med 10 till 20 års
intervall. Kontrakten förfaller jämnt över tiden, vilket medför
att effekterna av förändringar av tomträttsavgälden får små
effekter på kostnaderna ett enskilt år. Det kan dock inte ute-
slutas att tomträttsavgälderna, eller beräkningsgrunderna
för dessa, ändras i framtiden.

Ränteläge och inflation 
Ränteutvecklingen är den faktor som påverkar Kungsleden
mest då finansieringskostnaden är den enskilt största kost-
naden i Kungsledens verksamhet samt att räntan tillsam-
mans med inflationen påverkar fastighetsmarknadens
utveckling.

Kungsleden har valt en räntebindningsstrategi utifrån
bolagets soliditet och andra faktorer som påverkar risken i
bolaget, till exempel fastigheternas marknadsvärde, hyres-
kontraktsstruktur och fastighetsbeståndets sammansättning.
Kungsledens räntebindningstid för befintliga lån per 31 dec-
ember 2000 uppgick till 2,9 år. Av totala låneportföljen har 

68 procent ränteförfall inom ett år, vilket medför att en för-
ändring av den nominella räntan ej omedelbart får full effekt
på Kungsledens resultat och kassaflöde. En förändring av
marknadsräntan med +/– 1 procentenhet avseende lån
med ränteförfall under år 2000 ger enbart en beräknad
resultateffekt om +/– 28 Mkr.

Det skall dock poängteras att resultateffekterna av rän-
tehöjningar beroende på inflation mildras av att delar av
Kungsledens hyresintäkter är kopplade till inflationen.

Fastighetspriser  
Fastighetspriserna påverkas av ett antal faktorer utöver ränte-
nivå och inflation. Exempel på sådana faktorer är ekonomisk
tillväxt, affärsklimat, kreditmöjligheter, fastighetsbeskattning
men också fastighetens förväntade driftsöverskott. Föränd-
ringar i utbud och efterfrågan på lokala marknader kan väs-
entligen påverka priserna oavsett hur fundamentala faktorer
på fastighetsmarknaden i stort utvecklas.

Känslighetsanalys
Känslighetsanalysen baseras på Kungsledens proforma-
redovisning vad avser hyresintäkter, ekonomisk uthyrnings-
grad, drifts- och underhållskostnader och Kungsledens ba-
lansräkning per 31 december 2000 vad avser ränteförän-
dringar.

Framtidsutsikter
Utsikterna för verksamhetsåret 2001 är goda med såväl
möjligheter till förbättringar av driftsöverskottet som med
hög aktivitetsnivå på marknaden när det gäller fastighets-
transaktioner. Såväl interna som externa värderingar pekar
på ett övervärde i vårt fastighetsbestånd jämfört med bok-
fört värde. Styrelsen och ledningen har ambitionen att reali-
sera minst 50 Mkr av dessa övervärden per år genom för-
säljningar.

Sammantaget gör styrelsen bedömningen att resultatet
efter betald skatt kommer att uppgå till 275 Mkr för år 2001,
vilket är en ökning med 17 procent jämfört med resultatet för
år 2000 rensat för reavinster för ränteswappar om 75 Mkr.
Prognosen baserar sig på fortsatt hög aktivitet vad gäller
köp och försäljningar av fastigheter. 

Nettoinvesteringarna beräknas uppgå till cirka 1,5 Mdr.

Förändring Resultateffekt proforma 2000, Mkr

Hyresintäkter +/– 1% 9

Ekonomisk uthyrningsgrad +/– 1%-enhet 10

Drifts- och underhållskostnader +/– 1% 3

Rörlig räntekostnad vid förändring av marknadsränta +/– 1%-enhet 28

Genomsnittlig upplåningskostnad +/– 1%-enhet 41
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Koncernen Moderbolaget

Mkr                 not 2000    1999 2000 1999

Fastighetsförvaltning

Hyresintäkter 784,7 717,5    

Drifts- och underhållskostnader –236,0 –237,7  

Fastighetsskatt –31,0 –31,7   

Tomträttsavgäld –8,0 –5,7   

Fastighetsadministration 1, 2 –48,8 –38,9   

Driftsöverskott fastighetsförvaltning 460,9 403,5

Fastighetshandel

Försäljningsintäkter fastigheter 390,0 1.021,2  

Försäljningsadministration inkl omkostnader 1, 2 –7,3 –19,0    

Bokfört värde sålda fastigheter –320,4 –874,9   

Resultat fastighetshandel 62,3 127,3

Bruttoresultat 523,2 530,8

Centrala administrationskostnader 1, 2 –20,9 –26,0 –7,0 –7,6

Värderegleringar 3 –46,9 –38,5   –543,5 –

Rörelseresultat 455,4 466,3    –550,5 –7,6   

Resultat från finansiella poster

Resultat från andelar i koncernföretag 4 930,0 340,0

Övriga ränteintäkter mm 83,1 8,8   21,7 38,2   

Räntebidrag 1,8 5,6 – –

Räntekostnader mm –223,9 –188,9   –22,3 –28,6   

Resultat före skatt 316,4 291,8  378,9 342,0

Skattekostnader 5 –7,1 –7,0   – –

Årets resultat 309,3 284,8    378,9 342,0

RESULTATRÄKNINGAR BALANSRÄKNINGAR

Koncernen Moderbolaget

Mkr                not 31 dec 2000    31 dec 1999 31 dec 2000 31 dec 1999

Tillgångar

Anläggningstillgångar

Materiella anläggningstillgångar

Inventarier och installationer 6 6,1 8,0   – –

6,1 8,0    – –

Finansiella anläggningstillgångar

Andelar i koncernföretag 7 1.008,1 976,6  

Andra långfristiga fordringar 17,6 38,5   – –

17,6 38,5   1.008,1 976,6   

Summa anläggningstillgångar 23,7 46,5  1.008,1 976,6

Omsättningstillgångar

Omsättningsfastigheter 8 6.486,7 5.228,9  – –

6.486,7 5.228,9  – –

Kortfristiga fordringar

Skattefordringar 26,5 –   – –

Kundfordringar 10,4 8,7  – –

Fordringar hos koncernföretag – – 850,3 702,0   

Övriga fordringar 9 89,1 90,5    – –

Förutbetalda kostnader och upplupna intäkter 28,6 17,3   9,6 0,8   

154,6 116,5   859,9 702,8   

Kassa och bank 140,2 70,2   0,6 0,1

Summa omsättningstillgångar 6.781,5 5.415,6    860,4 702,9   

Summa tillgångar 6.805,2 5.462,2 1.868,6 1.679,5
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Koncernen Moderbolaget 

Mkr               not 31 dec 2000    31 dec 1999 31 dec 2000 31 dec 1999

Eget kapital och skulder

Bundet eget kapital 10

Aktiekapital 

(18.958.620 st aktier á nominellt 2,50 kr) 47,4 46,4    47,4 46,4   

Bundna reserver / reservfond 1.140,9 1.148,8   1.086,1 1.057,1   

1.188,3 1.195,2  1.133,5 1.103,5

Fritt eget kapital

Fria reserver /balanserad vinst eller förlust 442,3 225,8   91,6 32,9   

Årets resultat 309,3 284,8   378,9 342,0

751,6 510,6   470,5 374,9

Summa eget kapital    1.939,9 1.705,8  1.604,0 1.478,4

Minoritetsintresse 0,1 – – –

Avsättningar

Avsättningar för övriga skatter – 2,4  – –

Övriga avsättningar 11 5,0 1,3    – –

5,0 3,6   – –

Långfristiga skulder 13

Checkräkningskredit – 0,1   – –

Övriga skulder till kreditinstitut 12 3.865,0 2.508,8  – –

Obligationslån 250,0 –  250,0 –

4.115,0 2.508,9 250,0 –

Kortfristiga skulder 13

Skulder till kreditinstitut – 1.010,0 – –

Leverantörsskulder 71,9 51,7  0,7 0,5

Skulder till koncernföretag – 193,5

Skatteskulder 8,2 16,0    – 0,2

Övriga skulder 485,9 20,3  – –

Upplupna kostnader och förutbetalda intäkter 179,2 145,8   13,9 6,9   

745,2 1.243,9    14,6 201,1   

Summa eget kapital och skulder 6.805,2 5.462,2   1.868,6 1.679,5

Ställda säkerheter och ansvarsförbindelser 

Ställda säkerheter 14 533,0 4.655,5 Inga Inga

Ansvarsförbindelser 15 Inga Inga 3.355,0 3.518,8

KASSAFLÖDESANALYS

Koncernen Moderbolaget 

Mkr                  2000 1999 2000   1999

Den löpande verksamheten

Resultat efter finansiella poster 316,4 291,8 378,9 342,0

Justeringar för poster som inte ingår i kassaflödet mm 50,7 28,1 343,5 0,0

367,1 319,9 722,4 342,0

Betald skatt –7,1 –7,0 0,0 0,0

Kassaflöde före förändringar av rörelsekapital 360,0 312,9 722,4 342,0

Förändring av rörelsekapital 473,2 86,4 –453,5 –439,6

Kassaflöde från den löpande verksamheten 833,2 399,3 268,9 –97,6

Investeringsverksamheten

Investeringar, fastigheter netto –1.261,4 –851,6

Investeringar, övrigt netto –0,5 –4,7

Förändring av finansiella tillgångar 20,9 13,8 0,0 –19,3

Lämnade aktieägartillskott –400,0 0,0

Kassaflöde från investeringsverksamheten –1.241,0 –842,5 –400,0 –19,3

Finansieringsverksamheten

Nyemission 30,1 181,0 30,0 181,0

Upptagna lån 596,1 347,7 250,0 0,0

Utbetald utdelning –148,4 –64,0 –148,4 –64,0

Kassaflöde från finansieringsverksamheten 477,8 464,7 131,6 117,0

Årets kassaflöde 70,0 21,5 0,5 0,1

Likvida medel vid årets början 70,2 48,7 0,1 0,0

Likvida medel vid årets slut 140,2 70,2 0,6 0,1
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Not 1 Anställda och personalkostnader

Medelantalet anställda

2000 varav män 1999 varav män

Sverige

Koncernen 77 65% 77 66%

Moderbolaget – – – –

Löner, andra ersättningar och sociala kostnader

Koncernen Koncernen

2000 1999

Löner och Sociala Löner och Sociala

ersättningar kostnader ersättningar kostnader

Styrelse och VD 2.689 1.251 2.835 1.283 

(varav pensionskostnader) (366) (346)

Övriga anställda 28.234 13.065 31.717 13.394 

(varav pensionskostnader) (3.464) (2.908)

Summa 30.923 14.316 34.552 14.677 

(varav pensionskostnader) (3.830) (3.254))

Moderbolaget Moderbolaget

2000 1999

Löner och Sociala Löner och Sociala

ersättningar kostnader ersättningar kostnader

Styrelse och VD 375 123 605 200 

(varav pensionskostnader) (–) (–)

Övriga anställda – – – – 

(varav pensionskostnader) (–) (–)

Summa 375 123 605 200 

(varav pensionskostnader) (–) (–)

Övriga utbetalda ersättningar redovisas under rubriken avgångsvederlag nedan.

Till verkställande direktören har lön och andra ersättningar, inräknat bilförmån, utgått med totalt 2.314 Tkr, varav resultatbaserad bonus

uppgår till 756 Tkr. För verkställande direktören gäller att pensionsåldern är 65 år samt att avsättning till pension görs i form av individuellt

tecknad tjänstepensionsförsäkring. Premien får högst uppgå till det belopp som bolaget har avdragsrätt för enligt gällande skattelagstiftning,

enligt den så kallade alternativregeln. Vid uppsägning från bolagets sida äger verkställande direktören rätt till uppsägningslön i 6 månader

och ett avgångsvederlag motsvarande 18 månadslöner utan avräkning. På avgångsvederlaget betalas premie för tjänstepension. För övriga

personer i ledande befattningar inom koncernen gäller att pensionsåldern är 65 år och att premie betalas enligt ITP-planen eller motsvarande

premie i individuellt tecknade tjänstepensionsförsäkringar. Vid uppsägning från bolagets sida gäller en uppsägningstid av 6 månader.

Utöver uppsägningslön betalas ett avgångsvederlag för 12 månader ut, utan avräkning. Avgångsvederlaget är ej pensionsgrundande.

Styrelsens ersättning

Vid bolagsstämman beslutades om en ersättning uppgående till totalt 475 Tkr varav ordförande erhåller 175 Tkr och övriga ledamöter

100 Tkr. För styrelseledamot anställd i bolaget utgår ingen ersättning.

Avgångsvederlag

Avgångsvederlag har utbetalats med 276 Tkr (exklusive sociala avgifter) avseende omstruktureringarna 1997. Beloppen är ej pensions-

grundande.

Revisorer

Ersättning till koncernens revisorer KPMG har utgått med 1,4 Mkr för revisionsuppdrag och 1,7 Mkr för övriga uppdrag. Därav utgör

ersättning för revisionsuppdrag för moderbolaget  0,6 Mkr och för andra uppdrag 1,5 Mkr.

3130

BOKSLUTSKOMMENTARER OCH NOTER
Belopp i Tkr om inget annat anges

Koncernredovisning
Koncernredovisningen följer redovisningsrådets rekommen-
dation nr 1:96 och omfattar moderbolaget och de i not 7
angivna dotterbolagen med tillhörande underkoncerner.
Koncernredovisningen har upprättats enligt förvärvsmetoden.

Värderingsprinciper m m
Tillgångar, avsättningar och skulder har värderats till
anskaffningsvärden om inget annat anges nedan.
Fordringar har dock upptagits till belopp varmed de beräk-
nas inflyta.

Fastigheter
Koncernens fastighetsinnehav redovisas som omsättnings-
tillgångar. Fastigheterna har värderats enligt lägsta värdets
princip. Då avvikelser konstaterats mellan bokfört värde
och bedömt verkligt värde har erfoderliga ned- respektive
uppskrivningar av tidigare nedskrivningar gjorts. Fastig-
heternas bokförda värde kan därmed högst uppgå till
anskaffningsvärde. Till grund för bedömningen av verkligt
värde ligger externa och interna värderingar som utförts
enligt vedertagna värderingsprinciper. 

Anläggningstillgångar
Inventarier avskrivs linjärt enligt plan på fem år. Finansiella
anläggningstillgångar har upptagits till belopp varmed de
beräknas inflyta.

Redovisning av inkomstskatter
Vid utgången av 2000 har Kungsleden totalt sett en skatte-
fordran som förklaras av att uppskjutna skattefordringar
överstiger uppskjutna skatteskulder. Uppskjutna skatte-
fordringar är hänförliga till underskottsavdrag och upp-
skjutna skatteskulder avser skillnaden mellan fastigheter-
nas redovisade och skattemässiga värde samt till obeskat-
tade reserver. Redovisningsrådets rekommendation om
redovisning av inkomstskatter som börjar gälla 2001 inne-
bär bland annat att uppskjutna skattefordringar och skatte-
skulder ska värderas och redovisas. Kungsledens princip
för redovisning av inkomstskatter innebär att varken upp-
skjutna skattefordringar eller skatteskulder beaktas.
Principen har använts som en övergångslösning inför full
anpassning 2001.
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Not 7 Andelar i koncernföretag

31 dec 2000 31 dec 1999

Moderbolaget

Ackumulerade anskaffningsvärden

Vid årets början 976.646 957.372

Inköp – 19.274

Aktieägartillskott 575.000 –

Nedskrivningar –543.500 –

1.008.146 976.646

Bokfört värde vid årets slut 1.008.146 976.646

Specifikation av moderbolagets och koncernens innehav av andelar i koncernföretag

Dotterföretag / Org nr / Säte Antal andelar Andel1, % Bokfört värde

Kungsleden Fastighets AB, 556459-8612, Stockholm 200 100 856.000

Kungsleden Väst AB, 556476-3521, Göteborg

Kungsleden Öst AB, 556476-3273, Stockholm

Kungsleden Slottet AB, 556481-1429, Stockholm 1.000 100 7.872

Kungsleden Syd AB, 556480-0109, Malmö 10.000 100 144.274

Eriksleden Mölndal AB, 556476-3521, Stockholm

Eriksleden Mölndal AB, 556476-3521, Stockholm

1.008.146
1 Ägarandelen av kapitalet avses, vilket även överensstämmer med andelen av rösterna för totalt antal aktier.

Not 8 Omsättningsfastigheter

31 dec 2000 31 dec 1999

Koncernen

Ackumulerade anskaffningsvärden

Vid årets början 5.285.000 4.346.786

Nyanskaffningar och investeringar 1.624.605 1.818.360

Avyttringar –331.014 –880.146

6.578.591 5.285.000

Ackumulerade nedskrivningar

Vid årets början –56.114 –22.338

Avyttringar 11.128 4.694

Under året återförda nedskrivningar 7.976 2.146

Årets nedskrivningar –54.872 –40.616

–91.882 –56.114

Bokfört värde vid årets slut 6.486.709 5.228.886

Taxeringsvärde 4.370.232 3.489.161

Skattemässigt restvärde uppgår till 5.562.640 4.485.195

Not 9 Övriga fordringar

31 dec 2000 31 dec 1999

Koncernen

Fordran likvider sålda fastigheter 11.000 68.980

Övriga kortfristiga fordringar 78.123 21.483

89.123 90.463
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Not 2 Avskrivningar

2000 1999

Koncernen

Inventarier och installationer 2.034 –2.670

2.034 –2.670

Avskrivningar enligt plan fördelade per funktion

Fastighetsförvaltning –1.334 –1.331

Försäljningsadministration –130 –449

Centrala administrationskostnader –570 –890

–2.034 –2.670

Not 3 Värderegleringar

2000 1999

Koncernen

Omsättningsfastigheter –46.896 –38.470

–46.896 –38.470

Moderbolaget

Aktier i dotterbolag –543.500 –

–543.500 –

Not 4 Resultat från andelar i koncernföretag

2000 1999

Moderbolaget

Utdelning 930.000 340.000

930.000 340.000

Not 5 Skatter

2000 1999

Koncernen

Aktuell skatt –7.102 –7.000

–7.102 –7.000

Not 6 Inventarier och installationer

31 december 2000 31 december 1999

Koncernen

Ackumulerade anskaffningsvärden

Vid årets början 11.888 8.618

Nyanskaffningar 1.060 5.601

Avyttringar och utrangeringar –3.182 –2.331

9.766 11.888

Ackumulerade avskrivningar enligt plan

Vid årets början –3.835 –2.622

Avyttringar och utrangeringar 2.237 1.457

Årets avskrivning enligt plan på anskaffningsvärden –2.034 –2.670

–3.632 –3.835

Planenligt restvärde vid årets slut 6.134 8.053

32
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Not 14 Ställda säkerheter

31 dec 2000 31 dec 1999

Koncernen

För egna skulder och avsättningar

Fastighetsinteckningar 533.000 4.655.518

Summa ställda säkerheter 533.000 4.655.518

Kungsleden Fastighets AB med dotterbolag har gentemot Banksyndikatet för den syndikerade krediten förbundit sig att att inte ta upp

ytterligare lån samt att inte skapa eller ställa säkerheter ur tillgångsmassan utan bankernas medgivande. Befintliga inteckningar förvaras 

i egen depå hos syndikatets agentbank.

Not 15 Ansvarsförbindelser

31 dec 2000 31 dec 1999

Moderbolaget

Borgensförbindelser till förmån för koncernföretag 3.355.000 3.518.764

3.355.000 3.518.764

Not 16 Tilläggsupplysningar till kassaflödesanalys

2000 1999

Koncernen

Justeringar för poster som inte ingår i kassaflödet mm 

Ned- och avskrivningar av tillgångar 48.930 41.062

Rearesultat vid försäljning av anläggningstillgångar 373 23

Övriga avsättningar 1.393 –13.020

50.696 28.065

Transaktioner som inte medför betalningar

Konvertering av avsättning för latent skatt till eget kapital 43.338 91.262

Likvida medel

Delkomponenter som ingår i likvida medel:

Kassa och bank 140.218 70.206

Kreditfaciliteter

Beviljade kreditfaciliteter uppgår till 4.710.000 Tkr vilka fördelar sig på kreditramar för fastighetsförvärv 4.200.000 Tkr, samt ett intecknings-

lån om 510.000 Tkr. Ej utnyttjad del av kreditfaciliteterna uppgår till 845.000 Tkr. Utöver detta har Kungsleden utgivit ett obligationslån om

500.000 Tkr varav 250.000 Tkr har utnyttjats.

Investeringar

Investeringar som har gjorts i befintliga fastigheter uppgår till 73.926 Tkr. Nyanskaffningar av fastigheter uppgår till 1.550.679 Tkr.

Operativt kassaflöde 2000 1999

Rörelseresultat 455.374 466.307

Justeringar för poster som inte ingår i kassaflödet 50.696 28.065

Förändring i rörelsekapital 473.236 86.446

Investeringar –73.926 –51.317

905.380 529.501
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Not 10 Eget kapital Aktie- Bundna Fritt eget
kapital reserver kapital

Koncernen

Vid årets början 46.397 1.148.766 510.585

Nyemission 1.000 29.000

Utdelning –148.469

Förskjutning mellan bundet och fritt eget kapital –80.204 80.204

Omfört från avsättning för uppskjuten skatt till bundna reserver 43.338

Årets resultat 309.288

Vid årets slut 47.397 1.140.900 751.608

Aktie- Reserv- Balanserad
Moderbolaget kapital fond vinst

Vid årets början 46.397 1.057.079 374.901

Lämnat koncernbidrag –134.856

Nyemission 1.000 29.000

Disposition enligt bolagsstämmobeslut

Utdelning –148.469

Årets resultat 378.905

Vid årets slut 47.397 1.086.079 470.481

Not 11 Övriga avsättningar

31 dec 2000 31 dec 1999

Koncernen

Avgångsvederlag 5.004 957

Garantiåtaganden – 300

5.004 1.257

Not 12 Övriga skulder till kreditinstitut, långfristiga

31 dec 2000 31 dec 1999

Koncernen

Förfallotidpunkt, 1–5 år från balansdagen 3.415.000 2.508.764

Förfallotidpunkt, senare än fem år från balansdagen 450.000 –

3.865.000 2.508.764

Not 13 Skulder

31 dec 2000 31 dec 1999

Koncernen

Ej räntebärande 745.219 233.894

Räntebärande 4.115.000 3.518.897

4.860.219 3.752.791

Moderbolaget

Ej räntebärande 14.616 7.614

Räntebärande 250.000 193.506

264.616 201.120
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Styrelsen och verkställande direktören föreslår att till förfogande vinstmedel, kronor 470.481.134, 
disponeras enligt följande:

Utdelning (18.958.620 st aktier à 9 kronor per aktie) 170.627.580
Balanseras i ny räkning 299.853.554
Summa 470.481.134

Av koncernens fria egna kapital, 751.608 Tkr, föreslås 0 Tkr bli överfört till bundna reserver.

Stockholm 26 februari 2001

Bengt Kjell Jockum Beck-Friis
Styrelsens ordförande

Christer Bergquist Mats Israelsson

Jens Engwall
Verkställande direktör

Min revisionsberättelse har avgetts den 28 februari 2001.

Thomas Thiel
Auktoriserad revisor
KPMG
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Till bolagsstämman i Kungsleden AB (publ)
Org nr 556545-1217
Jag har granskat årsredovisningen, koncernredovisningen
och bokföringen samt styrelsens och verkställande direk-
törens förvaltning i Kungsleden AB (publ) för år 2000. Det
är styrelsen och verkställande direktören som har ansvaret
för räkenskapshandlingarna och förvaltningen. Mitt ansvar
är att uttala mig om årsredovisningen, koncernredovisningen
och förvaltningen på grundval av min revision.

Revisionen har utförts i enlighet med god revisionssed i
Sverige. Det innebär att jag planerat och genomfört revision-
en för att i rimlig grad försäkra mig om att årsredovisningen
och koncernredovisningen inte innehåller väsentliga fel. En
revision innefattar att granska ett urval av underlagen för
belopp och annan information i räkenskapshandlingarna. 
I en revision ingår också att pröva redovisningsprinciperna
och styrelsens och verkställande direktörens tillämpning av
dem samt att bedöma den samlade informationen i årsredo-
visningen och koncernredovisningen. Som underlag för mitt
uttalande om ansvarsfrihet har jag granskat väsentliga
beslut, åtgärder och förhållanden i bolaget för att kunna
bedöma om någon styrelseledamot eller verkställande
direktören är ersättningsskyldig mot bolaget. Jag har även
granskat om någon styrelseledamot eller verkställande
direktören på annat sätt har handlat i strid med aktiebolags-
lagen, årsredovisningslagen eller bolagsordningen. Jag an-
ser att min revision ger mig rimlig grund för mina uttalanden
nedan.

Årsredovisningen och koncernredovisningen har upp-
rättats i enlighet med årsredovisningslagen och ger därmed
en rättvisande bild av bolagets och koncernens resultat och
ställning i enlighet med god redovisningssed i Sverige.

Jag tillstyrker att bolagsstämman fastställer resultaträk-
ningen och balansräkningen för moderbolaget och för kon-
cernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt förslaget
i förvaltningsberättelsen och beviljar styrelsens ledamöter
och verkställande direktören ansvarsfrihet för räkenskaps-
året.

Stockholm den 28 februari 2001 

Thomas Thiel
Auktoriserad revisor
KPMG
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FÖRSLAG TILL DISPOSITION BETRÄFFANDE
BOLAGETS VINST ELLER FÖRLUST

REVISIONSBERÄTTELSE

I Kungsledens årsredovisning visas bilder från en av de 460 fastigheter som

ingår i beståndet. Huset finns på Limhamnsvägen 108 i Malmö. Det byggdes

vid sekelskiftet för Svenska Bindgarnsfabrikens räkning. Där arbetade en tid

250 personer med tillverkning av allt från sytråd till bogsertrossar. Efter många

skiftande öden och många hyresgäster stod fastigheten en dag öde och tom.

Kungsleden förvärvade fastigheten 1999. Huset totalrenoverades och är nu

en byggnad full av liv. Idag samsas en verkstadsindustri och en annonsbyrå

i fastigheten. Huset är ett bra exempel på hur Kungsleden arbetar med att

skapa värden i heterogena fastighetsbestånd.
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KÖPTA FASTIGHETER 2000
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Bengt Kjell. Född 1954. 

Ordförande. Senior Partner i Navet Affärsutveckling AB, 

ledamot sedan 1996.

Övriga styrelseuppdrag: Hoist International AB, Pandox AB,

Gandalf AB och Franska Däckimporten AB. 

Innehav i Kungsleden: 25.000 aktier.

Jockum Beck-Friis. Född 1950.

Egen konsultverksamhet, ledamot sedan 1998.

Övriga styrelseuppdrag: Ryda Bruk AB, Hargs Bruk AB 

och City Apartment Holding AB m fl.

Innehav i Kungsleden: 2.000 aktier.

Christer Bergquist. Född 1952.

VD Drax Holding AB, ledamot sedan 1998.

Övriga styrelseuppdrag: Nordiska Holding AB, Realia AB, 

Modul 1 Data AB, Columna Fastighets AB och Åkeri AB

Gotland.

Innehav i Kungsleden: 0 aktier.

Mats Israelsson. Född 1940.

Egen konsultverksamhet, ledamot sedan 1993.

Övriga styrelseuppdrag: Civitas Holding AB, Castellum AB,

Statliga Akademiska Hus i Linköping AB, Jones Lange 

LaSalle AMS AB, Veidekke Bostad och Fastighets AB 

och Forsen Projekt AB.

Innehav i Kungsleden: 4.000 aktier.

Jens Engwall. Född 1956.

Verkställande direktör, anställd i Kungsleden sedan 1993.

Övriga styrelseuppdrag: Fastighetspartner NF AB

Innehav i Kungsleden: 215.200 aktier. 

Revisorer

Ordinarie

Thomas Thiel. Född 1947.

Auktoriserad revisor, KPMG.

Suppleant

Björn Flink. Född 1959.

Auktoriserad revisor, KPMG.

58

Jens Engwall. Född 1956.

Verkställande direktör, anställd i Kungsleden sedan 1993.

Innehav i Kungsleden: 215.200 aktier.

Johan Risberg. Född 1961.

Vice VD, ekonomi- och finansdirektör, anställd i Kungsleden 

sedan 1996.

Innehav i Kungsleden: 40.000 aktier. 

Benny Ivarsson. Född 1955.

Regionchef Väst, anställd i Kungsleden sedan 1999.

Innehav i Kungsleden: 400 aktier

Lars Thagesson. Född 1959.

Regionchef Öst, anställd i Kungsleden sedan 1993.

Innehav i Kungsleden: 64.400 aktier.

Eskil Lindnér. Född 1959.

Regionchef Syd, anställd i Kungsleden sedan 1999.

Innehav i Kungsleden: 400 aktier

LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE STYRELSE OCH REVISORER

59

Från vänster: Mats Israelsson, Christer Bergquist, Jens Engwall, Bengt Kjell och Jockum Beck-Friis Från vänster: Eskil Lindnér, Lars Thagesson, Johan Risberg, Jens Engwall, och Benny Ivarsson
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Bolagsstämma
Bolagsstämma hålls den 5 april 2001 kl. 14.00 på 
Folkets Hus, Barnhusgatan 12–14, Stockholm.

Anmälan
Aktieägare som önskar delta i bolagsstämman ska dels
vara registrerad i eget namn (ej förvaltarregistrerad) i den
av VPC AB (VPC) förda aktieboken senast måndagen den
26 mars 2001 och dels anmäla sitt deltagande på bifogad
anmälningsblankett eller till bolaget under adress: 
Kungsleden AB, Att: Åke Theblin, Box 70414, 
107 25 Stockholm.

Aktieägare som har sina aktier förvaltarregistrerade ge-
nom banks notariatavdelning eller annan förvaltare måste
för att få rätt att delta i bolagsstämman begära att tillfälligt
föras in i aktieboken hos VPC. Aktieägare måste underrätta
förvaltaren om detta i god tid före den 26 mars 2001.

Utdelning
Styrelsen och verkställande direktören föreslår att till aktie-
ägarna utdelas 9 kronor per aktie. Som avstämningsdag
för utdelningen föreslås den 10 april 2001. Beslutar bolags-
stämman enligt förslaget, beräknas utdelningen komma att
utsändas den 17 april 2001 av VPC.

Kommande rapporttillfällen och bolagsstämma

• Årsredovisning för verksamhetsåret 2000 
lämnas i mars 2001

• Ordinarie bolagsstämma, 5 april 2001

• Delårsrapport januari – mars 2001, 26 april

• Delårsrapport januari – juni 2001, 16 augusti

• Delårsrapport januari – september 2001, 24 oktober

BOLAGSSTÄMMA

Kungsleden AB (publ)

Huvudkontor

Guldgränd 5, Box 70414, 107 25 Stockholm

Tel 08-503 052 00 Fax 08-503 052 01

Regionkontor Väst

Spannmålsgatan 14, Box 11284, 404 26 Göteborg

Tel 031-755 56 00 Fax 031-755 56 01

Regionkontor Öst

Guldgränd 5, Box 70414, 107 25 Stockholm

Tel 08-503 052 00 Fax 08-503 052 01

Regionkontor Syd

Elbegatan 5, 211 20 Malmö

Tel 040-17 44 00 Fax 040-17 44 19

Lokalkontor Väst

Växjö

Norrgatan 29, 352 31 Växjö

Tel 0470-405 90 Fax 0470-74 09 20

Skövde

Kungsgatan 22, Box 508, 541 28 Skövde

Tel 0500-44 76 00 Fax 0500-4715 57

Lokalkontor Öst

Karlstad

Lantvärnsgatan 8 Box 1037, 651 15 Karlstad

Tel 054-17 50 00 Fax 054-17 50 01

Västerås

Smedjegatan 13, 722 13 Västerås

Tel 021-12 52 70 Fax 021-12 52 90

Luleå

Smedjegatan 14, Box 72, 971 03 Luleå

Tel 0920-22 19 65 Fax 0920-22 49 65

DEFINITIONER

Fastighetstermer

Direktavkastning, årligt driftsöverskott avseende fastigheter vid

årets utgång i förhållande till fastigheternas bokförda värde vid

årets utgång.

Driftsöverskott, hyresintäkter minus drifts- och underhållskostnader,

tomträttsavgäld, fastighetsskatt och fastighetsadministration.

Räntebidrag ingår ej.

Driftskostnader, kostnader för el, uppvärmning, vatten, fastighets-

skötsel, renhållning, försäkringar samt löpande underhåll.

Fastighetskategori, fastigheternas huvudsakliga användning 

(se ”Ytfördelning”).

Hyresintäkter/fastighetsintäkter, debiterade hyror jämte tillägg,

såsom till exempel ersättning för värme, fastighetsskatt, försäkrings-

ersättningar och övriga intäkter, minus hyresförluster.

Hyresvärde, hyresintäkter plus bedömd marknadshyra för outhyrda

ytor, hyresrabatter och hyresförluster.

Ekonomisk uthyrningsgrad, hyresintäkter, hyresrabatter samt

hyresförluster i förhållande till hyresvärde.

Ekonomisk vakansgrad, bedömd marknadshyra för outhyrda ytor

i förhållande till hyresvärde.

Lokalslag, ytorna fördelade efter hur de används.

Underhåll, åtgärder som syftar till att upprätthålla en fastighet och

dess tekniska system. Avser planerade åtgärder som innebär ut-

byten eller renovering av byggnadsdelar eller tekniska system.

Även hyresgästanpassningar ingår här.

Ytfördelning, med fördelning per lokalslag menas att ytorna i fas-

tigheten är fördelade efter hur de används. Fördelning görs på

kontor, bostäder, butiker, hotell, projekt samt industri och lager.

Med fördelning per fastighetskategori menas att den typ av yta

som svarar för den största andelen av den totala ytan avgör hur

fastigheten definieras. En fastighet med 51 procent kontorsyta

betraktas såldes som en kontorsfastighet.

Ytmässig uthyrningsgrad, uthyrd yta i förhållande till total uthyrbar

yta vid årets utgång.

Ytmässig vakansgrad, vakant yta i förhållande till total uthyrbar

yta vid årets utgång.

Räkenskapsrelaterade termer

Avkastning på eget kapital, resultat efter finansiella poster minus

betald skatt i förhållande till genomsnittligt eget kapital. Genom-

snittligt eget kapital beräknas som summan av ingående och utgå-

ende balans dividerad med två.

Avkastning på totalt kapital, resultat efter finansiella poster plus

räntekostnader minus räntebidrag i förhållande till genomsnittliga

tillgångar. Genomsnittliga tillgångar beräknas som summan av

ingående och utgående balans dividerad med två.

Fastigheternas belåningsgrad, räntebärande skulder i förhållande

till fastigheternas bokförda värde vid årets utgång.

Eget kapital per aktie, eget kapital i förhållande till antalet aktier

vid årets utgång.

Fastigheternas bokförda värde per aktie, fastigheternas bokförda

värde i förhållande till antalet aktier vid årets utgång.

Kassaflöde, årets resultat med tillägg för avskrivningar och värde-

justeringar av fastighetstillgångar men med avdrag för investeringar

exklusive förvärv.

Räntetäckningsgrad, resultat före finansnetto i förhållande till

finansnetto.

Skuldsättningsgrad, räntebärande skulder vid årets slut i förhål-

lande till eget kapital.

Soliditet, eget kapital inklusive minoritetsintresse vid årets slut i

förhållande till totala tillgångar.

Vinst per aktie, resultat efter skatt vid årets utgång dividerat med

antal aktier vid årets utgång.

Överskottsgrad, driftsöverskottet i förhållande till totala hyresintäkter.

Citigate Gramma. Foto: Peter Ahlén, Labe Alwin
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www.kungsleden.se

Kungsleden är ett svenskt fastighets-
bolag som ser avkastningen som vik-
tigare än fastighetens kategori och
geografiska läge. Beståndet utvecklas
genom att Kungsleden aktivt deltar 
i de förändringar som den svenska 
fastighetsmarknaden genomgår. 

Kungsledens fastighetsportfölj be-
stod vid årsskiftet 2000/2001 av 460
fastigheter med ett bokfört värde på
knappt 6,5 miljarder kronor. Beståndet
finns i totalt 138 kommuner runt om 
i landet, men är koncentrerat till Göta-
land och Svealand. Fastigheterna har
även stor spridning vad gäller kategori
och storlek. 

Kungsleden har regionkontor i
Stockholm, Göteborg och Malmö samt
lokalkontor i Växjö, Skövde, Västerås,
Karlstad och Luleå.
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