Vasakronan delarsrapport januari — juni 2004

* Den svenska ekonomin dr pa vdg att dterhdmta sig. Tillvaxten
forvantas vara langsam under 2004 och det kommer det att dréja

innan den totala efterfragan dkar pa lokalhyresmarknaden.

* Hyresintakterna minskade till | 364 (1 503) Mkr i huvudsak
beroende pa gjorda forsaljningar. Hyresminskningen i om- och
nytecknade kontrakt var 4 (+2) procent. Vakansgraden dkade till

|0 (7) procent av hyresintdkterna,

* Resultatet efter finansnetto uppgick till 393 (357) Mk
Exklusive resultat fran fastighetsforsaljningar 150 (19) Mkr uppgick
resultatet till 243 (338) Mkr.

* Utsikterna for 2004 &r ofdrandrade. Prognosen ar att resultatet
efter finansnetto, fore reavinster och eventuella nedskrivningar, kom-

mer att uppga till cirka 350 (585) Mkn.

EKONOMISKA DATA

Jan—juni Jan-juni  April-juni  April-juni  Juli 2003- Helar
Mkr 2004 2003 2004 2003 juni 2004 2003
Hyresintakter 1 364 1503 697 748 2822 2961
Resultat efter finansiella poster 393 357 281 175 73 37
Resultat efter finansiella poster
exklusive reavinster och nedskrivningar 249 338 143 173 496 585
Kassaflode 268 460 11 269 442 860
Investeringar 250 194 136 107 665 609
Fastighetsforvarv 800 6 800 - 1691 1010
Fastighetsforsaljningar 587 70 587 - 2724 2560
Soliditet, % 34 32 34 32 34 33
Vakansgrad, hyra, % 10 7 10 7 10 10
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Fastighets- och lokalhyresmarknaden

Svag hyresmarknad
Den svenska ekonomin &r pa vég att
aterhamta sig. Tillvéxten forvantas
dock vara langsam under 2004. Lokal-
efterfragan paverkas med cirka ett ars
forskjutning.

Hyresnivaerna har nu stabilise-
rats i Stockholm. Marknadshyrorna
i Stockholms City har varit oférand-
rade under det forsta halvéret och lig-
ger nu mellan 3 400—4 000 kr/m?2.
Moderna och effektiva lokaler &r fort-
satt mest attraktiva i centrala Stock-
holm. Utvecklingen pa lokalhyres-
marknaden i Stockholms ytteromra-
den ér fortsatt trog. I Kista har intresset
okat under det forsta halvéret. I Upp-
sala har hyresnivéerna varit stabila.
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Noterade arsvarden ar per den sista december.

I Ovre niva i marknadshyresintervallet
2 Exklusive ombyggnadsvakans

Killa: Newsec

Hyresnivaerna pa Goteborgsmark-
naden har varit svagt fallande under
det forsta halvaret 2004.

Hyresmarknaden i Malmo och
Lund har under forsta halvaret 2004
préaglats av forsiktig optimism. Efter-
fragedkning har hallit i sig och det
finns storre intresse for lokaler i cen-
trala delar i bdde Malmo och Lund.

Fastighetsmarknaden
Konkurrenssituationen pa den
svenska fastighetsmarknaden har for-
andrats kraftigt under de senaste aren.
Utlandska fastighetsinvesterare har
kopt ett stort antal svenska fastighets-
portfoljer och de borsnoterade bolagen
har strukturerat om sina portfoljer.
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Omséttningen av svenska fastig-
heter har under det forsta halvaret
2004 uppgatt till cirka 70 miljarder kro-
nor varav utlandska investerare stod
for cirka 30 procent av dessa investe-
ringar.

Orsaken till det stora intresset for
Sverige dr framst de ldga rantorna,
framtida tillvaxtmajligheter, attraktiva
direktavkastningsnivaer, stor transpa-
rens pa den svenska fastighetsmark-
naden och vil underhéllna fastigheter.
De borsnoterade fastighetsbolagen blir
farre genom dessa strukturaffarer.
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Resultatrakning

o B b G
Hyresintikter | 364 | 503 | 436 2961
Driftkostnader -335 -326 -305 —640
Underhall, hyresgistanpassning -89 -90 -97 -221
Fastighetsskatt —-104 —-105 -100 -207
Driftoverskott 836 982 934 1893
Avskrivningar fastigheter —224 -231 -223 —476
Nedskrivningar fastigheter -6 - - =712
Bruttoresultat 606 751 711 705
Resultat fastighetsforsaljningar 150 19 -3 587
Resultat fran andelar i intressebolag 2 -7 3 —443
Resultat 6vriga verksamheter -2 -3 -2 -7
Central administration och marknadsféring —45 —46 —60 -93
Rorelseresultat 711 704 649 749
Finansiella poster

Rénteintakter 82 101 63 172
Rantekostnader —400 —448 -378 —884
Summa finansiella poster =318 =347 =315 =712
Resultat efter finansiella poster 393 357 334 37
Skatt -76 —96 -99 127
Minoritetens andel av resultatet 0 0 - -1
Periodens resultat 317 261 235 153
NYCKELTAL

Driftéverskottsmarginal, % 6l 65 65 64
Kassaflodesmaissig rantetickningsgrad, ggr 2,5 2,6 2,8 2,5
Resultat per aktie, kr 79 65 59 38
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Kommentarer till resultatrakningen

Hyresintikter

Vasakronans hyresintakter for januari-juni 2004 minskade
med 139 Mkr och uppgick till 1 364 (1 503) Mkr, en minsk-
ning med 9 (+5) procent. For jamforbart fastighetsbestand
var minskningen 2 (+5) procent och effekten av forvarv och
avyttringar av fastigheter var -7 (0) procent. Genomsnittlig
16ptid i kontraktsportféljen minskade till 3,7 (3,8) ar.

Genomsnittlig hyresintakt 6kade till 1431 (1 429) kr/m?
och for kontorslokaler uppgick genomsnittlig hyresintakt
till 1724 (1 625) kr/m?2. Okningen beror p& om- och nyteck-
nade kontrakt.

Under de forsta sex manaderna 2004 har kontrakt mot-
svarande 255 (225) Mkr i arshyra om- och nyférhandlats och
hyrorna har minskat med i genomsnitt 4 (+2) procent. Om-
och nyforhandlingar har i de tva Stockholmsregionerna
medfort hyressiankningar, i Goteborg och Oresund har
hyrorna 6kat. Totalt kommer 16 (15) procent av hyresport-
foljen att omférhandlas under 2004, varav 8 (8) procent har
om- och nyférhandlats under de férsta sex manaderna.

De storsta hyreskontrakten har tecknats med Skatte-
verket pd Sodermalm i Stockholm 10 500 m2, Cederroth
i InfraCity i Upplands Vasby 10 300 m?, Observer AB pa
Ostermalm i Stockholm 10 300 m?2, Kriminalvardverket i
Malmoé 6 400 m2, FMV pa Ostermalm i Stockholm 6 000 m2,
IBM i Kista Entré 4 800 m?2 samt Lénsstyrelsen i Goteborg
4700 m2.

HYRESINTAKTER,
JAN-JUNI
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Andelen statliga hyresgaster uppgick till 32 (33) procent
av hyresintdkterna.

Vakansgraden

Vakansgraden 6kade till 10 (7) procent av hyresintakterna,
motsvarande 278 (229) Mkr pé helarsbasis. En del av vak-
ansokningen beror pé strukturférandringar i samband med
kop och forsdljningar av fastigheter.

Vakansgraden, berdknat i lokalarea uppgick till 11 (8)
procent, motsvarade 218 000 (169 000) m2. Av den totala
vakansgraden om 11 procent utgor Infra City 3 procenten-
heter och Kista Entré 1 procentenhet.

Driftkostnader

I driftkostnader ingar kostnader for energi, bransle och vat-
ten, fastighetsdrift och fastighetsadministration, tomtratts-
avgald, regionkontor samt IT.

Driftkostnaderna 6kade med 9 Mkr och uppgick till 335
(326) Mkr, en 6kning av kostnaderna med 3 (7) procent.
Okningen for jamforbart fastighetsbestand var 4 (7) procent
och effekten av forvarv och avyttringar var -1 (0) procent.
Kostnader for tomrattsavgald uppgick till 26 (19) Mkr. Kre-
ditforlusterna uppgick till 0 (1) Mkr. Driftkostnaderna upp-
gick till 328 (299) kr/m?2.
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Cirka 15-20 procent av hyreskontrakten
omférhandlas per ar, vilket innebir att
prisforandringar paverkar genomsnitts-
hyran med fordrojning.

Prisékningarna har varit héga under
senare &r.Forsta kvartalet 2004 skedde
dock en minskning med 4 procent.

Vakansgraden har 6kat pa grund av en
svagare hyresmarknad.
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Underhall och hyresgistanpassning
Vasakronan kostnadsfor arbeten avseende lI6pande under-
hall, underhallsatgérder i samband med ombyggnation och
hyresgastanpassningar som inte dr vardehojande.
Kostnader f6r underhall och hyresgéstanpassningar
minskade med 1 Mkr och uppgick till 89 (90) Mkr, en minsk-
ning av kostnaderna med 1 (7) procent. Minskningen for
jamforbart fastighetsbestand var 1 (7) procent och effekten
av forvarv och avyttringar var 0 (0) procent. Kostnaden for
underhall och hyresgastanpassningar uppgick till 111 (101)

Fastighetsskatt
Fastighetsskatt utgar med 1 procent pa taxeringsvardet for
kontor och butiker.

Fastighetsskatten minskade med 1 Mkr till 104 (105)
Mkr. 83 (90) procent av fastighetsskatten, motsvarande 86
(95) Mkr, betalas av hyresgésterna.

Driftéverskott

Driftoverskottet forsamrades med 146 Mkr och uppgick till
836 (982) Mkr, en minskning med 15 (+5) procent. Minsk-
ningen f6r jamforbart fastighetsbestand var 4 (+5) procent

Hyresintikter, Mkr! Andel, % Hyresvirde, kr/m?
Kontorslokaler 2271 80 1724
Butiker 297 I 2131
Garage/Forrad 92 3 376
Bostider 23 | 894
C)vrigt 139 5 506
Totalt 2822 100 1431
Vasakronans fastighetsbestand ar koncentrerat till kontorslokaler, vilka utgér 80 procent av
hyresintikterna.
! Rullande tolv manaders hyresintikter
ANALYS AV KONTRAKTSPORTFGL]EN 2004-06-30 kr/mz'
Loptid till ar Antal kontrakt i\rshyra, Mkr! Andel, %
2004 403 217 8
2005 574 374 14
2006 554 533 20
2007 412 399 15
2008 135 443 17
2009 94 221 8
2010 31 260 10
2011 19 72 3
2012 9 39 |
2013 17 72 3
2014-ff I 9 0
Bostider etc. 861 43 |
Totalt 3120 2682 100

Cirka 15-20 procent av kontraktsportféljen omférhandlas érligen, under de narmaste tre aren
kommer cirka 60 procent att omférhandlas.
! Den totala kontraktsportfélien med angivna arshyror giller per 2004-03-31.

FASTIGHETSPROJEKT

Beriknad Total fastighets-
Ort Fastighet fardigstallt investering, Mkr
Stockholm Kungliga Tradgarden 7, City juni 2005 128
Stockholm Ulriksdal 2:1,Solna sept 2004 117
Stockholm InfraCity, P-hus sept 2004 98
Malmé Bylgia |,Malmé juni 2005 70
Stockholm Uppfinnaren I, Ostermalm dec 2004 65
Summa 478
Ovriga mindre projekt 163
Totalt 641

och effekten av forvarv och avyttringar var -11 (0) procent.
Driftoverskottsmarginalen forsimrades till 61 (65) procent
beroende pé lagre hyresintdkter och 6kade vakanser.

Avskrivningar fastigheter

Kontors- och butiksfastigheter skrivs av med 2 procent

per ar, vilket 6verensstimmer med skatteméssiga avskriv-
ningar. Avskrivningarna minskade med 7 Mkr, och uppgick
till 224 (231) Mkr.

DRIFTOVERSKOTT (MKR)
DRIFTOVERSKOTTSMARGINAL (%)
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Driftéverskottsmarginalen har forsam-
rats till foljd av lagre hyresintakter.

RANTETACKNINGSGRAD, BARANDE SKULD NETTO,
30 JUNI 30 JUNI
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Kassaflodesmissig rantetickningsgrad
Gverstiger malet 2 ganger.

Réntebarande skuld netto har minskat
beroende pa fastighetsforsiljningar.
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Resultat fastighetsforsiljningar
Resultat fran fastighetsforsaljningar uppgick till 150 (19)
Mkr.

Den 22 december 2003 godkdande kommunfullméaktige
i Stockholm avtalet dar Vasakronan siljer Gamen 8, Skat-
teskrapan, till Svenska Bostader f&r 566 Mkr, med en rea-
vinst pa 225 Mkr och forvérvar del av Beridarebanan 10, for-
sta Hotorgshuset, fran Stockholms Stad for 650 Mkr. Affaren
ar villkorad av att kommunfullméaktiges beslut vinner laga
kraft. Bade Lansstyrelse och Léansrétt har avslagit 6verkla-
gande fran en privatperson, som déarefter 6verklagat beslu-
tet till Kammarratten. Affaren har redovisats i andra kvar-
talet 2004.

2001 saldes byggratter vid Svea Artilleri i Stockholm till
JM AB f6r 133 Mkr, med en reavinst pa 118 Mkr. Avtalet har
hévts av JM och en tvist féreligger mellan parterna. Vasa-
kronan har med anledning av att avtalet upphort, till J]M
erlagt ett belopp motsvarande det bedémda marknadsvar-
det, vilket medfort en reaforlust pa 98 Mkr och betald ran-
teersattning 18 Mkr. Vasakronan forbereder forsiljning till
annan kopare.

Den 1 juni 2004 saldes fastigheterna Djur6 8:6 och Ekno
1:351i Varmdo till Varmdo kommun f6r 16 Mkr med en rea-
vinst pa 10 Mkr.

I'mars 2004 med tilltrdde 1 oktober saldes Polishuset i
Uppsala till Uppsala Kommuns Industrihus AB fér 50 Mkr,
med en reavinst pa 3 Mkr.

I'mars 2004 med tilltrdde 1 oktober saldes Apollo i
Gamla Stan till Malmegards Fastighets AB for 35 Mkr, med
reavinst pa 5 Mkr.

FINANSIERING - FORFALLOSTRUKTUR 2004-06-30

Bindande
Réntebindning Laneforfall kreditloften

Mkr Rinta% Andel % Mkr Andel % Mkr Andel %

2004 4369 3,6 30 3048 21 1225 27
2005 2928 57 20 3033 21 300 7
2006 2927 57 20 3132 21 1 300 29
2007 2563 6,3 18 2413 17 1200 26
2008 572 55 4 1553 I 500 I
2009 300 43 2 - - - -
2010 500 4.4 3 - - - -
2011 400 4,5 3 1380 9 - -
14559 5,0 100 14559 100 4525 100

Ijuni 2004 med tilltrade 1 oktober séldes Fredrikshov 7
pa Ostermalm till stiftelsen Carpe Diem for 41 Mkr med en
reavinst pa 24 Mkr.

Resultat fran andelar i intressebolag

Resultat fran andelar i intressebolag avser NS Holding
(Norrporten), Kista Science Tower, Vésterjarva och Ursvik.
Resultat forbattrades till 2 (-20) Mkr, vilket beror pa fastig-
hetsforsiljningar i NS Holding.

Resultat 6vriga verksamheter

Har ingar de tjanster inom restaurang, konferens, hyres-
gastservice, telefoni och receptionstjanster som Vasakronan
Service Partner erbjuder hyresgéaster i Stockholm och Gote-
borg.

Intékterna uppgick till 42 (41) Mkr. Resultatet i Vasakro-
nan Service Partner AB uppgick till 3 (2) Mkr. I koncernen
uppgick resultatet till -2 (-3) Mk, efter eliminering av kon-
cerninterna intakter.

Central administration och marknadsféring

I centrala administrations- och marknadsféringskostnader

ingar kostnader for styrelse, verkstallande direktor, kon-

cernstaber och koncerngemensam marknadsforing.
Kostnaden for central administration och marknads-

foring minskade till 45 (46) Mkr, varav marknadsforings-

kostnader utgor 3 (15) Mkr. Kostnaderna for central admi-

nistration och marknadsféring uppgick till

47 (47) kr/m? eller 3,3 (3,1) procent av hyresintdkterna.

FINANSIERINGSKALLOR 2004-06-30

i . Varav
Derivatportfélj Mkr Laneram utnyttjat Rinta%
Orealiserad i
Mir skuld, Mkr Certifikatprogram 5000 1203 2,0
MTN-program 20 100 10 683 58
900 0
EMTN-program 9170 814 3,1
1 840 il (I miljard Euro)
2075 =35 Banklan _ 1 859 27
2083 =73 Bindande kreditléften 4525 0 -
834 =15 Totalt 14559 42
300 2 Lanen redovisas med nominella belopp.
500 7 Vasakronans huvudsakliga finansieringskalla ar certifikat-
400 5 program, MTN-program och EMTN-program. De utgér icke
bekriftade lineramar med standardiserad dokumentation som
8932 -120 ger mojlighet att emittera certifikat och obligationer.

! Rintebindningstiden inkluderar derivatinstrument vilka férlinger rantebindningstiden med 1,0 r och 6kar genomsnittsrintan med

0,8 procentenheter.

Lanen redovisas med nominella belopp. Genomsnittlig rantebindning uppgick till 1,8 ar. Genomsnittlig aterstaende kapitalbindning
uppgick till 2,1 ar. Genomsnittlig aterstiende l6ptid pa bindande kreditléften uppgick till 2,3 dr. Genomsnittlig aterstaende loptid i

derivatportféljen uppgick till 2,6 &r.
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Finansiella poster

Rénteintakter och -kostnader netto minskade med 29 Mkr
och uppgick till -318 (-347) Mkr. Av denna férandring beror
25 Mkr pa en lagre genomsnittlig uppléning till f6ljd av fas-
tighetsforsiljningar. Ranteintidkter pa finansiella anlédgg-
ningstillgdngar, forbattrade finansnettot med 4 Mkr.

Den kassaflodesmassiga rantetdckningsgraden uppgick
till 2,5 (2,6). Vasakronans mal &r att den kassaflodesmaéssiga
rantetackningsgraden ska uppga till lagst 2,0.

Den genomsnittliga lanerantan uppgick till 5,2 (5,3) pro-
cent. Den 30 juni 2004 var den genomsnittliga lanerantan 5,0
(5,4) procent och den genomsnittliga rantebindningen for
uppléning 1,8 (2,3) ar.

En héjning av rdntenivan med 1 procentenhet per 30
juni vid nuvarande upplaningsvolym och rantebindning
okar réantekostnaderna for 2004 med 13 Mkr och f6r de nér-

maste 12 manaderna med 23 Mkr.

Resultat efter finansiella poster

Resultatet efter finansiella poster 6kade till 393 (357) Mkr.
Resultatet efter finansiella poster exklusive fastighetsfor-
saljningar minskade till 243 (338) Mkr.

Skatter
Aktuell skattekostnad uppgick till 76 (96) Mkr. Minsk-
ningen beror pa det lagre resultatet.



Balansrakning

Mkr

TILLGANGAR
Anliggningstillgangar
Immateriella anldggningstillgdngar

Materiella anldggningstillgangar

Byggnader, mark, markanliggningar

Pagiende arbeten i fastigheter

Maskiner och inventarier

Finansiella anldggningstillgdngar'

Summa anldaggningstillgangar

Omsittningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Kortfristiga placeringar

Kassa och bank

Summa omsittningstillgangar

SUMMATILLGANGAR

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital

Bundna reserver

Fritt eget kapital
Fria reserver

Arets resultat

Summa eget kapital

Minoritetsintresse
Avsittningar!

Langfristiga skulder
Rintebirande laneskulder
Icke rantebirande skulder

Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder
Rintebarande laneskulder

Icke rintebirande skulder

Summa kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

NYCKELTAL

Avkastning eget kapital, %
Rintebarande skulder, netto
Soliditet, %

JANUARI-JUNI 2004

Juni
2004

22

21 667
528

39
22234
3264
25520

996

482
1478
26 998

4000
2020
6020

2924

317
3241
9261

10
979

13323
576
13899

1229

1 620
2 849
26 998

2,0
11599
34

Juni
2003

30

22 856
390

12

23 288
2638
25956

1137
770
616

2523
28 479

4000
2121
6121

2779

261
3040
9161

14
719

15904
646
16 550

298

| 737
2035
28 479

52
12 587
32

Juni
2002

29

22229
| 088
39

23 356
2274
25 659

| 062

407
1 469
27 128

4000
2090
6090

2570

235
2805
8 895

699

13525
662
14 187

| 826
I 520
3346
27 128

10,6
13721
33

Helar
2003

27

21 452
370

42

2] 864
3089
24 980

1611

425

2036
27016

4000
2009
6 009

2791

153
2944
8953

10
975

13614
607
14221

440
2417
2857
27016

1,7
11301
33
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Kommentarer till balansrakningen

Fastigheter och investeringar

Fastigheternas bokfoérda varde minskade med 1 189 Mkr
till 21 667 (22 856) Mkr jamfort med foregdende ar. Minsk-
ningen beror pa att fastighetsforséljningar och avskriv-
ningar overstiger fastighetskop och driftsatta projekt.

Pagaende arbeten i fastigheter

Pagaende arbeten 6kade med 138 Mkr till 528 (390) Mkr.
Projektvolymen ar fortfarande pa en ldg niva till f6ljd av
den svaga hyresmarknaden. Projekten finns i huvudsak i
Stockholm dér det storsta projektet &r i fastigheten Ulriks-
dal 2:11i Solna (Polishégskolan).

Finansiella anlaggningstillgangar

Finansiella anldggningstillgangar innehéller huvudsakli-
gen rantebarande fordringar pa NS Holding (Norrporten),
gemensamma exploateringsbolag med NCC och Skanska
samt uppskjuten skattefordran.

De finansiella anldggningstillgdngarna 6kade med 626
Mkr till 3 264 (2 638) Mkr. Okningen beror pa uppskjutna
skattefordringar samt pa utlaning till byggandet av Kista
Science Tower och 6kad investering i NS Holding i sam-
band med forséljningen av fastighetsbestandet i Linkoping
till Norrporten. Vasakronans totala investering i NS Hol-
ding avseende rantebarande fordringar och aktier uppgar
till 1 085 Mkr.

Rintebirande skuld, netto

Koncernens rantebarande skuld netto minskade med 988
Mkr till 11 599 (12 587) Mkr och minskningen beror framst
pa fastighetsforsaljningar. Netto rantebarande skulder upp-
gick i genomsnitt till 11 779 (12 963) Mkr.

Likvida medel och kortfristiga placeringar minskade
med 904 Mkr till 482 (1 386) Mkr, dértill kommer outnytt-
jade kreditloften pa 4 525 (4 525) Mkr. Rantebédrande ford-
ringar 6kade med 247 Mkr till 2 495 (2 248) Mkr.

Réntebédrande skulder brutto minskade med 1 650 Mkr
till 14 552 (16 202) Mkr. Av rantebarande skuld brutto var 92
procent langfristig. Kortfristig andel av obligationslan redo-
visas fran och med 2003 som langfristig skuld. Omréakning
for foregaende r har skett. Genomsnittlig kapitalbindning
minskade till 2,1 (2,3) &r. Bindande kreditl6ften och likvida
medel motsvarade 103 (139) procent av laneforfall inom ett
ar.

Vasakronankoncernen disponerar outnyttjade pant-
brev uppgaende till 3,8 miljarder kronor. Den 30 juni upp-
gick 1dn med pantbrev som sékerhet till 1 379 (0) Mk, vil-
ket innebar en kostnadsbesparing for Vasakronan.

Det internationella kreditvarderingsinstitutet Standard
& Poor’s har asatt Vasakronans kreditbetyget BBB/stabila
utsikter for langfristig upplaning. Det svenska kreditbety-
get for kortfristig inhemsk upplaning ar K2. Det internatio-
nella kortfristiga kreditbetyget dr A2.

Eget kapital

Eget kapital 6kade med 100 Mkr till 9 261 (9 161) Mkr. For-
dndringen beror pa att resultat 6versteg betald utdelning
om 9 Mkr.

Den 31 december 2003 uppgick marknadsvérdet pa
Vasakronans fastighetsportf6lj inklusive pagaende projekt
till 31,4 miljarder kronor. Vid samma tidpunkt uppgick det
bokférda vardet till 21,8 miljarder kronor. Marknadsvardet
oversteg det bokforda vardet med 9,6 miljarder kronor.
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Avkastning FORANDRINGAR | KONCERNENS EGET KAPITAL

Avkastning pa eget kapital minskade till 2,0 (5,2) procent. Mkr 2004-06-30  2003-06-30

Avkastning exklusive resultat fran fastighetsforséljningar, Ingdende eget kapital enligt

minskade till 2,6 (4,0) procent. balansrikning 31 december 8953 9116
Periodens resultat 317 261

Soliditet och skuldséittningsgrad Utdelning -9 216

Soliditeten uppgick till 34 (32) procent. Skuldséittningsgra— Belopp vid periodens utging 9261 9161

den uppgick till 1,3 (1,4).

Vasakronans mal ar att synlig soliditet langsiktigt ska
uppga till 1agst 35 procent.

Den justerade soliditeten uppgick vid arsskiftet till
43 (44) procent. Per den 31 december 2003 uppgick ran-
tebarande skuld netto till 36 (38) procent av det externt
beddémda marknadsvardet pa fastigheterna.

AVKASTNING PA EGET KAPITAL, SOLIDITET, 30 JUNI MARKNADSVARDE FASTIG-
JULI-JUNI,RULLANDE HELAR HETER, 31 DEC
M Marknads- = Andel
% % virde, Mdr rantebarande
skuld netto
25 40 40 80
20
30
15
20
10
10
5
0 0
00 oI 02 03 04 00 oI 02 03 04 00 ol 02 03
Variationen i avkastingen beror pa fastig- Synlig soliditet uppgick till 34 procent. Andelen rantebirande skuld netto av
hetsforsiljningar och nedskrivningar. marknadsvardet har minskat till f6ljd av

nettoforsiljningar av fastigheter.



Kassaflodesanalys

Mkr

DEN LOPANDEVERKSAMHETEN

Resultat fore finansiella poster

Justering fér poster som inte ingar i kassaflodet
Ranteintikter

Réantekostnader

Betald skatt exklusive fastighetsforsaljningar
Kassaflode fore forandring av rorelsekapital

Foérandringar av kortfristiga fordringar
Forandringar kortfristiga skulder
Kassaflode fran den I6pande verksamheten

INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Investeringar

Forvarv av fastigheter

Forvarv av dotterbolag och intressebolag
Forsiljning fastigheter

Forsiljning av bolag

Forvarv av finansiella anlaggningstillgangar
Forsiljning av finansiella anlaggningstillgangar
Betald skatt fastighetsforsiljningar

Kassaflode fran investeringsverksamheten

FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Upptagna lan

Amortering lan

Utbetald utdelning

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Periodens kassafléde
Likvida medel vid arets bérjan

Likvida medel vid periodens slut

Rintebirande skuld netto vid arets bérjan
Réantebarande skuld netto vid arets slut
Forandring rintebarande skuld netto
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Jan—juni
2004

711
67
82

—400
-192
268

430
—472
226

-250
-800
-7
335
252
—-194
16

—658

2579
-2 081
-9
489

57
425
482

—11 301
—11599
-298

Jan=juni
2003

704
242
101
—448
-139
460

57
62
579

—-194

-189

=319

4430
-3 560
-216
654

914
472
1386

-12785
—12587
198

Jan-juni
2002

649
232
63
-378
~152
414

382
—-121
675

—421

—-192

—-600
-1213

5953
—4 864
-537
552

14
393
407

—-12708
-13721
-1013

Helar
2003

749
1071
172
—884
—248
860

—408
723
1175

—609
1010
—144
70
2490
—634
217

372

2797
—4 075
=316
-1594

472
425

~12785
~11 301
1 484
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Kommentarer till kassaflodesanalysen

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Kassaflodet fran den 16pande verksamheten, fore for-
andringar av kortfristiga fordringar och skulder, minskade
med 192 Mkr till 268 (460) Mkr. Minskningen beror i huvud-
sak pa ett lagre driftéverskott. Minskningen av kortfris-
tiga fordringar, 6kade kassaflodet med 430 (57) Mkr. Minsk-
ningen av kortfristiga skulder minskade kassaflédet med
472 (62) Mkr.

Kassaflode fran den I6pande verksamheten, efter for-
andringar av kortfristiga fordringar och skulder, minskade
med 353 Mkr till 226 (579) Mkr.

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Kassaflodet uppgick till -658 (-319) Mkr, en 6kning med
339 Mkr. Det forsamrade kassaflodet beror i huvudsak pa
att fastighetsforvarv 6versteg fastighetsforsaljningar. Inves-

INVESTERINGAR OCH AVSKRIV-
NINGAR | FASTIGHETER,

KASSAFLODE FORE FORANDRING

teringar i anldggningstillgdngar 6kade med 56 Mkr och
uppgick till 250 (194) Mkr. Foérvarv av bolag och fastighe-
ter inklusive forsta Hotorgshuset och Svea Artilleri 6kade
till 817 (6) Mkr. Forsdljning av fastigheter och bolag inklu-
sive Skatteskrapan var 587 (70) Mkr. Forvérv och forséaljning
av finansiella anlaggningstillgdngar netto minskade med 11
Mkr och uppgick till 178 (189) Mkr.

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Kassaflodet uppgick till 489 (654) Mkr, vilket &r en minsk-
ning med 165 Mkr. Upptagna 1&n och amorteringar av lan
netto minskade med 372 Mkr och uppgick 498 (870) Mkr.
Utbetald utdelning minskade till f6ljd av lagre resultat med
207 Mkr och uppgick till 9 (216) Mkr.

FASTIGHETSFORSALJNING/
FASTIGHETSKOP,NETTO,

AV RéRELSEKAPITAL,jAN—jUNI JAN-JUNI JAN-JUNI
B Investeringar, Mkr
Mkr @== Avskrivningar, Mkr Mkr
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Kassaflodet har forsvagats till foljd av ett
samre driftoverskott.

Investeringarna har minskat beroende
pa den svagare konjunkturen.

Vasakronan har under perioden varit
nettokopare av fastigheter
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Ovriga uppgifter

Personal

Per den 30 juni 2004 var 383 (365) personer anstallda i Vasa-
kronan. Okningen forklaras av fler anstillda i Vasakronan
Service Partner. Antalet anstdllda i Vasakronan Service Part-
ner uppgick till 94 (78) personer.

Moderbolag
Hyresintakterna for moderbolaget Vasakronan AB uppgick
till och med juni 2004 till 1 165 (1 296) Mkr. Moderbolagets
resultat efter finansiella poster blev 79 (312) Mkr. Moderbo-
lagets kop fran andra koncernbolag uppgick till 10 (6) Mkr.
Likvida medel var pé balansdagen 472 (1 389) Mkr.
Investeringar inklusive fastighetsforvarv av forsta Hotorgs-
huset 650 Mkr uppgick till 895 (165) Mkr. Réntebarande
skulder uppgick till 14 552 (16 202) Mkr. Av dessa skul-
der var 1229 (298) Mkr kortfristiga och 13 323 (15 904) Mkr
langfristiga.

Ovrigt

Ijuni 2004 pékallade Vasakronan en option att férvarva res-
terande andel av Kista Science Tower av NCC. Fastigheten
ska enligt avtal varderas som underlag for att affdren ska
kunna slutféras.

Utsikter

Utsikter for 2004

Konjunkturnedgéngen har paverkat lokalhyresmarkna-
den i form av sjunkande hyresnivaer och 6kade vakanser.
Konjunkturen bedéms komma férbattras under 2004, dock
ilangsam takt. Aven om den ekonomiska tillvaxten dkar
kommer det att drdja till tidigast 2005 innan nagra synbara
effekter paverkar efterfragan pa hyresmarknaden.

For Vasakronan kommer 2004 att innebéra en fortsatt
satsning pa starkt konkurrenskraft. Tydligt kundfokus,
breddat tjansteutbud samt prioriterade investeringar ska ge
stdrkta marknadspositioner och lagsta mojliga vakanser.

Vasakronans hyresintakter kommer att minska till f6ljd
av en svagare hyresmarknad och genomforda fastighetsfor-
séljningar. Drift- och underhallskostnaderna kommer att 6ka,
framfor allt hyresgastanpassningar i samband med om- och
nyteckning av hyreskontrakt. Avskrivningarna kommer att
minska till f6ljd av att nedskrivningar i &rsbokslutet reduce-
rat avskrivningsunderlaget. Central administration och mark-
nadsforing kommer att minska ndgot. Finansnettot kommer
att forbattras beroende pa lagre upplaningsvolym till f6ljd av
genomforda fastighetsforséljningar.

Vasakronans prognos dr att resultatet efter finansnetto,
med befintligt bestdnd och fore resultat av fastighetsforsalj-
ningar och eventuella nedskrivningar, kommer att uppga
till cirka 350 (585) Mkr.

Resultatet av hittills kontrakterade fastighetsforsalj-
ningar bedéms uppga till cirka 190 Mkr framst genom for-
sédljningen av Skatteskrapan.

Stockholm den 12 juli 2004

Hékan Bryngelson
Verkstillande direktor

Denna rapport har ej varit foremal for revisorernas granskning.
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FASTIGHETSINNEHAY 2004-06-30

Register- Bokfort
Hyresintikter Driftéverskott Vakansgrad Lokalarea fastigheter virde'
Jan-juni Jan-juni Jan-juni Jan-juni 30 juni 30 juni 30 juni 30 juni 30 juni 30 juni
2004 2003 2004 2003 2004 2003 2004 2003 2004 2004
Mkr Mkr Mkr Mkr Hyra, % Hyra, % 1 000 m? 1 000 m2 antal Mkr
Region Stockholm
City 211 189 19 112 9 6 148 129 12 4509
Gamla Stan 22 26 15 17 6 6 17 23 7 357
Vasastan 65 70 45 52 7 7 53 54 9 1165
Ostermalm 238 251 155 170 7 10 299 307 10 3217
Ovriga innerstan 93 150 68 113 3 3 87 162 7 977
Totalt 629 686 402 464 7 7 604 675 45 10225
Region Storstockholm/Uppsala
Sédra Storstockholm 55 56 31 31 I 9 78 79 5 609
Norra Storstockholm 90 147 44 85 13 7 200 271 24 851
Kista 35 10 17 8 32 0 69 10 3 949
Infracity 80 8l 31 30 24 22 190 190 12 1396
Uppsala 43 43 26 26 5 3 67 67 9 44|
Totalt 303 337 149 180 18 1 604 617 53 4246
Region Goteborg
Goteborg 211 215 143 149 7 5 298 299 27 3555
Linkoping - 40 - 25 - 3 - 77 - -
Totalt 211 255 143 174 7 4 298 376 27 3555
Region Oresund
Malmé? 195 199 113 122 6 6 339 338 35 3052
Lund 45 44 28 28 | 2 70 70 10 589
Totalt 240 243 141 150 5 5 409 408 45 3641
Eliminering -19 -18 | 14 - -
Koncernen totalt 1364 1503 836 982 10 7 1915 2076 170 21 667
!Inklusive &vervirde med latent skatt. Exklusive pdgiende arbeten.
2 Posten innefattar 4ven registerfastigheter i Vixj6é under 2003.
GEOGRAFISKA DATA
Jan-juni Jan-juni  April-juni  April-juni Helar
Koncern 2004 2003 2004 2003 2003
Intikter, Mkr
Stockholm 629 686 326 345 | 348
Storstockholm-Uppsala 303 337 155 167 678
Goteborg 211 255 106 127 487
Oresund 240 243 118 119 486
Eliminering -19 -18 -8 -10 -38
Total 1364 1503 697 748 2961
Rorelseresultat, Mkr
Stockholm 295 362 151 183 320
Storstockholm-Uppsala 100 131 55 62 -103
Goteborg 109 123 56 57 253
Oresund 100 125 51 72 215
Central administration —45 -35 -1 -8 -93
Resultat fran andelar i intressebolag 2 -17 14 -12 -443
Resultat fastighetsforsaljningar 150 19 145 2 587
Eliminering - —4 -2 -7 13
Total 711 704 449 349 749
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Fastighetsrelaterade
Bokfért viarde, Mkr
Lokalarea, | 000 m2
Fastighetskop, Mkr

Investeringar (exklusive
fastighetskop), Mkr

Fastighetsforsiljningar, Mkr
Resultat fastighetsforsaljning, Mkr
Vakansgrad area, procent

Vakansgrad hyra, procent

Finansiella
Driftéverskottsmarginal, procent
Kassaflodesmissig ranteticknings-
grad, ggr

Eget kapital, genomsnittligt, Mkr
Avkastning pa eget kapital, procent
Kassaflode, Mkr

Soliditet, procent

Réntebarande skuld, netto, Mkr
Skuldséttningsgrad, ggr

Genomsnittlig laneranta, procent

Aktierelaterade
Resultat per aktie, kr
Kassaflode per aktie, kr
Eget kapital per aktie, kr

Antal aktier, tusental

DEFINITIONER

Avkastning pa eget kapital. Tolv manaders rullande
resultat efter skatt dividerat med eget kapital.

Driftéverskott. Hyresintikter minus drift- och
underhéllskostnader samt fastighetsskatt.

Driftoverskottsmarginal. Driftverskott dividerat
med hyresintakter.

Eget kapital, genomsnittligt. Genomsnittligt syn-
ligt eget kapital.

Eget kapital per aktie. Eget kapital pa balansdagen
dividerat med antal aktier.

Kassafléde. Rorelseresultat fore finansiella poster
med justering for poster som inte ingér i kassaflédet,
ranteintikter och rantekostnader samt betald skatt
exklusive fastighetsforsiljningar.
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30 juni 30 juni 30 juni Helar
2004 2003 2002 2003
21 667 22 856 22229 21 452
1915 2076 2084 1922
800 6 - 1010
250 194 421 609
587 70 - 2630
150 19 -3 587

I 8 7 12

10 7 6 10

61 65 65 64

2,5 2,6 2,8 2,5
9101 9176 9 046 9153
2,0 52 10,6 1,7
268 460 414 860
34 32 33 33
11599 12 587 13721 11301
1,3 1,4 1,5 1,3

52 53 50 53

79 65 59 38

67 115 103 215
2315 2290 2224 2288
4000 4000 4000 4000

Kassafléde per aktie. Kassafléde dividerat med
antal aktier.

Kassaflodesmassig riantetickningsgrad.Rorelse-
resultat exklusive reavinster/reaférluster med ater-
laggning av avskrivningar och nedskrivningar dividerat
med finansnetto.

Lokalarea.Uthyrbar area.

Resultat per aktie. Resultat efter skatt dividerat
med antal aktier.

Réntebarande skuld netto. Rantebarande skuld
inklusive pensionsskuld minus likvida medel och rinte-
barande fordringar.

Skuldsittningsgrad. Rintebarande skuld netto divi-
derat med eget kapital pa balansdagen.

REDOVISNINGSPRINCIPER

Vasakronans redovisningsprinciper éverensstimmer
med Arsredovisningslagen och Redovisningsradets
rekommendationer och uttalanden. Inga férandringar
har gjorts av tillimpade redovisningsprinciper jam-
fért med foregéende ar. Under rikenskapsaret 2004
kommer anpassning ske till Redovisningsradets nya
rekommendationer RR 29.Anpassningen innebir att
pensionsférsakringar for ITP-planen tecknade i Alecta
definieras som féormansbestimda och ska enligt IFRS
redovisas med uppdelning pa koncernens proportio-
nella andel av férvaltningstillgdngar och férménsbe-
staimda forpliktelser.Alecta kan for nirvarande inte
leverera underliggande information, dirmed redovisas
pensionerna som avgiftsbestimda.

Soliditet. Eget kapital pa balansdagen i procent av
balansomslutning.

Vakansgrad area. Andel outhyrd lokalarea.

Vakansgrad hyra.Bedomd arshyresforlust for
vakant lokalarea i procent av fastigheternas totala ars-
hyra vid full uthyrning.
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