Basta aktiedgare,

Det kanns fantastiskt att aterigen sta har som representant for Castellums
organisation och kunna konstatera att vi kan lagga ytterligare ett
framgangsrikt ar till historien. Och detta trots att 2009 var ett mycket
turbulent ar.

Resultatrakning

MKkr 2009 2008
Hyresvarde (fullt uthyrt) 3026 2819
. Vakanser - 332 -318
Fastighets- och adm.kostnader -1023 -902
Rantenetto -541 - 626

Forvaltningsresultat 1130 +16% Mal 10% 973

Vardefoérandringar

Fastigheter -1027 -1262
Rantederivat 102 -1010
Skatt - 45 + 636
Arets resultat 160 -663
Forslag till utdelning/aktie 350kr +11% 3,15kr

Hyresvardet for vara nastan 600 fastigheter uppgick till drygt 3 miljarder
och 6kade med 200 MKkr, varav ca halften var tillvaxt i hyresnivaer och
halften fran genomforda investeringar.

Vakanserna var i stort sett oforandrade runt 10%, nagot hogre i absoluta
tal, men nagot mindre procentuellt.

Kostnaderna steg med drygt 100 Mkr. Utover ett storre bestand 6kade
driftskostnaderna p g a betydligt kallare 2009 och att ett stdrre antal
underhallsatgarder startats upp under slutet av aret.

Réntekostnaderna daremot sjonk kraftigt p g a den rantesdnkning
centralbankerna vérlden 6ver genomforde under slutet av 2008.
Rantenettot sjonk med ca 140 Mkr utifran lagre rantenivaer, men okade
med 60 Mkr hanforligt till arets investeringar. Nettoeffekten blev saledes
80 Mkr i lagre rantekostnader.
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Summerar vi ner dessa kassaflodespaverkande poster blev
forvaltningsresultatet 1 130 Mkr — det basta nagonsin. Tillvéxten 16%
overtraffar med god marginal malet om 10%.

Som ni kanner till skall sedan ett antal ar tillbaks vardeforandringar pa
fastigheter och finansiella instrument tas upp i resultatrakningen.
Fastighetsvardena borjade sjunka under 2008 och har fortsatt att sa gora
under framst forsta halvaret 2009. Nedskrivningarna blev drygt 1 miljard
motsvarande 3%, medan rantederivaten aterhamtade sig med 100 Mkr
efter en stor vardenedgang 2008.

Sammantaget blev arets redovisade resultat 160 Mkr.

Den goda tillvaxten i forvaltningsresultatet mojliggjorde ett forslag till
utdelning om 3,50 kr — en 6kning med 11%.

Castellum visar géarna upp sig kvartalsvis, men agerar langsiktigt. Jag
kénner mig frammande till begrepp som kvartalskapitalism”. Agerar man
langsiktigt, bor man ocksa mata 6ver langre tid, vilket inte minst galler for
fastighetsbolag dar vardeforandringar utgor en vésentlig del.
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Resultat 6ver tid
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Forvaltningsresultat tillvaxt 16% 9% 12%

Forvaltningsresultatet, d v s kassaflodet, ar det som ar malsatt, utgor basen

for utdelning och det som pa sikt 6kar fastighetsvéardena. Over tid har

forvaltningsresultatet visat en stabil och bra tillvaxt — i genomsnitt 12%
per ar under den senaste 10-arsperioden.
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Vérdeforandringar daremot ar allt annat an stabila — stora slag och stora
belopp.

Aven om nedskrivningarna pa fastigheter — har gult - varit stora under de
senaste tva aren blir genomsnittet under senaste 10-arsperioden dnda
positivt — +2% per ar att jamfora med inflationen 1,5%. Min bestamda
uppfattning ar att valskotta och vélbeldgna fastigheter ar
inflationsskyddade, med mojlighet till real vardetkning genom aktiv
fastighetsutveckling.

Vad galler rantederivat — det graa - kommer dessa 6ver tid alltid vara 0, da

vardeforandringarna ar rent bokforingstekniska och enligt mitt férmenade
pa gransen till forvillande.
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Balansrakning

Mkr 31 dec 2009 31dec 2008
Forvaltningsfastigheter 29 267 29 165
Ovriga tillgngar 209 239

29 476 29 404
Eget kapital 9692 10 049
Uppskjuten skatteskuld 2824 2785
Rantederivat 865 966
Ranteb&rande skulder 15294 14 607
Belaningsgrad 52% 50%
Ej rantebarande skulder 801 997

29 476 29 404

Tillgangssidan bestar i princip enbart av fastigheter 29 miljarder, som ar
upptagna till véarderat véarde. Detta motsvarar utifran ett bestand om 3,2

miljoner kvadratmeter, ca 9 000 kronor per kvadratmeter, vilket ar
betydligt under nyproduktionspriser.
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Castellum finns pa 15 tillvéaxtorder fran Uppsala i norr till Malmé i soder.
Mixen mellan olika kategorier ar bra - vardemassigt 2/3 kontor/butik och
1/3 lager/logistik/industri. 75% av bestandet finns i de tre

storstadsregionerna.

Tempot i projektportfoljen har trots det turbulenta aret varit fortsatt hogt.
Drygt 1 miljard i h6gavkastande ny- till- & ombyggnader. FOrvérven
daremot sjonk ihop till ca 100 Mkr, framst p g a forsiktighet mitt i krisen,
men aven att det fanns mycket begrénsat med bra tillféallen.

Castellum har lokaler som efterfragas av det svenska naringslivet.

Och da kommer man osokt in pa en annan stor tillgang i Castellum som
dock inte syns i balansrakningen — namligen vara kunder.
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Kunder

®  Mangakunder
B Nojda kunder
B Starka kunder

B Storriskspridning

Det absolut viktigaste i alla verksamheter ar kunderna.
Vi har manga kunder — 4 400.
Vi har nojda kunder — N6jdKundIndex méatningen gick upp med tva

enheter till 75, vilket ar en hog niva - darmed inte sagt att vi inte kan bli
annu béttre.

Vi har starka kunder — trots turbulensen 2009 hade vi bara obetalda hyror
pa 10 Mkr motsvarande 0,4% av hyresintakterna.

Vi har bra riskspridning — vad galler saval inom vilka sektorer kunderna
verkar, geografi, forfallotider och storleksmassigt, ingen kund over 1% av
total hyresintékterna.

Det finns ytterligare en stor tillgang i Castellum som inte syns i
balansréakningen.
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Decentraliserad och smaskalig organisation

B Lokala varumarken

B En av de tre storsta
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Den decentraliserade och smaskaliga organisationen med 230
medarbetare. Lokala varuméarken och att vara en av de storsta pa
respektive delmarknad, ger en stor narhet till de lokala marknaderna.

Jag ar helt 6vertygad att var organisationsform ger bade néjdare kunder
och medarbetare, samt ger en béttre effektivitet i uthyrningen.

Detta forutsatter sjalvklart att man har kritisk massa, och det har vara
dotterbolag som enskilt &r storre &n de minsta noterade fastighetsbolagen.

Har vill jag ocksa passa pa att presentera saval dotterbolagen som
ledningsgruppen i Castellum.

- Jag heter Christer Sundberg och &r VD for Harry Sjogren. Vi dger
fastigheter for 4,4 miljarder i Goteborg, MélIndal, Kungsbacka,
Boras, Alingsas och Halmstad

- Mitt namn ar Tage Christoffersson. Jag &r VD for Eklandia som
forvaltar fastigheter for 5,2 miljarder i Goteborg
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Gunnar Ostenson VD for Briggen med fastigheter i Malmo, Lund
och Helsingborg for 6,3 miljarder

Anders Nilsson heter jag och ar VD for Brostaden. Brostaden
forvaltar fastigheter vérda 5,7 miljarder i Storstockholm

Mitt namn ar Claes Larsson, VD for Aspholmen med fastigheter for
4,3 miljarder i Orebro, Vasteras och Uppsala

Och jag heter Claes Junefelt, VD for Corallen Vi forvaltar
fastigheter i Varnamo, Jonkoping, Véxjo och Linkdping for totalt
3,3 miljarder

Pa moderbolaget Castellum AB &r vi 14 medarbetare och varav ytterligare
tre 1 ledningsgruppen:

Mitt namn &r Ulrika Danielsson, ekonomidirektdér med ansvar for
bl a att vi har bra ekonomiska uppfoljningssystem och att ha en hog
kvalité pa all information som lamnas till aktiemarknaden

Anette Asklin heter jag, finansdirektor med ansvar for upplaning och
finansiell riskhantering for Castellums kreditportflj som uppgatr till
ca 15 miljarder

Henrik Saxborn, vice VD i Castellum med ansvar for

affarsutveckling. Jag sitter ocksa tillsammans med Hakan och
respektive VD i styrelserna for dotterbolagen.
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Balansrakning

Mkr 31 dec 2009 31dec 2008
Forvaltningsfastigheter 29 267 29 165
Ovriga tillgdngar 209 239

29476 29 404
Eget kapital 9692 | Langsiktigt substansvarde 13 381 10 049
Uppskjuten skatteskuld 2 824 - Aktuellt substansvarde 11979 2785
Réntederivat 865 Borsvarde 12 000 966
Rantebarande skulder 15294 Léangfristiga ramar 16 462 Mkr 14 607
Belaningsgrad 52% Hogst 55% 50%
Ej rantebarande skulder 801 997

29 476 29 404

29 miljarder i tillgangar kraver finansiering. Framsta finansieringskallan
ar rantebarande skulder om drygt 15 miljarder, motsvarande 52%

belaningsgrad. Trots omfattande investeringar, bibehallen utdelning och
stora fastighetsnedskrivningar ar det &nda under strategin om hogst 55%.

Den andra stora kéllan &r eget kapital, d v s aktiedgarnas kapital. Nu
gallande redovisningsprinciper har medfort att det inte ar alldeles enkelt
att berakna hur stort det ar. Aven om Uppskjuten skatt och Réantederivat
redovisas pa egna rader innehaller dessa en stor andel eget kapital, da de
aldrig kommer att regleras fullt ut. En langsiktig substans, dar dessa
betraktas som eget kapital i sin helhet, kan beréknas till drygt 13
miljarder, medan en aktuell substans, nar dessa delvis tagits med, kan
berdknas till 12 miljarder.

Ett annat satt att véardera aktiedgarnas kapital ar att titta pa borsvardet.
Castellumaktien handlas for ndrvarande runt 73-74 kr, innebdrande ett
borsvarde och free-float om 12 miljarder. Detta gor Castellum till det
storsta noterade bolaget i norden och det runt 15:e storsta i Europa — darav
en fortsatt stor andel utlandska &gare.
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Aktiens totalavkastning

3ar

10 &r

2009 snitt/ar snitt/ar
Castellum 25% - 4% 16%
NASDAQ OMX Stockholm (SIX Return) 53% - 3% 2%
Fast.index Sverige (EPRA) 24% - 7% 16%
Fast.index Europa (EPRA) 34% -23% 6%

Totalavkastningen pa aktien under 2009 blev 25%. Trots uppgangen har
den varit negativ under sista 3-arsperioden, men +16% per ar i genomsnitt
under senaste 10-arsperioden. Castellum och svenska fastighetsaktier har
over tid "outperformat” saval svenska borsen som utlandska

fastighetsaktier, &ven om vi inte haft samma avkastning under 2009

Isolerat.
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Aktiens vardering

kr/aktie Kurs 73 kr

Forvaltningsresultat fore skatt 6,89 P/CE 10,6 9,4% avkastning
Redovisat resultat 0,98 P/E 74,5 1,3% avkastning
Forvaltningsresultat

+2% fastighetsvarde, -5% skatt 9,93 P/IE7,4 13,6% avkastning
Utdelning 3,50 4,8% direktavkastning
Langsiktigt substansvarde 82 88% 12% rabatt
Aktuellt substansvéarde 73 100% 0% rabatt

Det ar den framtida intjaningsformagan som skall satta aktiekursen, men
om man anvander utfallet 2009 fas pa kursen 73 kronor en
kassaflodesmultipel P/CE pa nastan 11, d v s drygt 9% avkastning.
Redovisat resultat indikerar en hdg vardering, men féregaende ars
fastighetsnedskrivningar snedvrider nyckeltalet.

Om man har uppfattningen att fastigheter ar en inflationsskyddad tillgang
och att man till kassaflodet 7 kr lagger 2% vardeuppgang pa fastigheter
och drar av 5% skatt, blir avkastningen drygt 13%.

Utdelningen ger som framgar en direktavkastning om 4,8%. Beroende pa
hur man ser pa substansvérde handlas aktien for narvarande med 12%
respektive 0% rabatt.

Innan vi gar vidare och borjar titta framat vill jag kommentera tva
omraden som funnits pa allas agendor under 2009. Det forsta ar ...
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Finanskrisen

B Omfattande hotbild
B Flexibelt naringsliv
B Battre an befarat

B Regleringar

... finanskrisen. For ett ar sedan var hotbilden omfattande -
massarbetsloshet och konkurser i det svenska naringslivet, samt for
fastighetssektorn kraftigt stigande vakanser med kraftigt sjunkande
hyresnivaer och fastighetspriser som foljd.

| efterhand kan vi konstatera att effekterna inte alls blev sa illa som
befarat. Naringslivet har klarat pafrestningarna pa ett bra satt, tyvarr har
arbetslosheten 0kat men inte lika mycket som véntat.

Aven for fastighetssektorn har det blivit battre an vad manga forutspadde,
generellt sett stabila hyresnivaer i Castellums bestand. Saval
nettouthyrning som fastighetspriser har forvisso gatt ner, men inte lika
mycket som befarat. Vi trodde sjélva att med en stark balansrakning det
skulle vara mojligt att géra fyndkop, men det visade sig i efterhand vara
for bra for att vara sant.

Min bedémning &r att krisen i borjan pa 1990-talet i Sverige var betydligt
varre.

Det stOrsta kvarvarande hotet ar enligt mitt formenade risken for en
mangd nya regleringar. Det var inte bristen pa regleringar som utloste

finanskrisen, snarare bristen pa transparens och sunt fornuft.
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Miljon

A Boverket

®  Naturlig del i férvaltningen
B |ag forbrukning

B Utmarkelser som bekraftelse

GREENBUILDING
CORPORATE PARTNER

Det andra omradet ar miljon. | Castellum ar Miljofragor inte nagot
fristaende omrade utan har alltsedan 1995 varit en naturlig del i
forvaltningen, med fokus pa energibesparingar, miljéinventeringar och att
fasa ut olja.

Med Boverket som huvudman har merparten av alla svenska
kommersiella fastigheter energideklarerats. Utfallet for Castellums
fastigheter var mycket bra — 68% av forbrukningen i motsvarande
fastigheter.

Jag tycker darfor det kdnns mycket tillfredstallande att just visa upp vad vi
gjort historiskt, gor Brostaden till det forsta och Harry Sjogren till det
tredje Green Building Corporate Partner i Europa.

Green Building ar ett av tre storre miljosystemen, de andra &r Leeds och
Breeam. Castellum genom Eklandia byggde den forsta Breeam-
certifierade fastigheten i Sverige.

Och i denna sal kan jag avslja nagot som &nnu inte ar offentligt. Vi har
fatt underhandsinformation om att Brostaden i april kommer att fa
utmarkelsen fritt Oversatt ” Gronaste fastighetsbolaget i Europa 2009~
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Castellum och konjunkturen
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Castellum &r genom kunderna en spegling av svensk inhemsk ekonomi, sa
for att bedoma framtiden far vi titta omkring oss.

Macro; forutsattningarna for Sverige &r goda. Det ar ordning pa
statsfinanserna, varsel och uppsagningar har blivit farre an befarat, vi ar
ett exportberoende land och &r vana vid stora svangningar i konjunkturen,
dar valutan hjalpt till. Bade svenska och utlandska analytiker gor
bedomningen att Sverige kommer tidigare ur lagkonjunkturen an andra
europeiska lander.

Rénte- och kreditmarknaden; forhoppningsvis kommer vi att fa se
stigande rantor, det &r namligen det basta beviset pa att det finns tillvaxt
och inflation i ekonomin. Inget fastighetsbolag med stark balansrékning
har nagonsin savitt jag kanner till lidit av tillvaxt och inflation, trots hogre
nominella réntor.

Svenska banker har klarat sig bra genom finanskrisen, vissa béttre, andra
med problem i Baltikum nagot sémre. Kreditmarknaden har anda klart
forbattrats sen 9 manader tillbaks, &ven om marginalerna fordubblats
jamfort med innan finanskrisen. VVad avser kreditmarknaden kan man
dock hoja ett varnande finger for en ”6verreglering” som tidigare
kommenterats.
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Hyres- och fastighetsmarknaden

Nettouthyrning Fastighetstransaktioner

Nytecknat investeringar W@ Uppsagt

Mkr Nytecknat befintligt Bl Konkurser Transaktionsvolym per kvartal, Mkr (staplar)
= Nettouthyrning rullande arsvarde 70 000

60 000
50 000
40 000

30 000
20 000
10000

0

S
-40
-60

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Goteborg Malmé Stockholm
Killa: Newsac

Nettouthyrningen i Castellum, rod linje till vanster, beskriver
hyresmarknaden pa ett bra satt. Fran toppnoteringar 2007 och 2008 sjonk
nettouthyrningen snabbt, men bara marginellt under noll. Bérjan pa 2010
uppvisar inga tecken pa att laget forsamrats.

Fastighetsmarknaden uppvisar samma monster om an mer dramatiskt.
2009 stod i princip stilla. Sista kvartalet 2009 uppvisade dock en
forbattring, vilket definitivt forstarkts under forsta manaderna innevarande
ar.

Det gar sjalvklart inte att utesluta en rekyl och en “dubble-dip” — ingen vet
idag effekterna av vad som hander i Grekland och Eurosamarbetet, hur de
stora laneforfallen inom de narmsta aren skall hanteras - men jag véljer
anda att tro pa en forsiktig tillvéaxt i den svenska ekonomin med en viss
inflation.
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Utveckling

Beddmn Scenario
2006 2007 2008 2009 2010 2011
Hyresvarde
& & & & = &
Vakanser ’ — \ = ] —
Fastighetskostnader ’ = = ] = =
Réantekostnader \ , ’ \ = ’
Investeringar mdr 2,2 2,6 2,7 1,2 1,5 2,0
Forvaltningsresultat 8% 5% 5% 16%
Fastighetspriser ‘ A ‘ A ‘ A\ ‘ A\ ‘ p ‘ A

| ett sadant scenario — forsiktig tillvaxt — gor jag foljande bedomningar for
de narmast kommande aren.

Hyresnivaerna ar och forvantas fortsatt vara stabila. Med en tilltagande
inflation kan en mindre tillvaxt i hyresnivaerna inte uteslutas for 2011.

Med en mindre men dock negativ nettouthyrning under 2009, kommer
sannolikt vakanserna att 6ka nagot under 2010, for att darefter plana ut.
Jag forvantar mig dock inga véasentliga férandringar samtidigt som jag

ocksa tror att Castellums lokala organisation kan ta marknadsandelar.

Initialt var lagre fastighetskostnader att férvanta, men efter den extremt
kalla vintern och det myckna snéskottandet &r samma niva som 2009 mer
troligt. En atergang till ett normalar skulle i sa fall ge oférandrad
kostnadsbild for 2011.

Marknadsrantor kommer med all sannolikhet att stiga. Bedomningen éar att
dessa dock inte hinner fa nagon storre paverkan pa Castellums
rantekostnader, da Riksbanken forvantas hoja forst under sensommaren /
tidig host och att Castellum Iast in storre delen av laneportfoljen pa langre
|6ptider. | detta scenario kommer dock réntorna att 6ka under 2011.
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Castellum har for narvarande en pagaende projektportfolj pa ca 1 miljard.
Med ytterligare projekt och nagra férvarv kan nivan 1,5 miljarder stigande
till 2 miljarder 2011 bed6mas som rimlig.

Angaende fastighetspriser ar jag majligtvis lite aggressiv, men jag
utesluter inte en mindre vardeuppgang i slutet av innevarande ar som
fortsatter, om an i begransad omfattning, under 2011.

Sammantaget bedéms 2010 bli ett mellanar — mellan turbulenta 2009 och
2011 da konjunkturen tar fart.
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Oavsett konjunkturlage har Castellum det som behovs for att fortsatta

utvecklas — god intjaning, stark balansréakning, manga och starka kunder
och sist men inte minst, engagerade och professionella medarbetare som
gillar att gora affarer och ta hand om det viktigaste vi har - vara kunder.

Darmed ar mitt anforande slut.
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