Aktiedgare, mina damer och herrar

Jag skall forst ga igenom utfallet 2008 och darefter gora en framatblick for
fastighetssektorn generellt och Castellum specifikt.

Resultatrakning

Mkr 2008 2007
Hyresvarde (fullt uthyrt) 2819 2 592
J. Vakanser -318 - 333
Fastighets- och adm.kostnader -902 - 840
Réntenetto - 626 - 495

Forvaltningsresultat 973  +5% Mal 10% 924

Vardeforandringar

Fastigheter -1262 920
Rantederivat -1010 99
Skatt + 636 - 456
Arets resultat - 663 1 487
Forslag till utdelning/aktie 3,15 kr + 5% 3,00 kr

Castellum har nastan 600 fastigheter som fullt uthyrda skulle ge 2,8
miljarder i hyror. Okningen om drygt 200 Mkr ar framst en effekt ett
storre bestand, men dven av 3% hogre hyresnivaer.

Vakanserna uppgick till 318 Mkr, motsvarande en vakansgrad om 10%,
vilket ar 2%-enheter lagre an féregaende ar.

Kostnaderna for drift, underhall, fastighetsskatt samt uthyrning och
administration uppgick till ca 900 Mkr. Okningen &r i huvudsak hanforligt
till ett storre bestand, da kostnaderna per kvadratmeter 6kande med ca 2%.

Réntekostnaderna 0kade kraftigt till 626 Mkr. Av 6kningen ar hélften
hanforlig till 0,5% hogre rantenivaer och resterade till en storre
laneportfolj. De kraftigt sjunkande marknadsrantorna under slutet av forra
aret hann inte fa nagon storre paverkan pa rantekostnaderna.
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Sammantaget gav detta ett forvaltningsresultat, tillika kassaflode, om 973
Mkr motsvarande en 6kning om 5% jamfort med foregdende ar. Aven om
vi inte nadde det hogt stallda malet om 10% tillvéxt, var férvaltnings-
resultatet det basta nagonsin.

Castellums utdelningspolicy utgar fran forvaltningsresultatet. Forslaget
om en 0kning av utdelningen till 3,15 kr ligger val i linje med tillvéxten i
forvaltningsresultatet.

Efter fyra ar med stigande fastighetspriser blev vardeférandringarna i
fastighetsportféljen i ar negativa, -1,3 miljarder.

Likasa medforde kraftigt sjunkande marknadsrantor en negativ varde-
forandring om -1,1 miljarder i rantederivatportfoljen.

Efter vardeforandringar och en skatteintdkt om 636 Mkr, blev resultatet
-663 MKr.

Innan vi gar vidare vill jag gora en fordjupning i resultatet och da framst
vardeforandringarna i fastigheter och rantederivat.
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Resultat over tid
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Castellum fokuserar pa lIépande kassaflode, d v s forvaltningsresultatet.
Det ar forvaltningsresultatet som malsatts, det utgor basen for utdelning
till aktiedgarna och Over tid det som Okar fastighetsvardena.

Sedan 2005 finns nya redovisningsregler som Overgripande innebar att
alla tillgangar och skulder skall marknadsvérderas och att férandringarna
skall redovisas Over resultatrdkningen.

Detta innebar att resultatrakningen blir betydligt mer volatil. Grunden i
Castellums intjaning ar forvaltningsresultatet, men dartill kommer
vardeforandringar pa fastigheter och pa rantederivat.
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Vardeforandring fastigheter

2008 2007 2006 2005 2004 2003
Vardeférandring, Mkr -1 262 +920 +1 145 +932 +680 -43
% -4% +4% +6% +5% +4% -0%
S~ -
~—
Totalt + 2 400 Mkr
Genomsnitt / ar 400 Mkr motsvarande 2,4%

Fastighetsvarden gar upp och ner utifran att driftsoverskotten och
marknadens avkastningskrav forandras over en konjunkturcykel. Att méata
vardeforandring over ett kvartal eller ett ar ger darfor ingen langsiktigt
rattvisande bild.

Arets nedskrivningar skall darfor stillas mot 4 &rs uppskrivningar. De
totala vardeforandringarna sedan den senaste vardenedgangen 2003
uppgar till 2,4 miljarder, vilket motsvarar 2,4% per ar.

Har vill jag dven passa pa att sdga att det finns en osakerhet i alla
fastighetsvarderingar — oftast +/- 5-10%.
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Vardeférandring rantederivat

(férenklat exempel)

B Finanspolicy: Max 50% kort rantebindning for att Over tid uppna ett stabilt
och lagt betalt rantenetto.

B Undervarde

Avtalade Markn. ranta

Réantebindning Lan nivaer 31 dec 2008 Skillnad Belopp
0 - 1 &r (snitt 2 man) 6 mdr 5,0% 2,0% -3% -30 Mkr
1 - 10 &r (snitt 6 &r) omdr  4,7% 2,7% 2% -1 080 Mkr

15 mdr ca-1,1 mdr

B Inkonsekventa redovisningsregler!

For att rantekostnaden inte skall variera lika kraftigt som marknadsrantan
finns reglerat i Castellums finanspolicy att maximalt 50% av lanen far ha
en kort rantebindning. Som framgar av bilden har vi darfér ca 6 miljarder
kort och 9 miljarder spritt pa mellan 1-10 ar. I och med att vi anvander
rantederivat for att fa énskade forfallotider skall dessa varderas till
marknadsrantan, som vid arsskiftet var 2-3% lagre an avtalade nivaer.

Aterstdende tiden i den korta portféljen — 2 méanader - medfor att
undervardet dar &r mindre. I den langa portféljen blir det daremot
betydande — minus 2% pa 9 miljarder = 180 miljoner i 6 ar blir drygt
1 miljard i undervarde.

Har maste jag ocksa inflika att det ar omdiskuterade redovisningsregler.
Beroende pa vilken teknik man anvander for samma rantebindning far
resultat- och balansrédkning helt olika utseende. Tyvarr blir redovisnings-
reglerna alltmer tekniska och komplexa.
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Balansrakning

Mkr 31 dec 2008 31 dec 2007
Forvaltningsfastigheter 29 165 27 717
Ovriga tillgéngar 239 174

29 404 27 891
Eget kapital 10 049 | Substansvérde 12 305 Mkr | 11 204
Uppskjuten skatteskuld 2785 3322
Langfristiga rantebarande skulder 14 607 | Langfristiga ramar 16 300 Mkr | 12 582
Belaningsgrad 50%  Mal hogst 55% 45%
Ej rantebarande skulder 1963 783

29 404 27 891

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 &r
betydligt under nyproduktionspriser.

Castellum har en stark kapitalstruktur. Trots arets investeringar om 2,7
miljarder och nedskrivningar om 1,3 miljarder ligger belaningsgraden pa
50%. Det ar med marginal under malet om maximalt 55%.

Castellum har langfristiga kreditramar om ca 16,3 miljarder, varav 14,6
var utnyttjat vid arsskiftet, motsvarande 4 600 kronor per kvadratmeter.

Substansvarden kan, med en effektiv skattesats om 5%, berédknas till 12,3

miljarder.
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Investeringar
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Investeringar under 2008 uppgick till 2,7 miljarder, varav mer an halften
avsag hogavkastande ny-, till- och ombyggnationer, d v s investeringar i
och for det svenska naringslivet.

Ett exempel pa detta ar bilden uppe till vanster — en nyproducerad modern
logistikanlaggning pa Hisingen i Goteborg for 110 Mkr.

Bilden uppe till hoger far representera arets forvarv — i centrala Orebro

forvarvades 9 fastigheter for ca en halv miljard, motsvarande ca 10 000 kr
per kvadratmeter.
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Aktiens totalavkastning och vardering

3ar 10ar

2008 snitt/ar snitt/ar

Castellum - 5% -1% 14%

NASDAQ OMX Stockholm (SIX Returny - 39% - 6% 5%

Fast.index Sverige (EPRA) -21% - 3% 15%

Fast.index Europa (EPRA) - 49% - 19% 4%
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Den internationella oron pa kreditmarknaden och konjunkturbedémningen
har en fortsatt stor paverkan pa aktiemarknaden. Totalavkastningen pa
aktien for 2008 blev -5%. Det ar inte tillfredsstallande, men anda
betydligt battre an Stockholmshorsens —39% och fastighetsindex -21%
respektive —49%. Den negativa utvecklingen for Castellumaktien har
fortsatt under borjan av 20009.

Aktiemarknadens vardering av Castellumaktien &r pa historiskt laga
nivaer. Direktavkastning pa ca 7%, kassaflédesmultipel pa 8, och en
substansrabatt pa 40%.

Castellum har 7 300 &gare och ett borsvarde och free float pa ca 8
miljarder, vilket gor Castellum till det storsta svenska noterade
fastighetsbolaget och runt 15-20:e stOrsta europeiska. Castellum har
fortsatt en stor andel utlandska &gare — runt 50%. Castellum f6ljs av ett
20-tal svenska och utlandska aktieanalytiker.
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Castellum och global lagkonjunktur
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Om vi da lamnar 2008 och forsoker blicka framat.

Sverige har haft en fantastisk tillvaxt under 2004 till 2007, men den
borjade mattas av under 2008 och var till och med negativ under sista
kvartalet. Man kan askadliggora ekonomisk tillvéxt pa manga séatt, har
BNP i absoluta tal, rod linje, och nagot mer dramatiskt forandringstakten,
bla linje. Utsikterna for de narmsta aren ar dystra, fragan ar snarare om det
skall blasa orkan, storm eller kuling.

Det viktigaste for Castellum &r hyresmarknaden, d v s mojligheten att hyra
ut lokaler och hyresnivaerna, vilken i sin tur ar beroende av efterfragan,
befintliga vakanser och hur mycket nyproduktion som kommer ut. Jag vill
pasta att Sverige gar in med relativt modesta hyresnivaer, laga vakanser
och en begrénsad nyproduktion, vilket kommer att begrénsa effekterna i
en lagkonjunktur.

| och med den i princip icke-fungerande kreditmarknaden har

fastighetsmarknaden krympt ihop till en tiondel jamfért med tidigare
toppar. Det finns tankbara képare, med fa som har finansieringen klar.
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Réantemarknaden har under 2008 varit dramatisk — under forsta halvaret
steg rantorna kraftigt for att i december sjunka till historiskt mycket laga
nivaer. Det &r heller ingen jarv gissning att tro att Riksbanken kommer att
sanka styrranta ytterligare. Betydligt med svarbedomt &r priset pa langa
pengar.

Innan jag gar in pa hur detta kommer att paverka Castellum specifikt, vill
jag peka pa tre saker utéver en stark balansrakning som jag ar dvertygad
kommer att medfdra att Castellum kommer att komma béttre ut &n sektorn
generellt.

10 (17)



Kunder
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Det forsta ar kunderna.

Castellum har 6ver 4 000 kunder. Riskspridningen &r mycket god vad
avser saval spridning i olika branscher och nar kontrakten forfaller i tid
som storlek — den enskilt storsta star for 1% av totala intakterna.

Som framgar av diagrammet har nettouthyrningen under den senaste
3-arsperioden varit hog, men kommer sannolikt att sjunka. Det innebar att
det blir an mer viktigt att fokusera pa befintliga kunder.

Genom olika kundenkater bl a NojdKundIndex vet vi att kundernas
uppfattning om Castellum som en langsiktig hyresvard ar pa hdga nivaer.
Har galler det dock att vi sjalva aldrig blir n6jda utan hela tiden fortsatter
att utveckla kundrelationerna.
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Decentraliserad och smaskalig organisation
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Den andra framgangsfaktorn ar Castellums 226 medarbetarna och den
lokala organisationen.

Vi har organiserat oss med lokala dotterbolag med egen personal for att
sakerstalla narheten till saval marknad som kund och fastighet.

Varje dotterbolag ar en av de ledande aktorerna pa respektive lokal
marknad. Genom att vara just lokal och langsiktig i savél agandet som
relationsmassigt med kunder och samhélle har dotterbolagen byggt upp
starka lokala varumarken.

Ett kvitto pa organisationens vardagsarbete ar, i det har fallet

energibesparing, dotterbolaget Brostaden som blev det forsta bolaget i
Europa som fick utmarkelsen GreenBuilding Corporate Partner.
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Har vill jag ocksa passa pa att presentera savél dotterbolagen som
ledningsgruppen i Castellum.

- Mitt namn ar Tage Christoffersson. Jag &r VD for Eklandia som
forvaltar fastigheter for 5,2 miljarder i Géteborg

- Jag heter Christer Sundberg och &r VD for Harry Sjégren. Vi dger
fastigheter for 4,4 miljarder i Géteborg, MolIndal, Kungsbacka,
Boras, Alingsas och Halmstad

- Gunnar Ostenson VD for Briggen med fastigheter i Malmo, Lund
och Helsingborg for 6,5 miljarder

- Anders Nilsson heter jag och &r VD for Brostaden. Brostaden
forvaltar fastigheter véarda 5,7 miljarder i Storstockholm

- Mitt namn &r Claes Larsson, VD for Aspholmen med fastigheter for
4,2 miljarder i Orebro, Vasteras och Uppsala

- Och jag heter Claes Junefelt, VD for Corallen Vi forvaltar
fastigheter i Varnamo, Jonkoping, Véaxjo och Linkoping for totalt
3,2 miljarder

Pa koncernniva finns ytterligare tre personer:

- Anette Engstrom heter jag, finansdirektér med ansvar for upplaning
och finansiell riskhantering for Castellums kreditportfolj som uppgar
till ca 15 miljarder

- Mitt namn &ar Ulrika Danielsson, ekonomidirektor med ansvar for
bl.a. att vi har bra ekonomiska uppfdljningssystem och att ha en hig
kvalité pa all information som lamnas till aktiemarknaden

- 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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Fastighetsbestandet
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Den tredje faktorn ar fastighetsbestandet.

Helt avgorande &r att kunna erbjuda ratt typ av lokal pa réatt stélle till ratt

pris.

Castellum &ger och forvaltar fastigheter i 15 svenska tillvéxtregioner, vars

utveckling vi foljer noga.

For att tillgodose befintliga och nya kunder kan vi erbjuda lokaler alltifran
lager/logistik/latt industri beldgna i bra arbetsomraden till moderna kontor

| absoluta citylagen.
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Utveckling
Beddmn Scenario

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Hyresvérde

= & & & & N
Vakanser & & = (W = y
Fastighetskostnader N P = = P Y
Rantekostnader Q \ & P N A
Investeringsvolym = y = = N =
Forvaltningsresultat 11% 8% 5% 5%
Fastighetspriser 2 & A N N =

Hur ser da Castellum mer specifikt pa de narmaste kommande aren.

De forsdmrade utsikterna for konjunkturen kommer med stor sannolikhet
inneb&ra mer uppsagningar, mindre nyuthyrningar och ett 6kat antal
konkurser. I hyresavtalen finns dock en uppséagningsperiod om 9 manader,
vilket innebdar en forskjutning i tid mellan uppségning och minskade
hyresintakter.

Hyresnivaerna har stigit med ett par procent per ar i takt med inflationen
och beddms sa gora dven under 2009. | en lagkonjunktur med lag eller
ingen inflation samt stigande vakanser kan en press pa hyresnivaerna inte
uteslutas, men att den i sa fall kommer att synas i kassaflodet forst under
2010.

Senaste arens positiva nettouthyrning har gjort att vakanserna minskade
under 2008 och kommer att fortsatta gora sa aven under borjan av 20009.
Jag tror dock att det ar realistiskt att forutsatta att vakanserna borjar 6ka
fran och med slutet av 2009.

Vad avser fastighetskostnaderna ar bedomningen nagot stigande for 2009,
medan att det inte ar orimligt att tro pa lagre kostnader for 2010.
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Castellums rantekostnader steg med ca en halv %-enhet per ar under 2007
och 2008. De under slutet av 2008 dramatiskt sjunkande marknadsréntor
kommer att innebéara vasentligt lagre rantekostnader framfor allt for 2009,
men aven for 2010.

Med tanke pa oron pa kredit- och fastighetsmarknaden kommer
investeringsvolymen, och da framfor allt forvéarven, sannolikt att minska
under 2009 for att stabiliseras under 2010. Det kan dock inte uteslutas att
det i en turbulent marknad kan uppsta utmarkta investeringsmajligheter.

Fastighetspriserna — vad kommer att handa dar? Aven om jag pa lite
langre sikt inte kanner nagon oro for Castellums befintliga varderingar,
kan inte uteslutas att det i en tunn marknad kan ske ytterligare justeringar
nedat. Svarbeddmt, men scenariot far bli att nedgangen pa
fastighetspriserna bottnar ur under 2009 och darefter stabiliseras.

Riktningen pa pilarna ar relativt enkla att forutspa, daremot ar styrkan
betydligt svarare— hur djup blir konjunkturnedgangen? Vad man dock kan
konstatera ar att flera forandringar resultatméssigt gar emot varandra — det
ar aldrig helt gront eller helt rott!
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CASTELLUM

2009 och 2010 kommer att innehalla saval utmaningar som mojligheter.
Jag kan dock sammanfattningsvis konstatera att Castellum gar in i en
lagkonjunktur med bra férutsattningar. Bra intjaningsférmaga, stark
balansrédkning, samt duktiga och engagerade medarbetare med ett stort
intresse for saval kunderna som att gora bra affarer.

Vi ar rustade for tuffare tider!

Darmed ar mitt anforande slut.
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