BOKSLUTSKOMMUNIKE
TJANUARI - 31 DECEMBER

KVARTALET OKTOBER - DECEMBER

1 Intakter fran direktagda fastigheter uppgick till 100 mkr (101).

1 Driftdverskottet fran direktdgda fastigheter uppgick till 57 mkr
(60) under kvartalet.

1 Kvartalets rorelseresultat uppgick till 5 mkr (37).
9 Resultatandelariintresseforetag uppgick till -7 667 mkr (1387).
1 Vardefdrandringar pa fastigheter uppgick till -225 mkr (106).

1 Vardefdrandringar pa finansiella tillgdngar paverkade resultatet
med totalt -11 mkr (594).

1 Kvartalets resultat frdn kvarvarande verksamhet uppgick till
-7 379 mkr (1721).

1 I'slutet av december avyttrades aktier i Wastbygg for knappt 119
miljoner kronor, vilket ledde till att M2s innehav minskade fran
59,4 procent till 47,5 procent av résterna. Wastbygg redovisas
darfor per Q4 som ett intressebolag och inte som ett
dotterbolag. M2s engagemang i Wastbyqgq &r fortsatt Idngsiktigt.

M2 asset management

RAKENSKAPSARET JANUARI - DECEMBER

1 Intakter fran direktagda fastigheter dkade till 381 mkr (377).

1 Driftdverskottet frén direktagda fastigheter dkade till 233 mkr
(218).

9 Rorelseresultatet dkade till 163 mkr (141).

9 Resultatandelariintresseforetag uppgick till -9 864 mkr
(4 064).

1 Vardefdrandringar pa fastigheter uppgick till -656 mkr (432).

1 Vardefdrandringar pa finansiella tillgdngar paverkade
resultatet med totalt -2 059 mkr (2 139).

9 Heldrets resultat frdn kvarvarande verksamhet uppgick till
-11293 mkr (5 650).

1 M2 ingick den 6 oktober avtal om att avyttra 40 miljoner aktier
i Castellum, motsvarande ca 12,2 procent av utestdende aktier
i Castellum. Férsaljningen gjordes dé fortsatt sjunkande
borskurser pd M2:s innehav bedomdes paverka M2:s formaga
att fullgdra sina finansiella dtaganden. Avyttringen skedde till
Akelius Residential Property AB.

2022 2021 2020 2019 2018

12 man 12 man 12 man 12 man 12 man

UTVALDA NYCKELTAL jan-dec jan-dec jan-dec jan-dec jan-dec
Hyresintakter (mkr) 381 3717 334 180 226
Intakter frdn entreprenad/tjansteuppdrag (mkr) - - 3582 3838 3652
Rorelseresultat (mkr) 163 141 383 212 282
Resultat efter finansiella poster (mkr) 642 -542 154 540 898
Periodens resultat frdn kvarvarande verksamhet (mkr) -11293 5650 1765 4758 1983
Eget kapital (mkr) 14 053 25811 19 981 17388 6889
Rantetackningsgrad (ggr) * 2,72 2,7 29 3 5,6
Rantetackningsgrad, justerad (ggr) 272 2,8 29 35 5,6
Beldningsgrad fastigheter (%) 383 351 317 34,6 38,6
Soliditet (%) 51,6 54,3 58,5 57,8 49,4
Avkastning pé eget kapital (%) -45,6 29,2 15,0 152,2 38,7

For definitioner av nyckeltal, se sida 29.

Omarbetning har gjorts av redovisade varden och nyckeltal avseende &r 2021 och 2022, For ytterligare information se Not 5.

Wastbygg redovisas per Q4 som ett intressebolag vilket leder till att deras andel av balansrakningen endast aterfinns pa raden andelar i

intressebolag. For ytterligare information se Not 6.



VASENTLIGA HANDELSER UNDER KVARTALET

ﬂ

M2 ingick den 6 oktober avtal om att avyttra 40 miljoner aktieri
Castellum, motsvarande ca 12,2 procent av utestdende aktier i
Castellum. Forsaljningen gjordes da fortsatt sjunkande barskurser
pa M2:s innehav bedomdes paverka M2:s formaga att fullgora
sina finansiella dtaganden. Avyttringen skedde till Akelius
Residential Property AB.

Mia Arnhult valde att frantréda sin roll som VD for M2 och Anders
Gustafson utsdgs som tillforordnad VD for M2 med tilltrade 14
november 2022. Mia kvarstér ofdrandrat som styrelseledamot i
M2.

OVRIGA HANDELSER UNDER KVARTALET

ﬂ

)l

Andreas Lindenhierta, senast CFO for Byggvesta AB, tilltradde
som CFO for M2 den 24 oktober 2022.

Under kvartalet har det genomfdrts 8terkdp av obligationer till ett
varde om 915 mkr.
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1 Resultateffekten fran forsaljningen av aktier i Castellum uppgick
till drygt -6 miljarder kronor. Den negativa resultateffekten
inkluderar omvardering av kvarvarande innehav i samband med
omklassificeringen fran Intresseforetag till kortfristigt
vardepappersinnehav.

1 Islutet av december avyttrades aktier i Wastbygg for knappt 119
miljoner kronor, vilket ledde till att M2s innehav minskade fran
59,4 procent till 47,5 procent av résterna. Wastbygg redovisas
darfor per Q4 som ett intressebolag och inte som ett dotterbolag.
M2s engagemang i Wastbygg ar fortsatt 1angsiktigt.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER PERIODENS UTGANG

9 Den 16e januari utsdgs Jakob Morndal till ordinarie VD for M2.
Jakob Mérndal har en gedigen erfarenhet fran sdval
fastighetsbranschen som investerarmarknaden och har under
manga &r arbetat nara koncernens ordférande.
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| DETTAARM2A

SSET MANAGEMENT

M2 Asset Management AB (publ) (M2) bildades 1998. M2s affarsidé ar att skapa 1&ngsiktig tillvaxt och vardedkning genom Iangsiktiga
investeringar. Verksamheten i M2 bestar av direktdgda fastigheter, strategiska fastighetsinvesteringar, entreprenad och projektutveckling
samt dvriga investeringar, vilket bestar av olika investeringar bdde i och utanfdr fastighetssektorn enligt beskrivning nedan.

M2 asse‘t management

| |

Direktagda
fastigheter

Strategiska
fastighetsinvesteringar

m2gruppen corem |

Direktagda fastigheter

M2 har ett direktagt fastighetsinnehav under varumarket M2
Gruppen. M2 Gruppens fastighetsbestand bestar huvudsakligen av
handels- och kontorsfastigheter samt bostader. M2 Gruppen verkar
framfor allt i Stockholm, JGnkoping, Vaxjo och Gavle.

Strategiska fastighetsinvesteringar

M2s investeringar i fastigheter bestar, forutom av dess direktdgda
fastigheter, ocksé av 4gande i noterade fastighetsbolag. Av dessa
betraktar vi Corem Property Group AB (publ) (“Corem”) som en
investering av mer strategisk karaktar.
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Entreprenad och
projektutveckling

Ovriga investeringar

Fastigheter
o Halsovard
WASTBYGG Konsumenttjanster

Teknologi och utveckling
Investmentbolag och fonder

Entreprenad och projektutveckling

Intressebolaget Wastbygg Gruppen AB (publ) bedriver entreprenad-
och projektutvecklingsverksamhet inom segmenten bostader,
kommersiella fastigheter samt logistik och industri.

Ovriga investeringar

M2 har en portfolj av noterade och onoterade vardepapper,
huvudsakligen svenska bolag, framst inom fastigheter men dven
inom halsovard, teknologi och konsumenttjanster. | vissa fall ar vi
engagerade i styrelsen och/eller valberedningen i dessa bolag eller
pd annat satt aktiva agare, bland annat i Footway och Devyser.
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| VD-ORD

De snabbt forandrade marknadsforutsattningarna pa
kapitalmarknaden - med en betydligt mer begransad tillgang till
kapital, dartill snabbt stigande rantor och fallande aktiekurser -
utmanade bolaget ordentligt under &rets sista kvartal.

Stora kursrorelser kopplat till beldning

Att arbeta med aktiebeldning har fungerat bra under ménga &r och
givit bolaget en dveravkastning histariskt, men beldning innebér
ocksa alltid en risk. Nar aktiekurser i stabila och trygga bolag som
Castellum ach Corem mer dn halveras inom loppet av sex manader
kan beldningen bli ett prablem. Det var ocksé detta som ledde fram
till att M2 Asset Management valde att till en betydande del stanga
sin position i Castellum i barjan pé oktober. Likviden anvandes till
stor del for 8terbetalning av tillhdrande aktiebeléning. De
Castellum-aktier som bolaget fortfarande ager betraktas numerai
sin helhet som en finansiell placering. Aven om risken med
aktiebeldning blev tydlig, bidrog situationen till ett mer koncentrerat
fokus pé att framdver forvalta de tillgdngar samt vérda de skulder
som bolaget har. Aven om vardenedgéngarna varit betydande, s&val
for aktier som direktagda fastigheter, star bolaget starkt med
nettotillgdngar som vida dverstiger skulderna. Under kvartalet
séldes dven en del aktier i Sagax som bidrog till en viss dverlikviditet
som placerats i primart bankaktier.

Fokus framat

Fokus nu och framat ar att forvalta tillgdngarna pd basta satt samt
att ndr s kravs avyttra vissa tillgdngar for att hantera behovet av
likviditet och d& framst med fokus p4 obligationsfdrfallen. Huruvida
M2 Asset Management langsiktigt kommer att vara en emittent p
obligationsmarknaden aterstar att se, vilket till stor del &r beroende
av de villkor marknaden kommer att erbjuda. | december
dterbetalade Bolaget ett obligationsl&n om 1 mdkr, vilket lattade
skuldsidan n&got. Vid &rets slut hade M2 Asset Management
obligationsl&n utestdende om totalt 4,3 mdkr. Av dessa 4,3 mdkr
forfaller 1,1 mdkr ijuli 2023, varav ca 455 mkr &terképts vid
kvartalets slut och ytterligare 1,0 mdkr forfaller i januari 2024, varav
ca 200 mkr &terkopts vid kvartalets slut.

Kortfristig finansiering

Bolagets Kortfristiga skulder uppgér till 6,4 mdkr. Knappt 3 mdkr av
dessa utgors av ett vardepapperslan, kopplat till en stor méngd
Castellum-aktier. Detta an har acks ett derivat kopplat till sig,
vilket gér att bolaget inte har ndgon aktiekursrisk i detta (vardet pa
tillgdngarna motsvarar alltid skulderna fér detta l&n). 1,3 mdkr
utgors ocksd av depabelaning for vara marknadsnoterade
vardepapper, vilket till sin natur &r ett kortfristigt 1&n som l6per
vidare och andras i omfattning beroende pé vardepappernas varde.
Utover detta finns 1,3 mdkr i rena fastighetskrediter som forfaller
under &ret och dar har vi en pdgdende god dialog med bankerna om
forlangning i normal ordning.

Stabil utveckling i den direktagda portfoljen

Underliggande utveckling i den direktdgda fastighetsverksamheten,
som bar namnet M2 Gruppen, var stabil. Flera storre projekt
fardigstalldes mot slutet av &ret, vilket ger 6kade hyresintakter for
kommande &r. Bortsett frén vissa projektfastigheter som befinner
sig i en utvecklingsfas, var uthyrningsgraden fortsatt mycket hég i
det ordinarie forvaltningsbesténdet. Hojda rantor har generellt
bidragit till ndgot hojda avkastningskrav i vara varderingar och
darmed sdnkta fastighetsvarden, vilket primart fatt genomslag
under &rets andra hélft.

MZ |asset management

Wastbygg konsolideras inte langre som ett dotterbolag

Strax fore arsskiftet avyttrades en mindre post i dotterbolaget
Wastbygq for att komma ner till en dgarandel under 50%. Vi behdver
da inte langre konsolidera Wastbygg, d& det framdver betraktas som
ett intressebolag. Var bedomning &r att vi pé s satt forbattrar
analysen av M2 Asset Management.

Corems undervardering skapar mojligheter

Tittar man pa flera av de noterade fastighetsbolagen kan man
konstatera att marknadsoron for dem skapat mycket fina
majligheter att kemma in till en attraktiv kurs som agare.
Exempelvis Corem med sina 78 mdkr i fastighetsvarde vid &rets slut
och ett substansvarde (NAV) per stamaktie A och B om 26,42 kr,
med en aktie som kostar narmare 10 kr p8 borsen, ar en sédan
majlighet. Givet att substansrabatten i nulaget ar historiskt hog bor
den sjunka over tid. Corem har nyligen avyttrat ett flertal fastigheter
i ett antal olika transaktioner, bland annat en storre portfolj till
Blackstone till bokfort varde, vilket starker bilden av att borsbolagets
tillgdngar ar korrekt varderade.

De onoterade innehavens utveckling

M2 Asset Management har ca 1,2 mdkr i onoterade tillgéngar, vilket
motsvarar 4,5 procent av vara totala tillgéngar. De fem storsta
innehaven motsvarar 70 procent av den onoterade portféljen och
har finner vi MEDS, CNI Invest AB, Instabee, Modelio Equity och
Northmill Group. Varje kvartal marknadsvarderas dessa innehav,
vilket sker utifrdn prognoser av diskonterade kassafloden,
jamfarelser med varderingar pé liknande bolag samt dven utifrén
varderingar som skett i samband med kapitalanskaffningar, om
dessa gjorts i relativ nartid.

Vi gar mot ljusare tider

Nar vi nu befinner 0ss halwags in i forsta kvartalet 2023 kan
Konstateras att vi i dubbel bemérkelse g&r mot ljusare tider. Flera
stora fastighetsbolag har den senaste tiden aviserat olika typer av
kapitaltillskott frdn dgarna, vilket allmant sanker risken i sektorn. M2
Asset Management kommer fortsatta att konsolidera verksamheten
dar fokus under &ret ligger p4 att 16sa bolagets obligationer och i
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