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KLARABO

www.klarabo.se

Sektor: Fastigheter

Lista: Nasdaq Midcap
Marknadsvarde: 2 233 MSEK
Aktiekurs per 2025-05-15: 14,86 SEK

Senast uppdaterad analys: 18 apr 2026
Motiverat varde: 23,1 SEK/aktie

Ett storre fastighetsbolag som kan varderas hogre

KlaraBo Sverige AB ("KlaraBo” eller "Bolaget”) och Sveafastigheter AB ("Sveafastigheter”)
meddelar idag att styrelserna for de bada bolagen har antagit en fusionsplan dér KlaraBo
och Sveafastigheter kommer att ga samman, dar Sveafastigheter blir det Gvertagande
bolaget. Borsvardet pa Sveafastigheter uppgick till ca 6,6 mdr SEK baserat pa aktiernas
stangningskurser fredag 15 maj, medan KlaraBo varderades till ca 2,2 mdr SEK.

KlaraBo kommer att dela ut 1,40 SEK per aktie till sina aktiedgare innan det foreslagna
samgaendet. Det reducerar KlaraBos marknadsvarde till ca 2,0 mdr SEK efter en sadan
utdelning och innan det foreslagna forvarvet av en fastighetsportfélj om 4 100 Iagenheter
fran SBB med ett marknadsvarde pa ca 7 mdr SEK. SBB erhaller vederlag for denna
fastighetsportfolj i form av ca 32,6 miljoner nyemitterade A-aktier och ca 75 miljoner B-aktier
i KlaraBo.

Sveafastigheters fastighetsvarde 6kar genom samgéaendet med KlaraBo, inklusive forvarvet
av SBB:s bostadsportfolj, med ca 60 procent till 47 mdr SEK. Motivet fér samgaendet mellan
bolagen ar uppenbarligen att skapa ett storre fastighetsbolag som kan varderas hogre
framforallt i forhallande till sitt substansvéarde jamfort med vad KlaraBo och Sveafastigheter
skulle ha gjort var for sig.

Utbytesrelationen for KlaraBos aktiedgare blir att de erbjuds nio nyemitterade A- och B-aktier
i Sveafastigheter for varje 22 antal A- och B-aktier i KlaraBo. Enligt stangningskurs fredag
den 15 maj handlades KlaraBo-aktien i 14,86 SEK, medan Sveafastigheters aktie betalades
i 33,1 SEK. Jamfort med dessa stdangningskurser och med hansyn till utdelning pa 1,40 SEK
per KlaraBo-aktien fore samgaendet, innebér det att KlaraBo-aktien varderas till ca 101% av
sin stéangningskurs den 15 maj 2026.

Efter KlaraBos forvarv av SBB:s bostadsportfolj och samgaendet mellan KlaraBo och
Sveafastigheter kommer det nya storre bolaget Sveafastigheter/KlaraBo enligt véra
berdkningar att dgas av Sveafastigheters nuvarande aktiedgare till ca 64%, av KlaraBos
nuvarande aktiedgare till ca 21% samt av SBB (via de nyemitterade aktierna i KlaraBo) till ca
15%. Efter samgéaendet kommer SBB:s dgarandel i det nya storre Sveafastigheter totalt sett
att minska fran 63% till 58,5%.

Samgaendet mellan Sveafastigheter och KlaraBo véntas ge upphov till arliga synergieffekter
pad minst 120 MSEK, varav ca 25 MSEK eller 21,2% tillgodogors KlaraBos nuvarande
aktiedgare (fore transaktionen med SBB) givet meddelade utbytesforhallanden. Antar vi att
dessa synergieffekter kommer att varderas till P/E 10 ggr pa Stockholmsborsen efter
samgaendet, skulle det ge en kurspremie pa ca 9% i KlaraBo-aktien.

KlaraBo-aktiens véarderades enligt var sammanstéllning av 13 bostadsfastighetsbolags
nyckeltal till ett P/E-tal pa 16,5 ggr i forhallande till arligt normaliserat férvaltningsresultat
efter avdrag for 20,6% schablonskatt samt till 57% rabatt pa bolagets substansvarde med
avdrag for 5% latent skatt pa 6vervarden pa fastigheternas marknadsvarde i forhallande till
deras skattemassiga restvdarden. Motsvarande véardering av Sveafastigheters aktier i
fredags, den 15 maj 2026, uppgick till ett P/E-tal pa 19,8 ggr forvaltningsresultatet efter
avdrag for 20,6% schablonskatt samt till 58% rabatt pa substansvérdet efter 5% avdrag for
latent skatt pa skatteméssiga 6vervarden i fastigheter.
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Kursutveckling KlaraBo, senaste 12-mnd
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Kélla: Infront och Carlsquare

Friskrivning

Carlsquare AB, www.carlsquare.se, nedan benamnt Carlsquare, bedriver verksamhet avseende Corporate Finance samt Equity
Research och publicerar darvid bl.a. information om bolag och déaribland analyser. Informationen har sammanstillts utifran
kallor som Carlsquare bedomer som tillforlitliga. Carlsquare kan dock inte garantera informationens riktighet. Ingenting som
skrivs i analysen ska betraktas som en rekommendation eller uppmaning att investera i nagot som helst finansiellt instrument,
option eller liknande. Asikter och slutsatser som uttrycks i analysen &r avsedd endast fér mottagaren.

Innehallet far inte kopieras, reproduceras eller distribueras till annan person utan skriftligt godkdnnande av Carlsquare.
Carlsquare ska inte hallas ansvariga for vare sig direkta eller indirekta skador som orsakats av beslut fattade pa grundval av
information i denna analys. Investeringar i finansiella instrument ger mojligheter till vardestegringar och vinster. Alla sddana
investeringar ar ocksa férenade med risker. Riskerna varierar mellan olika typer av finansiella instrument och kombinationer
av dessa. Historisk avkastning ska inte betraktas som en indikation for framtida avkastning.

Analysen riktar sig inte till U.S. Persons (sa som detta begrepp definieras i Regulation S i United States Securities Act och
tolkas i United States Investment Companies Act 1940) och far inte heller spridas till sddana personer. Analysen riktar sig inte
heller till sddana fysiska och juridiska personer dar distributionen av analysen till sddana personer skulle innebéra eller
medfora risk for overtradelse av svensk eller utlandsk lag eller forfattning.

Analysen &r en sa kallad Uppdragsanalys dér det analyserade Bolaget tecknat ett avtal Carlsquare for analystédckning.
Analyserna publiceras I6pande under avtalsperioden och mot sedvanlig fast ersattning.

Carlsquare kan eller kan inte ha ett ekonomiskt intresse avseende det som &r foremal for denna analys. Carlsquare
vardesétter sdkerstéllandet av objektivitet och oberoende, och har for detta uppréttat rutiner for hantering av
intressekonflikter.

Analytikerna Bertil Nilsson och Markus Augustsson &ger inte och far heller inte &ga aktier i det analyserade bolaget.
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