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2021.12.01 Om Fastighetssverige Tipsa oss einar@titania.se

Einar Jansons Titania har med sig K-Fastigheters Jacob Karlsson och Dammskogen, med ordförande
Per Schönning, som ankarinvesterare när bolaget går till börsen. Och AP4. Bild: K-

Fastigheter/Titania/Dammskogen

Titania: "En perfekt mix med bostadsutvecklare
och en stark institutionell ägare"

BOLAG Titanias grundare Einar Janson om den tidigarelagda
noteringen, hur han fick med sig Jacob Karlsson på tåget, lyxvillan i
Kalifornien och varför han inte tycker att substansvärdering är ett bra sätt att
värdera Titania-aktien.

På tisdagen gick Titania ut med avsikten att notera sina aktier på Nasdaq First North

Growth Market.

När Fastighetssverige, för några veckor sedan, pratade med vd:n och grundaren Einar

Janson var avsikten att notera bolaget "någon gång under första halvåret 2022", men

det gick alltså snabbare än så.

– Ja. Det handlade framför allt om att vi fick in bra corners, då blev det tidigare. Sedan

hade vi en ganska pessimistisk tidsplan från start, säger Einar Janson nu.

Corner-investerarna är K-Fastigheters Jacob Karlsson, Fjärde AP-Fonden och

Dammskogen Förvaltning (som tidigare i år sålde Järntorget till Alm Equity), som

tillsammans går in med 375 miljoner kronor, förutsatt en värdering pre money på Titania

om 1 000 miljoner kronor.

– Vi är jättenöjda med att ha fått in dem, det är en perfekt mix med Jacob Karlsson och

Dammskogen, som själva är bostadsutvecklare, och en stabil institutionell ägare som

AP4.

Hur fick du med Jacob Karlsson som ankarinvesterare?

– Det började med att vi tog en helt förutsättningslös lunch, initialt handlade det om ett

eventuellt JV-samarbete. Vi klickade direkt, vi kommer från ungefär samma bakgrund,

med mer bygg än finans. Han sa att han var intresserad av att gå in som ankare, givet

att priset var det rätta. Sedan har vi haft en löpande dialog.

Värderingen om en miljard kronor är hög om man tittar på substansvärdet. Ni hade i Q3-

rapporten ett eget kapital, justerat för skatteskuld, på 458 miljoner kronor –
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substanspremien blir cirka 120 procent? 

– Jag kan förstå att man värderar förvaltande fastighetsbolag som köper och säljer, efter

substansvärde. Men vi är till stor del ett projekt- och byggrättscase som ska kunna göra

stora projektvinster, då blir en substansvärdering orättvis. Och om man jämför med hur

andra bostadsutvecklingsbolag värderas på börsen så är det med stora premier jämfört

med substansvärdena. 

Som jämförelse kan vi nämna att Jacob Karlssons K-Fastigheter värderas till cirka 320

procents premie och K2A till 230 procents premie. 

Einar Janson tillägger: 

– Sedan blir ju också en jämförelse byggd på en fiktiv substanspremie nu innan

nyemission sned, värdering bygger ju på att det främst är bolaget som skall ta in kapital

och att ägarna blir kvar. Det intressanta för en köpare är väl vad man är delägare i den

dag man har betalat in sina pengar och företaget är på börsen. Titania tar in 430

miljoner i nya aktier i samband med noteringen, vilket innebär att substanspremien efter

notering blir cirka 60 procent. Som jämförelse såldes SHH Bostad till Fabege nyligen för

drygt 97 procents premie på eget kapital men då gick pengarna enbart till ägarna som

försvann från bolaget. 

I Titanias portfölj finns i nuläget framför allt 246 egenutvecklade hyreslägenheter i Alby

och cirka 3 000 byggrätter, alla i Stockholms län. Där finns också en lyxvilla i Malibu,

Kalifornien – tanken var att sälja före notering, men villan har ännu inte blivit såld. 

– Nej, den är inte såld än. Det är klart att den inte passar in i caset, men man får se den

som en tillgång med potentiell uppsida men kanske inte fästa sig så mycket vid den.

Den är upptagen till kostnad i balansräkningen och det är rimligt att vi får sålt den till ett

högre pris. Den är upptagen till 67 miljoner kronor och sedan är cirka åtta miljoner kvar

att investera i den. Som försiktig investerare tycker jag man kan bedöma den till enbart

nedlagda kostnader och vad som är kvar för att färdigställa den. Den ligger ute till

försäljning nu för 16,5 miljoner dollar (knappt 150 miljoner kronor), vi får se vad vi får sålt

den för. Det är en nästan färdigbyggd lyxvilla på 500 kvadratmeter på en 20 000

kvadratmeter stor tomt på en av de mest attraktiva platserna på jorden… 

Ni tar in 430 miljoner kronor i nyemissionen i samband med noteringen. Ni är ett

utvecklingsbolag och i nuläget har ni bara hyresintäkter från de 246 lägenheterna på

Tingstorget i Botkyrka – hur länge räcker de nya pengarna? 

– De räcker för att täcka de projekt vi planerar för i dagsläget. 

– Utöver kassan och de nya pengarna har vi en obligation om 400 miljoner kronor som

vi emitterade tidigare i år. Enligt villkoren kan vi låna upp mer på Tingstorget när vi har

sålt Malibuprojektet. Vi har även ett färdigbyggt BRF-projekt i Österåker (30

radhuslägenheter). Skulden finns i koncernen i dag men alla husen är redan sålda och

tillträden pågår nu och kommer avslutas under Q4 och vinstavräkning sker efter tillträde

har skett. 

I och med noteringen går Titania från att vara ett familjebolag till att bli ett publikt bolag.

Inför noteringen äger Einar Janson 78 procent av aktierna, svågern Nikan Ghahremani

äger 20 procent och brodern Mats Janson äger 2 procent. 

FAKTA/ 

Titanias operativa mål: 

Produktion av bostäder: Minst 500 per år över tid, från och med år 2022 

Framtagande av byggrätter: Minst 500 per år 

Hyresintäkter från bostäder ska långsiktigt utgöra minst 70 procent av koncernens totala

hyresintäkter. 

Förvaltningsfastigheter: År 2027 ska fastighetsvärdet uppgå till minst 8 miljarder kronor. 

Titanias finansiella mål: 

Substansvärde: Hänförligt till stamaktieägare ska substansvärdet per aktie långsiktigt

öka med minst 20 procent per år över en konjunkturcykel. 

Förvaltningsresultat: Bolagets förvaltningsresultat för 2027 ska uppgå till 200 miljoner

kronor. 

Belåningsgrad: Belåningsgraden ska långsiktigt inte överstiga 70 procent relativt
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MER FRÅN FASTIGHETSSVERIGE

marknadsvärdet på koncernens tillgångar.

Soliditet: Soliditeten på koncernnivå ska långsiktigt inte understiga 25 procent.

Räntetäckningsgrad: Räntetäckningsgraden på koncernnivå ska långsiktigt överstiga 1,5

ggr.

- Nicklas Tollesson
nicklas@fastighetssverige.se
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