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Kraftfull acceleration i
tredje kvartalet

Den positiva trenden fortsatter

Prisma fortsitter att Overraska — och detta rejilt under tredje
kvartalet. Under tredje kvartalet 2025 redovisade Prisma en
intdktsokning med drygt 25 procent, serviceintdkter inkluderat.
Resultatmassigt redovisade bolaget ett driftnetto pa 109 miljoner
kronor under kvartalet, vilket var 21 miljoner kronor, eller 24
procent, béttre dn motsvarande kvartal i fjol. Med Overraskande
starkt utfall bade vad giller virdeforiandring i fastigheter och
rantederivat redovisades ett mycket starkt resultat efter skatt.
Forvaltningsresultatet under tredje kvartalet uppgick till 61 miljoner
kronor under kvartalet, att jamféras med 46 miljoner kronor under
motsvarande kvartal i fjol. Nettoresultatet landade pd hela 108
miljoner kronor — att jamforas med fjolarets resultat 23 miljoner
kronor.

Prismas utveckling stabilare @n 6vrig fastighetssektor
Prismas verksamhet skiljer sig avsevart fran ovriga fastighetsbolag
genom sitt fokus pa lagprishandel i externa handelslidgen dir bolagets
beldggningsgrad ligger pa hoga 98 procent. Prisma skiljer sig fran
manga andra fastighetsbolag som fokuserar pa kontors- och
industrilokaler dar vakansgraden &r relativt hog, nagot som
framkommit i flera kvartalsrapporter som nyligen redovisats. Med
Prismas fokus pa lagprishandel i externa handelslagen &ar
utvecklingen fortsatt god, vilket framgar av en fiarsk kartliggning
genomford av tidningen Market. Kartldggningen visar att
omsittningen for de 50 storsta ldgprisaktorerna i externa
handelslagen 2024 6kade med 7,8 procent, samtidigt som hela
detaljhandeln visade pa en Okning pd 4,6 procent under samma
period. Prismas affarsverksamhet skiljer sig starkt fran den 6vriga
fastighetssektorn  och  bolagets positiva  driftnetto  och
resultatutveckling har dnnu inte synt i kursutvecklingen. Vi tolkar
detta som att investerare dnnu inte uppfattat potentialen i bolaget.

Hojda forvantningar med tredje kvartalets utfall

Med tredje kvartalets 6verraskande starka utfall hgjer vi vara estimat
for prognosperioden 2025p-2027p. Intdktsmaissigt hojer vi vara
prognoser med 2,6 procent pa arlig basis och motsvarande for
nettoresultatet hojer vi vara prognoser i genomsnitt med 59 procent.

Annu ett kvartal med positiva 6verraskningar
Substansvirdet uppgar till 31 kronor per aktie, vilket motsvarar en
substansrabatt pa cirka 18 procent mot aktuell kurs. Vi raknar med
att bolagets intidkts- och resultatutveckling fortsdtter att forbattras
och viarderingsmassigt handlas bolaget i vira uppjusterade prognoser
till p/e 12,5 for 2025p, p/e 10,5 for 2026p samt p/e 9,5 for 2027p. Vi
viljer att upprepa vart motiverade viirde pa 34 kronor per
aktie.
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Prognoser & Nyckeltal, mkr
2024 2025p 2026p 2027p

Intakter 435 522 600 684
Driftnetto 344 406 467 528
Forvaltningsresultat 129 21 253 306
Resultat f. skatt 86 409 500 554
Nettoresultat 36 317 387 429
Vinst per aktie 0,22kr  1,93kr 2,35kr 2,61kr
Utd. per aktie 0,00kr 0,00kr 0,00kr 0,00kr
Omséttningstillvaxt 1,5% 20,0% 15,0% 14,0%
Foérvaltningsmarginal  29,6% 40,5% 422% 44,6%
Nettomarginal 8,3% 60,7% 64,5% 62,7%
Belaningsgrad 44 42 42 42
P/e-tal 112,5 12,7 10,4 9,4
P/s-tal 9,3 7,7 6,7 5,9
EV/férvaltningsresultat 59,1 36,1 30,1 24,9
EV/omsattning 17,5 14,6 12,7 1,1
Direktavkastning 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Kalla: Prisma, Analysguiden
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Investeringstes

Fastighetsverksamheten bedrivs i en stabil miljo

Béde intdktsutvecklingen och resultatutvecklingen under érets forsta
tre kvartal har varit imponerande och den goda utvecklingen véntas
fortsdtta framover. Med expansionen i Finland har ytterligare
potential i verksamheten tillkommit. Till detta finns mycket ny mark
att bryta pa de ovriga nordiska marknaderna vilket ger Prisma goda
utsikter att viaxa intdkter och resultat under de niarmaste aren. Vi ser
med tillforsikt att verksamheten kommer att ge ett battre utfall och
hogre avkastning dn majoriteten av 6vriga fastighetsbolag — detta pa
grund av den nisch Prisma verkar inom. I detaljhandeln finns idag
endast ett omrade som med sikerhet attraherar konsumenter och det
ar inom lagprissegmentet, det vill siga Prismas nisch. Enligt en studie
fran tidningen Market blev det 337 farre butiker under 2024 -
uteslutande butiker i citykarnor eller narfoérorter, en utveckling som
torde ha fortsatt 4ven under 2025. Manga detaljhandelskedjor viljer
att antingen dra ner pa antalet butiker eller séka mindre butiksytor
for att uppritthalla lonsamhet. Situationen for de externa
handelsldgena med tillging till kostnadsfria parkeringar, storre
enkelhet att lasta ink6pta varor etcetera ser fortfarande vildigt ljus ut.

Gott slut pa 2025 och nya mal

I var prognos for arets sista kvartal raknar vi med en omsattnings-
tillvixt pd 17,5 procent och ytterligare forstirkning i Prismas
driftnetto och resultat. Bolagsledningen har uppdaterat sina
finansiella och operativa mal. Malsittningen dr nu att dubblera
fastighetsbestandet fran 8 miljarder kronor till 16 miljarder kronor
fore utgdngen av 2028 och nettobelaningsgraden justeras fran 50 till
55 procent, vilket under kortare perioder kan uppga till 60 procent.

Prognosjusteringar

Med utfallet i tredje kvartalet, dar vardeférandringar i fastigheter och
rantederivat Overraskade oss positivt viljer vi att héja vara
forvantningar for prognosperioden 2025p-2027p och intdktsmassigt
hojer vi vara drliga prognoser med 2,6 procent. Vi gor inga justeringar
vad géller forvaltningsresultatet, annat adn for 2025. Nettoresultatet
hojs kraftigt, med 59 procent i genomsnitt for prognosperioden. Vi
raknar nu med att den orealiserade vardeférandringen kommer att
paverka resultatet fore skatt avsevart mer 4n vi tidigare beraknat.

Prognosjusteringar 2025p-2027p

2025p 2026p 2027p
(Mkr) 2024 Fore Efter % Fore Efter % Fore Efter %
Summa intakter 435 509 522 2,6% 585 600 2,6% 667 684 2,6%
Driftnetto 344 398 406 2,0% 458 467 2,0% 522 528 12%
Forvaltningsresultat 129 207 21 2,1% 253 253 0,0% 306 306 0,0%
Resultat f. skatt 86 254 409 60,8% 307 500 62,6% 368 554 50,3%
Nettoresultat 36 193 317 64,6% 238 387 62,6% 285 429 50,3%
Vinst per aktie 0,22kr| 117 kr  193kr 64,6%| 145kr 2,35kr 62,6%| 174kr 2,61kr 50,3%
Utd. per aktie 0,00kr| 0,00kr 0,00 kr 0,00 kr 0,00 kr 0,00 kr 0,00 kr
Omséttningstillvaxt 15%| 17,0% 20,0% 14,9% 15,0% 14,0% 14,0%
Forvaltningsmarginal 29,7%| 40,6% 40,5% 43,2% 42,2% 45,8% 44,6%
Marginal nettoresultat 8,3%| 37,8% 60,7% 40,7% 64,5% 42,8% 62,7%

Kalla: Analysguiden
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Stark resultatférbattring 2025
Utfall 2023-2027p, mkr
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Kalla: Prisma, Analysguiden

Stabilt sista kvartal vantas
Prognos sista kvartalet 2025 samt utfall sista kvartalet 2024

Kvartal 4 Helar
2025p 2024 2025p 2024

Intékter 134 114 522 435
Driftnetto 103 89 406 344
Forvaltningsresultat 57 47 211 129
Resultat fore skatt 112 108 409 86
Nettoresultat 86 81 317 36

Omséattningstillvaxt 17,5% 1,8%| 20,0% 11,4%
Forvaltningsmarginal 42,8% 41,1%| 40,5% 29,6%
Nettomarginal 64,1% 71,0%| 60,7% 8,3%

Kalla: Prisma, Analysguiden
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Fordel lagprishandel

Lagprisraketerna drar ifran 6vrig detaljhandel

I slutet av augusti 2025 genomforde tidningen Market en
kartlaggning 6ver lagprishandels 50 storsta aktorer och slutsatsen var
att lagpris fortsitter att ta marknadsandelar fran 6vrig detaljhandel.
Lagprishandeln aterfinns 1 storsta utstrickning i externa
handelsldgen, det vill siga dar Prisma bedriver sin verksamhet.
Tidningen Markets kartldggning av boksluten 2024 fran de 50 storsta
bolagen 1 segmentet ”lagpris” visade pa en genomsnittlig
omsittningsokning péd 7,8 procent, till 55,4 miljarder kronor, vilket
kan jamforas med en tidigare genomgang av 1 600 bokslut 2024 fran
hela detaljhandeln dar tillvixten uppgick till 4,6 procent.

Lagprishandelns omsattning 6kade med 7,8% under 2024
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Kalla: Market, Dun & Bradstreet Nordic Business Key, Analysguiden

Svag konjunktur och 6kade levnadsomkostnader har fatt manniskor
att soka sig till lagpris och denna forskjutning mot ldgprissegmentet
kommer att bestd ndr konjunkturldget forbattras, tror William
Lindquist, detaljhandelsanalytiker pd HUI Research. Han jamfor
med Danmark och Tyskland, dér ldgprishandeln &r betydligt storre dn
i Sverige. I Danmark sprang lagprishandeln ifrdn den 6vriga handeln
ikolvattnet av finanskrisen 2008 — och ar fortfarande valdigt popular
i Danmark. Detta visar att konsumenter som gér till 1igprishandeln i
déliga tider tenderar att stanna kvar dven nar tiderna blir béttre,
enligt William Lindquist. William Lindquist tror att vi kommer att f&
se en liknande trend i Sverige, det vill sdga att lagprismarknaden
kommer att ta marknadsandelar frén den Gvriga handeln. "Den
svenska lagprismarknaden ar inte lika méattad och det finns mojlighet
for bade befintliga och nya aktorer att etablera sig och expandera pa
marknaden”, enligt William Lindquist. William Lindquist ser
ytterligare en anledning till att 1agprishandeln har ett bra lage for att
fortsétta att vixa: Det ar en del av handeln som har en relativt hog
I6nsamhet. Marginalerna ar hogre jamfort med andra delar av
handeln och kostnadsstrukturen, inklusive inkdpskostnader, ar lagre.
P4 detta sdtt kan lagprishandeln véixa stort och ganska snabbt,
samtidigt som bolagen uppnar god l1onsamhet.

Analysguiden
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Lagprissegmentet — en trygg hamn

Sett till de tio storsta ldgprisaktérerna svarade dessa for narmare 90
procent av omséttning inom lagprissegmentet. Lagpriskedjan Rusta,
med cirka 200 butiker i Norden och Tyskland, redovisade en
omsittning pd nirmare 12 miljarder kronor for det brutna
rakenskapsaret 2024. Omsattningstillvaxten uppgick till 6,4 procent
for perioden, jamfort med foregdende &r. Rorelsemarginal uppgick till
7,2 procent. Den nist storsta aktéren under 2024 var Biltema, med
narmare 170 varuhus i Norden, redovisade en omsittning pa 7,4
miljarder kronor fér 2024. Omsittningstillvixten uppgick till 3,3
procent 2024, jamfort med 2023. Rorelsemarginalen uppgick till 5,9
procent. Den tredje storsta lagprisaktoren var Jula som redovisade en
omsittning pa narmare 6 miljarder kronor 2024, med en tillvaxt pa
6,4 procent och en rorelsemarginal pé 5,2 procent. Bland de 6vriga 10
storsta aktorerna dr det endast OoB (Overskottsbolaget) som
redovisat omsiattnings- och vinsttapp. Den av Bergendahlgruppen
dgda kedjan Eko redovisade visserligen ett svagt negativ
rorelseresultat men befinner sig i en stark expansionstakt vilket
framkommer av den redovisade tillvixten pa 22 procent for den
redovisade rakenskapsperioden. Sammantaget redovisar en majoritet
av lagprisaktorerna 6kad forsiljning och 16nsamhet.

10 storsta lagprisaktorerna svarade for 90% av segmentet

1 2 3 4 5
Kedja Rusta Biltema [Jula Sverige Gekas Dollarstore
Omesattning,mkr 11828 7 402 5932 5071 4938
Tillvaxt 2024/2023 6,4% 3,3% 6,4% 3,6% 12,2%
Rorelseresultat 853 436 309 350 99
Rorelsemarginal 7,2% 5,9% 52% 6,9% 2,0%
Bokslutsdperiod 2025-04 2024-12 2024-12 2024-12 2024-12

6 7 8 9 10
Kedja OoB Lager 157 Normal Stadium Eko
Omsattning,mkr 4026 2905 2696 2459 2038
Tillvaxt 2024/2023 -0,8% 20,4% 36,3% -1,9% 21,9%
Rérelseresultat -301 411 125 111 -3
Rérelsemarginal -7,5% 14,1% 4,6% 4.5% -0,2%
Bokslutsdperiod 2024-12 2024-12 2024-07 2024-08 2024-08
Kalla: Market, Dun & Bradstreet Nordic Business Key, Analysguiden
Med en viss osdkerhet om detaljhandelns framtid synes

lagprissegmentet utgora en trygg hamn — inte minst for Prisma vars
verksamhet inom fastighetsmarknaden riktar sig mot just detta

segment.
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Fastighetsbestandet

Fastighetsbestandet varderat till drygt 8 miljarder

Per den 30 september 2025 dgde Prisma 138 fastigheter till ett virde
av 8 066 miljoner kronor. Det totala hyresvardet uppgick till 584
miljoner kronor.

Prismas fastighetsbestand i Norden

2025-09-30 Area Fastighetsvarde Hyresvérde Uthyrnings-
Marknad kvm mkr  kr/kvm mkr  kr/kvm grad
Sverige 307 918 6677 21684 468 1520 98%
Danmark 52988 1312 24760 94 1778 100%
Norge 3077 50 16 250 4 1365 100%
Finland 10 135 27 2 664 17 1697 100%
S:a forvaltningsfastigheter 374 118 8 066 21560 584 1560 98%

*S:a kr/kvm viktad efter area per land

Kalla: Prisma, Analysguiden

Under tredje kvartalet 2025 forviarvades samt tilltraddes tio
fastigheter i Sverige till ett varde av 594 miljoner kronor, vilket var en
hogre niva jamfort med motsvarande kvartal i fjol (327).
Investeringar i det befintliga bestindet uppgick till 287 miljoner
kronor, nagot lagre jamfort med motsvarande kvartal i fjol (318). Den
orealiserade virdeforandringen under tredje kvartalet bidrog positivt
till det utgdende vardet medan valutaomriakning paverkade kvartalet
negativt. Det utgdende virdet vid utgéngen av tredje kvartalet 6kade
med 22 procent, jamfért med motsvarande kvartal i fjol. JAmfort med
arsskiftet 2024 okade det utgdende virdet med 11 procent.

Fordndring av fastighetsbestandet

Forandring av fastighetsbestand

Mkr 2025-09-30 2024-09-30 Forindring 2024-12-31 Féréndring
Ingaende virde 7273 5964 22% 5964 22%
Forvarv 594 327 82% 852 -30%
Forséljning -184 0 - 0 -
Investeringar egna fastigheter 287 318 -10% 420 -32%
Orealiserade vardeférandringar 146 -32 - 1 -
Valutaomrakning -50 16 - 36 -
Verkligt virde/utgaende virde 8 066 6 594 22% 7273 1%

Kalla: Prisma, Analysguiden
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Fastighetsvardering enligt praxis

Som tidigare nimnts uppdateras fastigheternas vardering fyra ganger
per ar, i samband med kvartalsboksluten — med undantag for
fastigheter som tilltratts under innevarande kvartal. I dessa fall
anvinds det Overenskomna fastighetsviardet. Vad giller
projektfastigheter virderas dessa internt redan i ett tidigt skede
utifrdin den externa virderingen och sker enligt IFRS 13 niva 3.
Forvaltningsfastigheterna varderas utifran en kassaflodesmodell dir
varje enskild fastighet bedoms individuellt pa framtida
intjaningsforméga samt marknadens avkastningskrav. Vad géller
hyresnivder vid kontraktsforfall antas dessa motsvara de bedomda
langsiktiga marknadshyrorna. Vad galler driftskostnader utgér
bolaget fran de verkliga kostnaderna. Bolagets inflationsantaganden
antas vara 1 procent fér 2025 och 2,0 procent for kommande ar i
kalkylperioden.

Vid utgdngen av tredje kvartalet faststdlldes fastighetsvirdet i
portféljen till 8 066 miljoner kronor. Exkluderat projekt och
byggritter uppgick marknadsvirdet till 7 372 miljoner kronor,
motsvarande 91 procent av det utgdende virdet.

Fastighetsvirde

Mkr 2025-09-30 2024-09-30 Forandring 2024-12-31 Foriandring
Forvaltningsfastigheter 7372 5823 27% 6581 12%
Projektvarden och byggratter 1248 882 41% 796 57%
Aterstdende investeringar -554 -1 -399% -104 433%
Verkligt virde/utgaende virde 8066 6 594 22% 7273 1%

Kalla: Prisma, Analysguiden

Avkastning pa varderingen (viarderingsyield) vid utgangen av tredje
kvartalet 2025 uppgick till 6,56 procent i genomsnitt for hela
portféljen — en marginell minskning jimfort med samma period i fjol.

Avkastningskrav

2025-09-30 2024-09-30
Avkastningskrav Intervall Genomsnitt  Intervall Genomsnitt
Sverige 5,70-8,37% 6,57% 5,71-8,11% 6,66%
Danmark 5,75-7,50% 6,44% 5.75-7,50% 6,43%
Norge 7,00-7,30% 7,16% 7,15-7,55% 7,37%
Genomsnitt 5,70-8,37% 6,56% 5,71-8,11% 6,62%

Kalla: Prisma, Analysguiden
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Lagre rintenivaer paverkar avkastnings-
kravet i positiv riktning
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Framtida projekt

Investeringar i padgdende projekt efter tredje kvartalet uppskattas till
749 miljoner kronor, varav 554 miljoner kronor (75 procent) dterstar
att investera. Det sammantaget hyresvarde pa 60 miljoner kronor och
en genomsnittlig hyrestid pa 13 ar. Forutsiattningarna for pagaende
projekt ar att hyresavtal tecknats till 100 procent. Den genomsnittliga
yield on cost berdknad for aktuella projekt uppgar till cirka 7,7
procent.

Under tredje kvartalet har tre projekt fardigstillts och fyra projekt
aterstar fore &rets utging. Under de kommande fyra kvartalen
planeras byggstarter med en total investeringsvolym pé totalt 1 055
miljoner kronor.

Pagaende projekt

2025-09-30 Yta  Hyresvirde Investering Aterstdende inv. Bokfort virde
Marknad kvm mkr mkr mkr mkr
Sverige 21601 31 375 231 200
Danmark 4638 1 133 108 38
Finland 10135 17 241 215 27
Summa 36 374 60 749 554 264

Kalla: Prisma, Analysguiden

Prisma bedomer att projekt pa cirka 184 000 kvadratmeter kommer
att startas upp under de nirmaste tre &ren, motsvarande en
investeringsvolym pa cirka 4 miljarder kronor. Knappt 40 procent av
investeringsvolymen bedomer Prisma riktas mot livsmedels-
segmentet. Enligt bolagsledningen ar malsdttningen o6ver tid att
investera lika mycket i livsmedelssegmentet som i ldgprissegmentet.
Vad giller byggstarter kvarstar malsiattning att arligen investera 10
procent av befintligt fastighetsvirde i utvecklingsprojekt.

Projektportfoljden dr baserade pa bolagsledningens bedémningar om
storlek, inriktning och omfattning av projekt. Aven bedémningar
kring framtida projektkostnader och hyresviarde gors. De antaganden
och bedomningar som ligger till grund for den framtida
projektportfoljen utgor ingen prognos da det finns osdkerhetsfaktorer
vad giller projektens genomforande, utformning och storlek,
tidplaner,  projektkostnader = samt  framtida  hyresvirde.
Projektportfoljen omprévas regelbundet och bedémningar justeras
kontinuerligt med adndrade forutsattningar ju narmare projekten
kommer i tid.

Analysguiden
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Aterstaende investeringar 2025
Lagpris och laddstationer aterstar i sista kvartalet

Kategori Land
Jonkoping QSR/charging Sverige
Huddinge QSR/charging Sverige
Aarhus Lagpris Danmark
Holstebro Lagpris Danmark

Kélla: Prsima, Analysguiden
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Fastighetsbranschens utveckling

Borsutveckling och substansvarde Lagre premie i fastighetsbranschen
Fastighetsbolagsindex #r ett aktieindex som har som mal att folja Substansvérdeutveckling 10 juli respektive 24 oktober 2025
utvecklingen hos dagens 39 fastighetsbolag pad Stockholmsborsen 16,0%
(OMXS). Indexet ar viktat efter substansvirdes rabatt/premium men
vi har valt att summera borsviarde och substansviarde per bolag och -16,5%
totalt, detta for att erhalla en nuldgesbild vad giller den procentuella
fordandringen i rabatt/premie for de aktuella bolagen. Jimfort med 17.0%
vér redovisning 10 juli 2025 har den genomsnittliga substansrabatten
i fastighetsbranschen minskat nigot — frdn 18,6 procent till 16,6 -17.5%
procent den 24 oktober.
-18,0%
Vi kan konstatera att Prisma per den 24 oktober 2025 tillhor en av 16 .

fastighetsbolag som redovisat en positiv borsutveckling under aktuell
period, samtidigt som 23 bolag (59 procent) har redovisat en negativ 18.0%

kursutveckling. En klar majoritet (77 procent) av bolagen handlas till ' 107 24110
rabatt och medelvirdet pa rabatten uppgick till 16,6 procent per den

24 oktober 2025, samtidigt som Prisma handlades till en rabatt pa

18,4 procent aktuellt datum. Dock uppgar medianvérdet till hoga Kalla: Fastighetsbolagsindex, Analysguiden
-34 procent.

Kursutveckling 2025-10-24 Borsviarde Substansvirde Senaste &dndrings- Berdknat
Bolag sedan arsskiftet Pris/aktie  Substans/aktie Rabatt (-) & premie (+) Mkr Mkr datum substansvirde  antal aktier
Acrinova B 5,5% 9,66 14,68 -34,2% 677 1029 2025-08-13 70 079 365
Annehem Fastigheter B 20,5% 19,10 31,10 -38,6% 1690 2752 2025-10-23 88 503 650
Atrium Ljungberg B -10,9% 3533 55,21 -36,0% 23529 36 769 2025-10-10 665 991 406
Balder B -3,5% 74,10 91,19 -18,7% 88179 108516 2025-07-15 1189994 079
Brinova Fastigheter B -16,5% 16,70 33,24 -49,8% 3845 7654 2025-10-24 230263 930
Castellum -6,2% 113,10 160,00 -29,3% 55463 78 462 2025-10-23 490 387 789
Catena 0,6% 476,00 427,62 11,3% 28731 25811 2025-10-24 60 359 294
Cibus Nordic Real Estate -3,9% 169,30 142,66 187% 12916 10883 2025-07-17 76 288 269
Corem Property Group B -38,5% 4,12 12,56 -67,2% 9761 29757 2025-10-22 2369151139
Di6s Fastigheter -14,5% 67,70 102,20 -33,8% 9599 14 491 2025-10-24 141787 791
Eastnine 8,3% 50,70 56,00 -9,5% 4981 5502 2025-10-23 98 247 734
Emilshus B 29,7% 56,40 34,92 61,5% 8176 5062 2025-10-15 144 959 184
Fabege 5,8% 87,60 146,00 -40,0% 28977 48 294 2025-10-21 330783133
Fastpartner A -13,9% 55,10 98,60 -44,1% 11195 20032 2025-10-23 203 168 142
Genova Property Group -4,8% 40,00 74,45 -46,3% 1825 339% 2025-10-24 45617 716
Heba B -1,2% 32,35 49,02 -34,0% 5342 8095 2025-10-22 165129 771
Hufvudstaden A 7,7% 130,40 183,00 -28,7% 27 550 38 662 2025-08-21 211269 200
Intea Fastigheter B 53,4% 68,40 50,84 34,5% 16729 12434 2025-10-21 244 573 748
John Mattson 8,2% 66,20 100,18 -33,9% 5018 7593 2025-10-23 75794 393
K-Fast Holding B -12,7% 14,86 24,41 -391% 3655 6 005 2025-07-22 245991 561
K2A Knaust & Andersson Fastigh. B -37,5% 525 16,56 -68,3% 664 2093 2025-07-18 126 386 807
KlaraBo -52% 15,54 33,88 -54,1% 2454 5349 2025-10-23 157 885 086
Logistea B -1,5% 16,20 16,50 -1,8% 8256 8409 2025-10-22 509 620 596
NP3 Fastigheter 9,6% 274,00 163,85 67,2% 18 639 11146 2025-10-17 68 026 616
Neobo Fastigheter -7,8% 19,32 45,78 -57,8% 2809 6657 2025-10-22 145413 105
Nivika 5,5% 42,50 67,20 -36,8% 4075 6443 2025-07-10 95 885 287
Nyfosa -20,8% 85,45 96,12 -11,1% 17782 20003 2025-10-22 208 102 679
Pandox B 1,5% 194,60 210,18 -7,4% 37870 40902 2025-10-23 194 605 425
Platzer Fastigheter Holding B -9,1% 77,90 128,00 -39,1% 9343 15 352 2025-10-10 119937 186
|Prisma Properties 6,3% 25,30 31,00 -18,4% 4193 5137 2025-10-24 165 719 921
SBB Norden B 20,4% 546 8,90 -38,7% 10 351 16 872 2025-08-20 1895727 848
Sagax B -1,4% 223,00 123,98 79,9% 80498 44754 2025-07-15 360 978 158
Stendorren Fastigheter B -1,7% 207,00 203,02 2,0% 6749 6619 2024-10-24 32604 278
Stenhus Fastigheter i Norden -10,3% 10,28 17,10 -39,9% 3822 6357 2025-10-24 371762 590
Sveafastigheter 26,6% 45,48 79,39 -42,7% 9096 15878 2025-08-20 200 000 000
Swedish Logistic Property B 11,9% 43,65 31,98 36,5% 11357 8321 2025-10-16 260 193 004
Trianon B -1,9% 20,20 31,22 -35,3% 3724 5756 2025-02-14 184 361 702
Wallenstam B -4,8% 45,50 59,70 -23,8% 30030 39 402 2025-10-21 660 000 000
Wihlborgs Fastigheter -9,5% 94,85 96,23 -1,4% 29 159 29584 2025-10-23 307 427 136
Summa och féréandring i procent (medlevirde) -16,6% 638 708 766 234
Medianvérde -34,0%

Kalla: Fastighetsbolagsindex (fbindex), Analysguiden
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Riskbeskrivning

Verksamheten ar forknippad med ett antal risker. Nedan redovisas en
sammanstéllning 6ver de risker som foretagsledningen identifierats.
Bolaget arbetar aktivt med riskminimering vilket framgar tydligt i
arsrapporten. Nedan redovisas endast bolagets riskbeskrivning.

Risker kopplade till fastighetsmarknaden

Prisma ar exponerat for risker relaterade till fordndringar i
fastighetsmarknaden. De viktigaste faktorerna som paverkar bolagets
fastighetsviarderingar dr utbud och efterfraigan pa kommersiella
fastigheter samt investerares avkastningskrav. Marknaden paverkas
av vakansgraden, som i sin tur paverkas av mikro- och makrofaktorer,
som exempelvis forandrade beteenden pé grund av 6kad handel och
pandemier. Dessutom paverkas utbudet av kommersiella fastigheter
av bygg- och renoveringsaktiviteter.

Risker kopplade till en konkurrensutsatta marknad

En viktig del av Prismas verksamhet for att nd sina ekonomiska mal
iar att identifiera och genomfora forménliga fastighetsforvarv enligt
tankt strategi. Fastighetsmarknaden ar konkurrensutsatt och
bolagets konkurrenskraft beror pad dess formaga att forviarva
fastigheter till bra villkor, behalla befintliga hyresgister och f6lja
trender i branschen. Om fler fastighetsbolag kommer in pa Prismas
marknader 6kar konkurrensen. Vid expansion utanfor
fokusomradena kan konkurrenterna dra nytta av sin lokalkdnnedom.
Om Prisma inte kan konkurrera effektivt och misslyckas med att
tillrackligt ménga forviarv kan detta negativt paverka Prismas
verksamhet och framtida intdkter och resultat, detta stallt i
forhallande till bolagets ekonomiska mal.

Osdkerhet i fastighetsvarderingar

Riskfaktorer som paverkar fastighetsviarderingar inkluderar osdkra
antaganden om framtiden. Dessa inkluderar hyresnivéer,
uthyrningsgrad, driftskostnader, fastighetsskick, makroekonomi,
ekonomiska trender, regional utveckling, sysselsittning, utbud,
infrastruktur, inflation och rantor. Felaktiga antaganden kan leda till
felaktiga virderingar och paverka portfoljvarde och ekonomisk
stéllning negativt.

Risker kopplade till avkastning fran fastigheterna
Koncernen ir beroende av sina fastigheters avkastning, som paverkas
av hyresintidkter, underhéallskostnader, renoveringar, reparationer
och fastighetsinvesteringar. Hyresnivier och intdkter paverkas av
utbud och efterfrigan pad handelsytor, uthyrningsgrad,
hyresutveckling och kunders betalningsforméga. Dessa faktorer
paverkas av ekonomiska trender sdsom sysselsattning, infrastruktur,
befolkningsfordndringar, inflation, rdntor och finansierings-
tillgdngar. Om uthyrningsgraden eller hyresnivierna minskar, eller
om hyresgisternas betalningsférmaga férsamras, kan detta paverka
Prismas ekonomiska stillning och resultat negativt.
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Risker kopplade till genomférda och framtida forvarv
Fastighetsaffarer ar centrala for Prisma och bolaget utvirderar
potentiella fastighetsforvirv regelbundet, detta i enlighet med
bolagets strategi och mal. Dessa affarer innehdller osdkerheter och
risker. Vid forvarv kan osdkerheter uppstd géllande hantering av
hyresgaster, miljosanering, personal, ombyggnader, tekniska
problem, myndighetsbeslut och tvister. Oférutsedda kostnader kan
uppstd vid nuvarande eller framtida forvarv, vilket kan péverka
resultat och kassaflode negativt. Framtida forvirv kan krava extra
betalningar, som saneringskostnader for fororenade omréden.
Felaktiga bedomningar vid granskning av fastigheter eller bristande
identifiering av risker kan leda till nedskrivningar, 6kade kostnader
och utebliven avkastning, vilket skulle negativt paverka bolagets
intédkter.

Risker nybyggnation och anpassningsprojekt

Prisma ar inriktat pé att bygga nya fastigheter och anpassa befintliga
for hyresgéster genom om- och tillbyggnader. Dessa projekt ar
kostsamma och kan drabbas av hogre dn forvintade kostnader pa
grund av foreningar, fel, konflikter, och olyckor. Aven dindrade regler
och planer kan paverka kostnaderna negativt vilket kan vara svart att
kompensera for genom héjda hyror eller sinkta kostnader. Bolaget ar
beroende av strategiska leverantorer for material och special-
I6sningar for byggnation samt entreprendr for utférande av arbeten.
Om dessa inte uppfyller avtalen kan det leda till férseningar i
projekten. Forseningar kan paverka uthyrningen av lokaler negativt.
Om dessa risker forverkligas kan det medfora 6kade kostnader och
inkomstbortfall, vilket kan paverka bolagets ekonomi negativt.

Oforutsedda handelser som paverkar fastigheter
Prisma kan drabbas av betydande kostnader pa grund av ovintade
héndelser som skadegorelse, inbrott, brand, vattenlidckor,
naturkatastrofer, skadedjur och andra olyckor. Det finns ocksé risk
att bolaget maste betala reparationer och underhall om hyresgisterna
inte kan tdcka kostnaderna med ho6jda hyror. Om négon av dessa
risker intraffar kan det paverka bolagets ekonomi negativt.

Risker kopplade till 6kade driftskostnader

Prismas driftkostnader bestdr av fastighetsskotsel, teknisk
forvaltning, taxebundna kostnader, forsakringspremier och 16pande
underhall. Det kan inte garanteras att varje Okning av
driftskostnaderna, direkt eller indirekt, kn baras av hyresgisten i
enlighet med villkoren i hyresavtalet. Om sidan risker materialiseras
kan det paverka driftnettot negativt.

Leverantorsrisk

Med leverantorsrisk avses risken att Prismas leverantorer inte kan
fullfolja sina dtaganden, anvander sig av oetiska affirsmetoder eller
inte uppfyller uppsatta miljokrav eller arbetsvillkor.
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Férmagan att rekrytera/behalla kvalificerad personal
Prisma #r starkt beroende av ett fital erfarna och kompetenta
personer, inklusive ledare och specialister. Deras roll 4r avgorande for
bolagets tillvaxtstrategi och framtida framgang. Da bolaget har fa
anstillda och en stor del av administrationen ar outsourcad ar varje
medarbetare viktig och paverkar foretagets utveckling. Om nagon av
bolagets nyckelpersoner avslutar sin tjanst och en likvardig ersittare
inte gar att finna i tid kan det stora Prismas verksamhet och negativt
paverka bolagets tillvixt och resultat. Det dr ocksa visentligt att
kunna rekrytera kompetent personal for att utveckla bolagets
verksamhet. Att forlora nyckelpersoner eller inte kunna rekrytera ratt
medarbetare kan hindra bolaget fin att dra nytta av affirsméjligheter
och péverka Prismas framtida verksamhet och 16nsamhet negativt.

Halsa och sakerhet

I Prismas verksamhet och bransch forekommer hilso- och
sdkerhetsrisker. I driften av fastigheterna och i byggverksamheten ar
fysiska skador de vanligaste olyckorna. I kontorsmiljon ar riskerna
framst relaterade till stress som paverkar den psykiska halsan.

Risker kopplade till miljo och miljotekniska risker
Enligt miljolagar maste den som orsakar en fororening betala for
saneringen. Det innebar att den som orsakar féroreningen ar ansvarig
for att stida upp. Om bolaget inte kan hitta fororenaren eller om de
inte kan hallas ansvariga, kan dgaren av fastigheten bli ansvarig for
sanering och kostnader. Av denna anledning finns det en risk att
Prismas foretag, som #ager fastigheten, maste betala for dyra
saneringsarbeten. Om anviandningen av fastigheterna forandras till
en mer miljokanslig verksamhet Okar risken for miljorelaterade
problem.

Externa cyberhot

Cyberhot eller cybersikerhetshot dr en skadlig handling som syftar
till att skada data, stjdla data eller stora det digitala livet i allménhet.
Cyberhot inkluderar till exempel virus, Overbelastningsattacker,
utpressningsprogram och andra typer av cyberattacker. Under de
senaste dren har antalet cyberattacker och hot mot foretagets
informationssystem okat kraftigt.

Miljokatastrof

Miljoforandringar gor att sannolikheten for allvarliga klimat-
relaterade hindelser okar. Oversvimningar, stormar, brinder
etcetera blir allt vanligare.

E-handelns utveckling
E-handeln har utvecklats snabbt under senare ar och tar allt storre
marknadsandelar frén fysisk handel.
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Brott mot dataskyddslagar

Prismas verksamheter ar foremal for omfattande dataskyddslagar
sdsom Dataskyddsforordningen (GDPR) och Dataskyddslagen.
Lagkrav gillande behandling och skydd av personuppgifter stiller
stora krav pa processer och sikerhet for att behandla, lagra och gallra
personuppgifter samt att registrerade informeras pa ratt satt om hur
bolaget behandlar personuppgifter. Brott mot GDPR kan ge en
straffavgift och skadat fortroende.

Politisk risk

Stater, kommuner och myndigheter spelar en aktiv roll i att skapa och
genomfora lagar och regler som handlar om skatter,
markanvindning, zonindelning, detaljplaner, miljoskydd och
sikerhet. Andringar och tillimpning av dessa lagar och regler kan
potentiellt paverka bolagets ekonomi negativt. O det kommer nya
lagar eller tillampningar som handlar om milj6, markanviandning
eller detaljplanering, kan de oka bolagets kostnader och darmed
minska inkomsterna, vilket i sin tur kan sinka fastigheternas varde.
Det finns ocksaé en risk att staten kan ta bolagets fastigheter i ansprak
om de uppfyller expropriationskraven. I sddana fall har bolaget ratt
till ersattning men det kan péverka bolagets ekonomi negativt dven
om kompensation erhalles.

Risker kopplade till forandringar i skattelagstiftning
Prismas verksamhet péaverkas framst av skatter i form av
inkomstskatt, fastighetsskatt och merviardesskatt. Inom skatte-
omradet kan forandringar ske i skattelagstiftning och skattesatser
som paverkar verksamheten. Detta i sin tur paverka bolagets framtida
skattekostnad och darigenom resultatet.

Risker kopplade till tvister och rattsliga forfaranden
Det finns risk for framtida tvister med hyresgéaster, siljare, kdpare,
leverantorer och andra parter. Sddana tvister kan leda till skadestand,
hyresminskningar eller att bolaget méste sluta med vissa aktiviteter.
Bolaget och dess anstillda kan dessutom bli foremal for utredningar
eller rattsliga processer. Dessa tvister kan ta mycket tid i ansprak,
stora bolagets dagliga verksamhet, kosta mycket pengar och det kan
vara svart att forutse utfallet. Darfor kan sddana tvister ha en negativ
paverkan pa bolagets verksamhet och resultat. Makrofaktorer, som
exempelvis fordndrade beteenden pa grund av o6kad handel och
pandemier. Dessutom péaverkas utbudet av kommersiella fastigheter
av bygg- och renoveringsaktiviteter.

Korruption och bedrageri

Prismas verksamhet innebar att avtal om forvirv av fastigheter
respektive nybyggnation kan uppga till betydande belopp. Avtal
tecknas och affirsmissiga beslut tas pa olika nivaer i organisationen.
Det finns en risk att medarbetare agerar oetiskt i relationer med
kunder och leverantérer genom att till exempel ta emot eller ge
mutor. Det finns ocksi en risk att medarbetare agerar bedragligt.
Korruption och bedrageri kan ge rittsliga paféljder. Prisma kan lida
savil ekonomisk skada som varumaérkesskada.
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Hallbarhetsrisker

Haéllbarhetskraven utvecklas 16pande i den viardekedja som Prisma
verkar inom. Att inte leva upp till formella eller informella krav
och/eller forvantningar inom detta omréde an innebéara en affarsrisk.

Likviditetsrisk

Tillgédngen till kapital, bidde 14nade och egna medel, ar kritisk for
bolagets framtida tillvaxt. Prisma anviander byggkrediter for att bygga
fastigheter och forviarvskrediter for att kopa fastigheter. Bolaget har
for narvarande ingen officiell kreditvardighet, men Prisma har
nyligen omférhandlat befintliga 14n med pélitliga banker Gver tre, fyra
och fem &r. Framtiden pa lanemarknaden &r oséker och det finns
manga faktorer som kan paverka bolagets forméga att fa 1an och
omforhandla skulder pa fordelaktiga villkor, eller 6verhuvudtaget f&
l&n. Om bolaget inte kan fa 14n nér s& behovs eller bolaget inte kan
omforhandla sina skulder pa bra villkor kan det ha en allvarlig negativ
inverkan pa bolagets verksamhet, ekonomi och resultat.

Risk att befintliga laneavtal sdgs upp

Vissa av de befintliga l&neavtalen innehaller dtaganden som, om de
bryts, kan leda till att sddan finansiering sdgs upp och forfaller till
omedelbar betalning. Det finns klausuler i befintliga laneavtal som
bland annat ger motparten ritt att sdga upp avtalet om négot
skuldsattningsarrangemang i Prisma forfaller eller pd annat sitt
forfaller till betalning fore dess 16ptid. En forpliktelse att betala en
skuld i fortid kan siledes paverka verksamhet, finansiell stallning och
resultat negativt.

Ranterisk

Prisma har rinterisk pa grund av sina lang- och kortfristiga 1an.
Rinterisk innebir att forandringar i marknadsrantan kan paverka
bolagets resultat, kassaflode och ekonomisk stillning. En viktig faktor
for denna risk ar hur linge bolagets 1&n dr bundna till en viss rénta.
Liangre bindningstider ger mer forutsdgbarhet i kassaflodet men kan
ocksa innebira hogre rantor. Rantekostnaderna paverkas ocksa av
aktuella marknadsrantor, bankernas paslag och hur bolaget viljer att
binda sina ridntor. Rdntemarknaden i Sverige paverkas mest av
inflationsférvantningar och Riksbankens styrrinta. Om réntorna
okar kan bolaget kostnader 6ka och minska vinsterna, vilket i sin tur
kan ha negativ effekt pa bolagets ekonomi. Rantehdjningar kan ocksa
paverka Prismas mojligheter att finansiera framtida fastighetskop.

Kreditrisk

Prismas kreditrisker och kreditférluster &ar till Gvervigande del
hanforliga till kundfordringar och Gverskottslikviditet. Kreditrisken
for kundfordringar &r att de utestdende fordringarna inte kommer att
betalas. Kreditrisken for overkottslikviditet dr att banken inte kan
fullgora sina ataganden.
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Valutarisk

Prisma verkar i Sverige, Norge, Danmark och Finland och exponeras
dirigenom for risker i form av omriakning av danska kronor, och till
en mindre del, norska kronor till svenska kronor. vidare uppstér
valutarisk genom affarstransaktioner, redovisade tillgdngar och
skulder = samt  nettoinvesteringar i  utlandsverksamheter,
makrofaktorer, som exempelvis fordandrade beteenden pa grund av
Okad handel och pandemier. Dessutom péverkas utbudet av
kommersiella fastigheter av bygg- oh renoveringsaktiviteter.

Risker kopplade till stigande inflation

Hog inflation kan paverka virdet av Prismas fastigheter negativt och
minska intresset och efterfrigan frdn bolagets hyresgister.
Inflationsnivin ~ péaverkar  bolagets  intjaining pa  sina
fastighetsinvesteringar och fastigheternas virde. Dessutom kan hog
inflation gora det svarare for vira hyresgister att betala sina hyror
och uppfylla sina avtalsidtaganden.

Om fastigheternas viarde minskar betydligt kan det ocksd gora det
svart for bolaget att omférhandla 14n nér de forfaller och ta nya lan
for att vixa bolagets verksamhet. Om dessa risker blir verklighet o
fastighetsvarderingar forandras eller visar sig varas felaktiga kan det
ha en allvarlig negativ pdverkan pa bolagets resultat och ekonomi. En
forsamrad ekonomi kan ockséa paverka bolagets forméaga till framtida
tillvaxt.
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Resultatrakning (Mkr)

2023 2024  2025p 2026p 2027p
Intakter 390 435 522 600 684
Fastighetskostnader -61 -70 -88 -102 -120
Fastighetsadministration -16 -20 -27 -32 -36
Driftnetto 314 344 406 467 528
Central administration -58 -84 -50 -55 -60
Finansiella intakter 3 27 28 24 27
Finansiella kostnader -161 -159 -172 -183 -191
Forvaltningsresultat 98 129 211 253 306
Orealiserade vardeforandringar pa fastigheter -162 1 199 249 251
Realiserade vardeférandringar derivat 0 0 0 0 0
Orealiserade vardeférandringar derivat -45 -37 -2 -2 -3
Nedskrivning goodwill -10 -7 0 0 0
Resultat fore skatt -120 86 409 500 554
Skatt, inklusive uppskjuten skatt -17 -50 -92 -112 -125
Arets resultat -138 36 317 387 429
Balansrakning (Mkr)

2023 2024 2025p  2026p  2027p
TILLGANGAR
Immateriella anldggningstillgangar
Goodwill 181 174 174 200 228
Balanserade utgifter for programvaror 1 1 1 1 1
Pagaende projekt 0 3 4 4 5
Materiella anldggningstillgangar
Forvaltningsfastigheter 5964 7273 8727 10036 11441
Inventarierverktyg och installationer 1 2 2 3 3
Pagaende projekt 1 0 1 1 1
Nyttjanderattstillgangar 12 9 11 12 14
Finansiella anldggningstillgangar
Derivat 17 3 12 13 15
Uppskjuten skatt 2 2 2 3 3
Andra langfristiga fordringar 1 2 2 3 3
Summa anléggningstillgangar 6180 7 469 8936 10276 11715
Hyresfordringar 5 16 17 20 23
Ovriga fordringar 34 39 310 357 406
Forutbetalda kostnader oh upplupna intakter 64 81 80 92 105
Bundna likvida medel 154 0 0 0 0
Likvida medel 41 780 436 501 571
s omsittningstillging 297 916 843 970 1105
SUMMA TILLGANGAR 6 477 8384 9779 11246 12820
Eget kapital & skulder

2023 2024  2025p 2026p 2027p
Aktiekapital 0 1 4813 5535 6310
Ovrigt tillskjutet kapital 3023 4511 0 0 0
Reserver omrékningsdifferens 15 27 32 37 42
Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat 8 36 43 50 57
Innehav utan bestdmmande inflytande 6 0 0 0 0
Summa eget kapital 3051 4575 4888 5 622 6 409
Skulder till kreditinstitut 2 467 2264 3957 4550 5187
Ovriga skulder till kreditinstitut 0 0 0 0 0
Derivat 0 17 20 23 27
Langfristiga leasingskulder 8 5 6 7 8
Uppskjutna skatteskulder 353 388 485 558 636
Summa langfristiga skulder 2827 2674 4468 5139 5858
Skulder till kreditinstitut 401 941 229 264 301
Leverantorsskulder 31 29 35 40 46
Skulder till moderforetag 26 15 18 21 24
Skulder till koncernféretag 3 4 4 4 4
Skatteskulder 36 22 11 13 15
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 103 126 126 145 165
Summa kortfristiga skulder 600 1136 422 486 554
SUMMA EGET KAPITAL & SKULDER 6 477 8384 9779 11246 12820
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Disclaimer

Aktiespararna, www.aktiespararna.se, publicerar analyser om bolag som
sammanstallts med hjilp av killor som bedomits tillforlitliga. Aktiespararna
kan dock inte garantera informationens riktighet. Ingenting som skrivs i
analysen ska betraktas som en rekommendation eller uppmaning att
investera i nigot finansiellt instrument. Asikter och slutsatser som uttrycks
i analysen ar avsedd endast for mottagaren. Analysen ar en si kallad
Uppdragsanalys dar det analyserade Bolaget tecknat ett avtal med
Aktiespararna. Analyserna publiceras lopande under avtalsperioden och
mot sedvanlig fast ersattning. Aktiespararna har i 6vrigt inget ekonomiskt
intresse avseende det som ar foremal for denna analys. Aktiespararna har
rutiner for hantering av intressekonflikter, vilket sikerstiller objektivitet
och oberoende.

Innehéllet far kopieras, reproduceras och distribueras. Aktiespararna kan
dock 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 majligheter till virdestegringar
och vinster. Alla siddana investeringar ar ocksd forenade 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.

Analytikern Rolf Karp dger inte och far heller inte dga aktier i det
analyserade bolaget.

Ansvarig analytiker:

Rolf Karp
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