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Titania Holding (TITA B) Ag

HOg estimerad substanstillvaxt till betydande rabatt

Titania Holding AB ("Titania” eller "Bolaget”) dr en bostads- -
utvecklare med exponering mot Stockholmsregionen, dar
Bolaget har en historik som ett entreprenadbolag och fram-
gangsrikt utvecklat flertalet projekt fran markfrvarv till fardig _— o e @ ——
fastighet. Projektportfdljen bestar idag av en hdg andel bygg- Bear Base Bull
ratter, ca 90 %, vilka véntas fardigstéllas under de kommande
aren och darmed bidra till en stark substanstillvaxt om 26,7 % 10,4 kr 18,7 kr 24,5 kr
CAGR ar 2024-2028. Baserat pa ett estimerat NAV per aktie
om 24,9 kr &r 2025 och en applicerad multipel om P/NAV NYCKELDATA
0,75x, hérleds ett potentiellt varde per aktie om 18,7 kr (18,3) Senast betalt (2025-11-18) 7.36
i ett Base scenario.
Antal Aktier (st.) 71 500 000
= Fortsatt stark substansvardestillvaxt Market Cap (MSEK) 526,2
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) 26284

Vid utgangen av Q3-25 uppgick Titanias substansvirde per
aktie till 24,0 kr (14,5), motsvarande en tillvaxt om 66 % Y-Y. Enterprise Value (MSEK) 3154,6
Titania fortsatter exekvera pa strategin att genomféra bostads-
utveckling i Storstockholm i syfte att véxa substansvérdet sta-
rkt. Bolagets finansiella mélséttning dr att uppna en arlig tillvaxt Kvartalsrapport 4 2025 2026-02-19
av substansvardet per aktie om minst 20 %. Vid utgangen av ar
2028 estimerar Analyst Group att substansvirdet uppgar till
44,6 kr, motsvarande en CAGR om 26,7 % fran ar 2024.
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= Sakrat viktig finansiering for framtida tillvéaxt 110
Under Q3-25 meddelade Titania att Bolaget har tecknat avtal
om ett senior-laneramverk med Vérde Partners, med en total
mojlig volym om 1,665 mdSEK, vilket initialt ersatter tva befint-
liga fastighetsldn samt byggnadskreditivet for det fardigstallda
projektet Bjurbdcken 11. Dartill meddelade Titania efter utgang-
en av Q3-25 ett tecknat avtal med Bostadskreditfonden om ett
byggnadskreditiv . om 975 MSEK for att finansiera projektet
Huddinge station. Analyst Group anser att den erhéllna finans-
ieringen utgor viktiga milstolpar, da tillgdngen till finansiering
ar en av de viktigaste riskerna att beakta som investerare i Einar Janson & 51,6 %
Titania, ddr bada lanen anses ske till goda villkor.

HuVUDAGARE (KALLA: HOLDINGS 2025-09-26) & = INSYNSPERSON

Nikan Ghahremani 13,0 %
= Uppdateringar i prognoser och varderingsintervall Futur Pension 10,7 %
Jacob Karlsson 10,2 %

| vara uppdaterade prognoser har ett antal projekt nu ett
senare estimerat fardigstéllande, vilket primart har senarelagt Fjérde AP-fonden 52%
intdkter for forsdlining av bostadsrétter, men &ven hyres-

e . . e o Prognoser (MSEK 2025E 2026E 2027E 2028E
intdkter. Daremot har substansvérdestillvdxten under ar 2025 . LERY
varit starkare dn tidigare estimerat, vilket antas vara hanforligt Hyresintakter 85,4 1647 2663 5209
till bl.a. hyreshéjningar samt framsteg i Titanias pagaende Férvaltningskostnader 163 283  -44,1 -83.9
projekt, vilket kompenserar for de senare estimerade fardig-

Driftnetto 69,1 136,3 2222  437,0

stéllandena i form av hdgre estimerad substanstillvaxt under
prognosperioden. Samtidigt har kétiderna for nyproduktion i Soliditet 32% 29% 25% 26%
Stockholms lan minskat nagot under ar 2025, uppgaende till ca

4,9 ar under H1-25, vilket kan jamféras med ca 6,9 ar under ar Beldningsgrad 5%% 62% 67% 65%
2022, nagot som antas vara hanforligt bl.a. till hushallens Substansvérde per aktie 24,9 28,8 33,4 44,6
pressade ekonomi. Med anledning av detta har vi applicerat en Substansvéirdestillvxt 44% 16% 16% 34%
nagot mer konservativ P/NAV-multipel jamfort med tidigare
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analyser i var harledda véardering, dven om vi fortsatt ser lag
vakansrisk i Titanias projekt. Sammantaget medfor detta ett
uppdaterat varderingsintervall.
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Disclaimer

Ansvarshegransning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar framstallt i
informationssyfte, for allmén spridning, och ar inte avsett att vara rddgivande. Informationen i analyserna dr baserade pa
kéllor och uppgifter samt utldtanden fran personer som AG beddmer tillforlitiga. AG kan dock aldrig garantera
riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna dr subjektiva beddmningar, vilka alltid innehaller viss osdkerhet och
bor anvindas varsamt. AG kan darmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att
investeringsbeslut baserat pd information frdn AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjélvstandigt av
investeraren. Dessa analyser, dokument och information hérrérande AG ar avsett att vara ett av flera redskap vid
investeringsbeslut. Investerare uppmanas att komplettera med ytterligare material och information samt konsultera en
finansiell radgivare infor alla investeringsbeslut. AG fransager sig allt ansvar for eventuell forlust eller skada av vad slag
det mé vara som grundar sig pa anvandandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sakerstélla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker, utdver detta sé har
alla analytiker undertecknat avtal i vilket de &r skyldiga att redovisa alla eventuella intressekonflikter.

Dessa har utformats for att sikerstilla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU) 2016/958 av den 9 mars
2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 596/2014 vad géller tekniska standarder
for tillsyn fér de tekniska villkoren fér en objektiv presentation av investeringsrekommendationer eller annan information
som rekommenderar eller foresldr en investeringsstrategi och for uppgivande av sérskilda intressen och
intressekonflikter efterlevs.

For fullstandiga regler for vara analytiker se: https://www.analystgroup.se/interna-regler-ansvarsbegransning/

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av bull alternativt bear syftar till att formedla en &vergripande bild av Analyst Groups 8sikt.
Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestdende av kvalitativ research och 6vervagning
samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull 4r en metafor fér en positivt instélld vy pa framtiden. Termen anvénds for att beskriva de faktorer
som talar fér en positiv framtidsutveckling for bolaget

Definition Bear: Bear ar en metafor for en pessimistisk instélld vy pa framtiden. Termen anvands for att beskriva de
faktorer som talar fér en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys &r en sd kallad uppdragsanalys. Detta innebdr att Analyst Group har mottagit betalning for att gora
analysen. Uppdragsgivare Titania Holding AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mdjlighet att péverka de delar dar
Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som skulle kunna tdnkas utgéra en subjektiv
bedémning. De delar som Bolaget har kunnat paverka &r de delar som ar rent faktaméssiga och objektiva.

Analytiker &ger inte aktier i Bolaget.

Upphovsratt

Denna analys &r upphovsréttsskyddad enligt lag och &r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity Research AB
2014-2025). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillitet under forutsattning att analysen delas i
oférandrad form.

Analyst Group
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