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Revisionsberattelse

Till bolagsstimman i Jernhusen AB (publ), org.nr 556584-2027

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen for Jernhusen AB (publ) for ar

2025. Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingar pa sidorna 39-89 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprittats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla
vasentliga avseenden rattvisande bild av moderbolagets finansiella stillning per den 31 december 2025 och
av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt drsredovisningslagen. Koncernredovisningen har
uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga avseenden rattvisande bild av
koncernens finansiella stillning per den 31 december 2025 och av dess finansiella resultat och kassaflode for
aret enligt IFRS Redovisningsstandarder, som de antagits av EU, och arsredovisningslagen.

Forvaltningsberattelsen ar forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstimman faststiller resultatrakningen och balansriakningen for moderbolaget

och koncernen.

Vara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen ar forenliga med
innehéllet i den kompletterande rapport som har 6verlamnats till moderbolagets revisionsutskott i enlighet

med revisorsforordningens (537/2014/EU) artikel 11.
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Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt dessa standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i forhallande
till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav. Detta innefattar att, baserat pa var basta kunskap och 6vertygelse, inga forbjudna
tjanster som avses i revisorsforordningens (537/2014/EU) artikel 5.1 har tillhandahallits det granskade

bolaget eller, i forekommande fall, dess moderforetag eller dess kontrollerade foretag inom EU.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och andamalsenliga som grund f6r vara

uttalanden.

Var revisionsansats

Revisionens inriktning och omfattning

Jernhusen ar ett fastighetsbolag med nara koppling till jirnvagen och ar helagt av svenska staten. Jernhusen
utvecklar, forvaltar och dger ett fastighetsbestdnd som bestar av stationer, underhéllsdepaer samt gods- och
kombiterminaler lings den svenska jarnvigen men ocksa andra kommersiella fastigheter i stationsomraden
i syfte att bidra till 6kat kollektivt resande och att fler transporter sker pa den svenska jarnviagen. Det faktum
att den verksamhet som bedrivs i fastigheterna skiljer sig i karaktir och syfte innebir dven att
fastighetsobjekten inom bestandet ar diversifierade och kraver specifika stillningstaganden vid bedémning

av verkligt viarde beroende pa fastighetstyp.

Vi utformade var revision genom att faststilla viasentlighetsniva och bedoma risken for visentliga
felaktigheter i de finansiella rapporterna. Vi beaktade sarskilt de omraden dar verkstéllande direktoren och
styrelsen gjort subjektiva bedomningar, till exempel viktiga redovisningsmassiga uppskattningar som har
gjorts med utgangspunkt fran antaganden och prognoser om framtida hiandelser, vilka till sin natur ar
osakra. Liksom vid alla revisioner har vi ocksa beaktat risken for att styrelsen och verkstéllande direktoren
asidositter den interna kontrollen, och bland annat 6verviagt om det finns belagg for systematiska avvikelser

som givit upphov till risk for vasentliga felaktigheter till f6ljd av oegentligheter.
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Vi anpassade var revision for att utfora en d&ndamaélsenlig granskning i syfte att kunna uttala oss om de
finansiella rapporterna som helhet, med hiansyn tagen till bolagets och koncernens struktur,

redovisningsprocesser och kontroller samt den bransch i vilken koncernen verkar.
Vasentlighet

Revisionens omfattning och inriktning paverkades av var bedomning av visentlighet. En revision utformas
for att uppna en rimlig grad av sdkerhet om huruvida de finansiella rapporterna innehéller nagra viasentliga
felaktigheter. Felaktigheter kan uppsta till f61jd av oegentligheter eller misstag. De betraktas som vasentliga
om enskilt eller tillsammans rimligen kan férvintas paverka de ekonomiska beslut som anviandarna fattar

med grund i de finansiella rapporterna.

Baserat pa professionellt omdome faststillde vi vissa kvantitativa vasentlighetstal, daribland for den
finansiella rapportering som helhet. Med hjalp av dessa och kvalitativa 6verviaganden faststillde vi
revisionens inriktning och omfattning och vara granskningsétgarders karaktir, tidpunkt och omfattning,
samt att bedoma effekten av enskilda och sammantagna felaktigheter pa de finansiella rapporterna som
helhet.

Vi valde totala tillgdngar som riktmarke for var overgripande bedomning av vasentlighet for rakenskaperna
som helhet mot bakgrund av att vardet pa forvaltningsfastigheterna har en visentlig paverkan och betydelse
for koncernens finansiella stillning. Overgripande visentlighetstal faststilldes till 293 miljoner kronor vilket
motsvarar 1% av av koncernens totala tillgdngar. Nivan 1 % av totala tillgangar ar en vedertagen och
godtagbar kvantitativ visentlighetstroskel. Vi definierade dven en specifik visentlighet for revisionen av

resultatrelaterade poster.

Sarskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de omraden som enligt var professionella bedomning var
de mest betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen och koncernredovisningen for den aktuella
perioden. Dessa omraden behandlades inom ramen for revisionen av, och i vart stillningstagande till,
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet, men vi gor inga separata uttalanden om dessa

omraden.
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Sdrskilt betydelsefullt omrade

Hur var revision beaktade det scrskilt betydelsefulla omrédet

Virdering av forvaltningsfastigheter

Vi hinvisar till Férvaltningsberéttelsen och
beskrivningen 6ver Jernhusen-koncernens
sammanfattning av viktiga redovisnings- och
varderingsprinciper samt forvaltningsfastigheter not
4.1.

Virdet pa forvaltningsfastigheterna uppgéar per 2025-
12-31 till 27,0 miljarder kronor.
Forvaltningsfastigheterna utgor en visentlig del av
balansrakningen och virderingen av
forvaltningsfastigheterna ar till sin natur behiftad med
osédkerhet och foremaél f6r ledningens beddmningar av
t ex den specifika fastighetens skick, framtida
hyresintikter och lokala marknadsutveckling.
Jernhusens fastighetsportfolj har en bred geografisk
spridning och dr diversifierad da den verksamhet som
bedrivs i fastigheterna skiljer sig at och det bedrivs dven
projektutveckling i delar av fastighetsbesténdet.
Jernhusens varderingsprocess styrs av en faststilld
varderingspolicy. Jernhusen genomfor interna
fastighetsvirderingar fyra ganger per &r vilka &ven, till
stor del, kvalitetssdkras via arliga externa véarderingar.
Jernhusens viarderingsteam har en dialog med 6vriga
delar av Jernhusen for att sakerstélla att virderingarna
innehaller korrekt och relevant data. Det innefattar
analys och kontroll av indata till virderingsmodellerna
fran bolagets system, exempelvis avseende hyresnivaer,
ytor, vakansgrader samt 6vergripande analys av
utvecklingen per fastighetstyp och geografiskt lage.
Bland Jernhusens fastigheter finns objekt med speciella
egenskaper dar tillgdng till direkt jamforbar
marknadsinformation ar begréansad.

Jernhusens kunskap om hyresgésternas verksamheter i
kombination med flera olika kéllor for
marknadsinformation och egenutvecklad metodik for
analys av marknadsdata utgor underlaget for
viardebedomningarna. Det stora inslaget av de
uppskattningar och bedomningar for faststallande av
verkligt varde, vardenas kinslighet for forandringar i
antaganden och bedomningar liksom postens storlek
gor att viarderingen av forvaltningsfastigheter ar ett for
revisionen sarskilt betydelsefullt omrade

Vi har f6ljt upp tidigare ars kartlaggning av Jernhusens
process for fastighetsvardering, tillampad metodik samt
utvarderat det interna viarderingsteamets kompetens och
erfarenhet. Revisionsteamet, tillsammans med PwCs
varderingsspecialist, har inhdmtat och granskat ett urval av
varderingsrapporterna vad giller de mest visentliga
antagandena i varderingarna sdsom prognostiserat
driftnetto, avkastningskrav, framtida investeringar och
specifika lokala marknadsforutsittningar. Vi har
utvarderat dess matematiska riktighet och riktigheten i
dess grunddata, s som hyresintikter, samt huruvida
varderingarna foljer Jernhusens riktlinjer for vardering och
andamalsenlig varderingsmetod. Som en del av detta
arbete har vi intervjuat ansvarig personal gillande de mest
vasentliga antagandena i virderingarna. Vart arbete har
fokuserat pa de storsta forvaltningsfastigheterna i
portféljen men dven beaktat fastighetstyp da fastigheterna i
bestandet ar diversifierat och innefattar objekt med speciell
karaktar och verksamhet. De fastigheter dar det varit storst
variationer i virde jamfort med externa varderingar har
agnats sarskild uppméarksamhet. Jernhusen har 14tit ett
externt fastighetsvarderingsinstitut vardera ca 87% av det
totala bokforda vardet av forvaltningsfastigheterna per 31
december 2025 i syfte att kvalitetssikra det interna
varderingsutfallet. Vi har pé stickprovsbasis jamfort de
externa viarderingarna mot de interna
varderingsrapporterna utifran avkastningskrav och
prognostiserade driftnetton, uthyrbar yta och langsiktiga
vakanser. Vasentliga avvikelser har analyserats och
utvarderats. Vidare har vi tagit del av de analyser
Jernhusen utfort géllande utfallet av de externa
varderingarna och pa sé vis skapat oss en uppfattning om
grunden for eventuella avvikelser. Varderingarna baseras
pa bedomningar och r till sin natur behiftade med en
inneboende osidkerhet. Baserat pa var granskning ar var
bedomning att de av Jernhusen anvénda antagandena
ligger inom ett acceptabelt intervall. Vi har som ett resultat
av var granskning inte rapporterat nagra visentliga
iakttagelser till revisionsutskottet.

v Signerat 2026-02-20 13:39:59 UTC

Oneflow ID 13629662 Sida 4/10



Annan information an arsredovisningen och koncernredovisningen

Detta dokument innehaller dven annan information dn arsredovisningen och koncernredovisningen och
aterfinns pa sidorna 1-26 samt 95-124. Den andra informationen bestar dven av Jernhusens
ersattningsrapport som vi inhamtade fore datumet for denna revisionsberittelse. Det ar styrelsen och

verkstallande direktoren som har ansvaret for denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredovisningen omfattar inte denna information och

vi gor inget uttalande med bestyrkande avseende denna andra information.

I samband med var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen ar det vart ansvar att lasa den
information som identifieras ovan och 6verviga om informationen i viasentlig utstrackning ar oférenlig med
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vid denna genomgang beaktar vi &ven den kunskap vi i 6vrigt
inhdmtat under revisionen samt bedémer om informationen i 6vrigt verkar innehélla visentliga

felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende denna information, drar slutsatsen att den andra
informationen innehéller en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att

rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar

Det ar styrelsen och verkstillande direktoren som har ansvaret for att arsredovisningen och
koncernredovisningen upprittas och att de ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen och, vad
giller koncernredovisningen, enligt IFRS Redovisningsstandarder som de antagits av EU och
arsredovisningslagen. Styrelsen och verkstillande direktéren ansvarar dven for den interna kontroll som de
bedomer ar nddvandig for att upprétta en arsredovisning och koncernredovisning som inte innehaller négra

vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprittandet av arsredovisningen och koncernredovisningen ansvarar styrelsen och verkstillande
direktoren for bedomningen av bolagets och koncernens formaga att fortsiatta verksamheten. De upplyser,

nir sa ar tillampligt, om forhallanden som kan paverka formégan att fortsiatta verksamheten och att
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anvianda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillimpas dock inte om styrelsen och
verkstillande direktoren avser att likvidera bolaget, upphora med verksamheten eller inte har nagot

realistiskt alternativ till att gora nagot av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar styrelsens ansvar och uppgifter i 6vrigt, bland annat

overvaka bolagets finansiella rapportering.

Revisorns ansvar

Véra mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om huruvida arsredovisningen och koncernredovisningen
som helhet inte innehaller nagra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag, och att lamna en revisionsberittelse som innehéller vara uttalanden. Rimlig sikerhet dr en hog
grad av sikerhet, men dr ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i
Sverige alltid kommer att uppticka en visentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa
grund av oegentligheter eller misstag och anses vara viasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
forvantas paverka de ekonomiska beslut som anviandare fattar med grund i arsredovisningen och

koncernredovisningen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av arsredovisningen och koncernredovisningen finns
pa Revisorsinspektionens webbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning ar

en del av revisionsberattelsen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utover var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi aven utfort en revision av
styrelsens och verkstillande direktorens forvaltning for Jernhusen AB (publ) for ar 2025 samt av forslaget

till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt forslaget i forvaltningsberéttelsen och beviljar

styrelsens ledamoter och verkstéllande direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.
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Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs narmare i
avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i forhéllande till moderbolaget och koncernen enligt god

revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrackliga och andamalsenliga som grund for vara

uttalanden.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid
forslag till utdelning innefattar detta bland annat en bedomning av om utdelningen ar forsvarlig med hansyn
till de krav som bolagets och koncernens verksamhetsart, omfattning och risker stiller pa storleken av

moderbolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stillning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av bolagets angelagenheter. Detta innefattar
bland annat att fortlopande bedoma bolagets och koncernens ekonomiska situation, och att tillse att
bolagets organisation ar utformad sé att bokforingen, medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska
angeldgenheter i 6vrigt kontrolleras pa ett betryggande sitt. Den verkstillande direktoren ska skota den
I6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de atgiarder som ar
nodvindiga for att bolagets bokforing ska fullgoras i 6verensstaimmelse med lag och for att

medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande sétt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed véart uttalande om ansvarsfrihet, ar att
inhdmta revisionsbevis for att med en rimlig grad av sidkerhet kunna bedéma om néagon styrelseledamot

eller verkstillande direktoren i nagot viasentligt avseende:

o foretagit ndgon atgird eller gjort sig skyldig till ndgon forsummelse som kan foranleda

ersattningsskyldighet mot bolaget, eller

e panagot annat sitt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller

bolagsordningen.
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Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och darmed vart
uttalande om detta, ar att med rimlig grad av sikerhet bedoma om forslaget ar forenligt med

aktiebolagslagen.

Rimlig sdkerhet ar en hog grad av sikerhet, men ingen garanti for att en revision som utfors enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommer att uppticka atgarder eller férsummelser som kan foranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte ar

forenligt med aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av forvaltningen finns pa Revisorsinspektionens
webbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning ar en del av

revisionsberattelsen.

Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten

Det ar styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 27-39 och for att den ar

upprittad i enlighet med arsredovisningslagen.

Var granskning har skett enligt FAR:s uttalande RevR 16 Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten.
Detta innebar att var granskning av bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en visentligt
mindre omfattning jamfort med den inriktning och omfattning som en revision enligt International
Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger oss tillracklig

grund for véra uttalanden.

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Upplysningar i enlighet med 6 kap. 6 § andra stycket punkterna
2—6 arsredovisningslagen samt 77 kap. 31 § andra stycket samma lag ar forenliga med arsredovisningens och

koncernredovisningens ovriga delar samt ar i 6verensstimmelse med arsredovisningslagen.

v Signerat 2026-02-20 13:39:59 UTC Oneflow ID 13629662 Sida 8/10



Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB, 113 97 Stockholm, utsigs till Jernhusen AB (publ)s revisor av

bolagsstamman den 29 april 2025 och har varit bolagets revisor sedan 27 april 2017.

Goteborg den dag som framgar av var elektroniska underskrift

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Konstantin Belogorcev

Auktoriserad revisor
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Deltagare

OHRLINGS PRICEWATERHOUSECOOPERS AB 556029-6740 Sverige

OHRLINGS PRICEWATERHOUSECOOPERS AB 556029-6740 Sverige

Signerat med Svenskt BankID 2026-02-20 13:39:59 UTC

Undertecknare Datum

Namn returnerat fran Svenskt BankID: KONSTANTIN BELOGORCEV

Konstantin Belogorcev

Auktoriserad revisor

Leveranskanal: E-post
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        Revisionshistorik


        

        
            
            
                
                    2026-02-20 07:44:53 UTC
                    Öhrlings PricewaterhouseCoopers AB skickade dokumentet.


                

                
                
                    Konstantin Belogorcev på Öhrlings PricewaterhouseCoopers AB som en undertecknare fick åtkomst.


                

                
                

            

            
            
                
                    2026-02-20 13:39:48 UTC
                    Konstantin Belogorcev på Öhrlings PricewaterhouseCoopers AB öppnade för första gången.


                

                
                

            

            
            
                
                    2026-02-20 13:39:59 UTC
                    Konstantin Belogorcev på Öhrlings PricewaterhouseCoopers AB signerade.


                

                
                

            

            
            
                
                    2026-02-20 13:39:59 UTC
                    Alla undertecknare har signerat.
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