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RAPPORTENS METOD, DATA OCH KALLOR

Metodik

Rapportens utgivare &r Hugo Akerman

Foretagsvarderingar syftar till att beddma ett foretags marknadsvarde, vilket
representerar det mest sannolika priset vid en forsaljning pa en dppen
och fri marknad under normala marknadsférhallanden. Vardet analyseras
med hjalp av de mest erkanda varderingsmetoderna i enlighet med
internationella riktlinjer.

1) Kassaflodesvardering (DCF)

2) Riskkapitalvardering (LBO)

3) Jamfdrbara onoterade transaktioner

4) Jamférbara noterade bolag som handlas pa bérsen

Py

Varderingen baseras pa det aktuella bolagets finansiella utveckling. Totalt
analyseras atta rakenskapsar, varav tre ar ar historiska resultat och fem
ar ar prognostiserade. Samtliga finansiella och operationella antaganden
presenteras I0pande i rapporten.

Metodiken foljer de internationella riktlinjerna for varderingar ”International
Private Equity and Venture Capital Guidelines”




NYCKELTAL

Butikkom: Sammanstallning av de viktigaste

B Omsattning —— EBITDA-marginal 26 - 25%
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2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Omsittning 0.00 0.00 1.85 1.98 2.12 2.27 2.43 2.60
Tillvéxt 0.00% 0.00% 0.00% 7.00% 7.00% 7.00% 7.00% 7.00%
EBITDA 0.00 0.00 0.25 0.31 0.37 0.44 0.52 0.61
EBITDA-marginal 0.00% 0.00% 13.24% 15.50% 17.50% 19.50% 21.50% 23.50%
EBIT 0.00 0.00 0.25 0.31 0.37 0.44 0.52 0.61
EBIT-marginal 0.00% 0.00% 13.24% 15.50% 17.50% 19.50% 21.50% 23.50%
Investeringar (CAPEX) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
% av omséttning 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Totalt rérelsekapital 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
% av omséttning 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Kassaeffekt av férandringen i rérelsekapital 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00




VARDESUMMERING

Butikkom varderas till 2.85 miljoner
kronor pa kassa och skuldfri basis

LOW EV HIGH
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Diskonterade kassafléden - DCF — . D
Baserat pa den angivna affarsplanen och den
overgripande bilden av olika varderingsmetoder, Riskkapitalvéardering - LBO - L D
ligger Butikkom (kassa och skuldfri basis) i L
intervallet SEK 2.57 - 3.14 miljoner, med ett Smébolansindex - - L
medelvarde pa SEK 2.85 miljoner. 9 .
Handelsindex - E-handel 3 3 3 G
Vardeintervall — #
| | | | | | | | |
0 05 1 15 2 25 3 35 4 45
Implicita multiplar ~ -40% -30% -20% -10% EV +10% +20% +30% +40%
Bolagsvarde 2025 1.71 2.00 2.28 257 2.85 3.14 3.43 3.71 4.00
) Omsattning 2024 0.92x 1.08x 1.23x 1.39x 1.54x 1.69x 1.85x 2.00x 2.16x
BOLAGSVARDE Omséttning 2025 0.86x 1.01x 1.15x 1.30x 1.44x 1.58x 1.73x 1.87x 2.02x
Omsattning 2026 0.81x 0.94x 1.08x 1.21x 1.35x 1.48x 1.61x 1.75x 1.88x
2 g 85 S E Km EBITDA 2024 6.98x 8.14x 9.30x 10.47x 11.63x 12.79x 13.96x 15.12x 16.28x
EBITDA 2025 5.57x 6.50x 7.43x 8.36x 9.29x 10.22x 11.14x 12.07x 13.00x
Vardering pa kassa- och skuldfri basis EBITDA 2026 4.61x 5.38x 6.15x 6.92x 7.69x 8.46x 9.22x 9.99x 10.76x
EBIT 2024 6.98x 8.14x 9.30x 10.47x 11.63x 12.79x 13.96x 15.12x 16.28x
EBIT 2025 5.57x 6.50x 7.43x 8.36x 9.29x 10.22x 11.14x 12.07x 13.00x
EBIT 2026 4.61x 5.38x 6.15x 6.92x 7.69x 8.46x 9.22x 9.99x 10.76x
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DCF

Kassaflodesvarderingen (DCF) indikerar ett
bolagsvarde pa SEK 3.12 miljoner

Vardet av ett bolag enligt DCF-metoden ar
summan av bolagets alla framtida kassafloden
diskonterat till ett nuvarde. Diskonteringsrantan ar
baserad pa bolagets genomsnittliga kostnad av
kapital (WACC). Kassaflédena ar baserade pa
bolagets angivna affarsplan. Kassaflédena efter
affarsplanen forvantas vaxa med en antagen
tillvaxttakt, ofta i linje med realekonomin

Antaganden

Skattesats 20.60%
Tillvaxttakt efter affarsplanen 2.50%
Viktad genomsnittlig kostnad av kapital 15.00%
(WACC)

Varderingsperiod

BOLAGSVARDE
SEK 3.12 MILJONER

Operationella kassafléden 2024 2025 2026 2027 2028 2029 TV
EBITDA 0.25 0.31 0.37 0.44 0.52 0.61 -
Skatt 0.05 0.06 0.08 0.09 0.11 0.13 -
Investeringar (CAPEX) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 -
Kassaeffekt av forandringen i
rorelsekapital 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 -
Andra kassaflédespaverkande faktorer 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 -
Operationella kassafloden 0.19 0.24 0.29 0.35 0.41 0.48 3.98
Nuvérde av kassafloden 0.00 0.21 0.22 0.23 0.24 0.24 1.98
Bolagsvarde (summa av nuvarden) 3.12




LBO

Leveraged Buy-Out indikerar ett foretagsvarde
om SEK 3.69 miljoner pa en kassa- och skuldfri
basis

LBO(Leveraged Buy-Out) ar en
kassaflodesvardering som primart anvands av
riskkapitalbolag. Den raknar fram vardet pa ett
bolag baserat pa deras operationella kassafléden
samt antaganden om kapitalstruktur,
avkastningskrav, investeringshorisont och vad
man kan salja bolaget for vid periodens slut.

BOLAGSVARDE

SEK 3.69 MILJONER

Varderingsperiod

Operationella kassafloden 2024 2025 2026 2027 2028 2029
EBITDA 0.25 0.31 0.37 0.44 0.52 0.61
Ranta 0.00 0.05 0.03 0.01 0.00 0.00
Skatt 0.05 0.07 0.08 0.09 0.11 0.13
Investeringar (CAPEX) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Kassaeffekt av férandringen i rérelsekapital 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Andra kassaflédespaverkande faktorer 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Operationella kassafl6den 0.19 0.18 0.25 0.33 0.41 0.48
Oversikt 6ver kontanter och skulder 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Skuld i bérjan av aret - 0.61 0.43 0.18 0.00 0.00
Amorteringar - -0.18 -0.25 -0.18 0.00 0.00
Skuld i slutet av aret - 0.43 0.18 0.00 0.00 0.00
Kassaposition arets slut - 0.00 0.00 0.16 0.57 1.06
Nettokassa vid arets slut - -0.43 -0.18 0.16 0.57 1.06
Kassaflode eget kapital vid arets slut 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Utfléde av eget kapital vid férvarv -3.08 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Transaktionskostnader 0.04 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Utdelningar - - - - - -

Infléde av eget kapital vid férséljning 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 8.43
Totala kassafloden for agare -3.12 0.00 0.00 0.00 0.00 8.43




LBO

Leveraged Buy-Out indikerar ett foretagsvarde
om SEK 3.69 miljoner pa en kassa- och skuldfri

basis

LBO(Leveraged Buy-Out) ar en

kassaflddesvardering som primart anvands av
riskkapitalbolag. Den raknar fram vardet pa ett

bolag baserat pa deras operationella kassafléden
samt antaganden om kapitalstruktur,

avkastningskrav, investeringshorisont och vad
man kan salja bolaget for vid periodens slut.

Antaganden
Avkastningskrav

Val av multipel
Exitmultipel

Skuld (mkr)

Skuld / EBITDA 2024
Rénta

22.00%
EBITDA
12.07x
0.61
2.00x
8.00%

Kallor och anvandning av kapital

Kallor SEK %
Total skuld 0.61 16.46
Totalt eget kapital 3.12 83.54
Total 3.73

Anvandning

EV
Transaktionskostnader
Total

BOLAGSVARDE
SEK 3.69 MILJONER

SEK
3.69
0.04
3.73




LEONHS SMABOLAGSINDEX

Transaktioner med andra foretag med liknande
finansiell profil indikerar ett bolagsvarde pa SEK
0.89 miljoner

BOLAGSVARDE
SEK 0.89 MILJONER

Leonh har sammanstallt ett “index” dver svenska

onoterade transaktioner. Indexet visar 3,4x
forvarvsmultiplar (EV/Sales, EV/EBITDA, 29x 3,0x
EV/EBIT) for bolag (EV 1-10 Mkr) som salts

2,5x
under perioden 2010-2023, oavsett bransch.
Leonh har granskat och kvalitetssakrat forvarven
efter basta formaga. Kallor ar pressmeddelanden, 06x 06x 06x 0,6x

arsredovisningar, filings och valkédnda databaser aEm ammm e | |
sédsom Mergermarket. EV/Omsattning EV/EBITDA EV/EBIT

3,8x

3,3x

BH0-25SEKm MW25-50SEKm WB50-75SEKm ' 75-10SEKm

Tabellen nedan innehaller utvalda transaktioner i den valda sektorn

Bolag Kopare EV EV/Omséttning EV/EBITDA EV/EBIT Ar
Inspirera & Co AB Tura Group AB 6 SEKm 0.50 x 6.74 x 6.74 x 2024
Krobier AB AppSpotr AB 5 SEKm 0.40 x 2.00 x 2.00 x 2024
VREX AB Zemima AB 4 SEKm 0.72 x 4.30 x 4.30 x 2024
Kickis Stadservice AB HomeMaid AB 1.1 SEKm 0.26 x 0.00 x 0.00 x 2024
GetCamping Sverige AB Online Brands Nordic AB 6.1 SEKm 0.20 x 3.81 x 3.81x 2024
Undisclosed IT-konsult Undisclosed képare 4.5 SEKm 0.15x 4.09 x 4.50 x 2024
Resscapital AB Mangold AB 8 SEKm 2.35x 5.26 x 5.26 x 2024
Brand Arena Nordic Group Agency AB Thinc Collective AB 6 SEKm 0.26 x 5.08 x 5.08 x 2024
Industrikonsult AB FOM Technologies AS 7.8 SEKm 2.89 x 7.80 x 8.26 x 2024
ZP Engineering AB DevPort AB 6 SEKm 0.48 x 4.41 x 4.41x 2024
Crosstown & Cykelbudspoolen AB MoveByBike AB 2 SEKm 0.34 x 0.00 x 0.00 x 2024
Safirab AB Thinc Collective AB 5 SEKm 1.10 x 6.35 x 6.35 x 2024
Invida Vardservice AB Colivia Sweden AB 8 SEKm 0.09 x 7.41 x 7.41 x 2024
Sekel AB SolidX 5.2 SEKm 0.80 x 1.87 x 2.32 x 2023
Vésteras Svets och Maskinbearbetning AB CalorMet Holding AB 5.7 SEKm 0.21 x 2.04 x 2.32x 2023
Hinnagards Mekaniska AB Familjen Frisk Holdings AB 9 SEKm 0.50 x 4.74 x 3.91x 2023
Webking webbutveckling & IT-consulting AB Magello AB 3.66 SEKm 0.58 x 6.65 x 7.04 x 2023
Sakerhetshuset i Katrineholm AB Presto AB 6.1 SEKm 3.81 x 4.40 x 6.68 x 2023
Happy Fluffy Cloud AB Sweef AB 6.5 SEKm 1.14 x 6.50 x 6.50 x 2023
Tidningsaktiebolaget Ridsport AB 0 5 SEKm 0.29 x 16.67 x 25.00 x 2023




HANDELSINDEX - E-HANDEL

Transaktioner med andra bolag inom samma
eller snarlik industri indikerar ett bolagsvarde om
SEK 3.7 miljoner

Leonh har sammanstallt ett “index” dver svenska
onoterade transaktioner i ovan namnda bransch
och kategoriserat dem i olika underkategorier.
Indexet visar forvarvsmultiplar (EV/Sales,
EV/EBITDA, EV/EBIT) som salts sedan 2010.
Leonh har granskat och kvalitetssakrat forvarven
efter basta formaga. Kallor ar pressmeddelanden,
arsredovisningar, filings och valkanda databaser
sasom Mergermarket.

Tabellen nedan innehaller utvalda transaktioner i den valda sektorn

Bolag

Marshall Group AB
GetCamping Sverige AB
Xplora Technologies AS
Lunds Bil | Varberg AB
Auction Network Sweden AB
Vitamin Well AB

Mac Baren Tobacco Co A/S
Swed Handling AB
David Ebbesen AB
A-Tooling AB

Kindred Group
Urbanista AB

Ingemar Liljenberg AB
Trofé Forsaljnings AB
Ecolux AB

Unit-Pump

Lagermetall AB

Spares AB

Duni AB

Happy Fluffy Cloud AB

Kopare

Wuhan HongSHan Technologies
Online Brands Nordic AB
Doro AB

Bilia AB

Tijtall AB

Cinven Group Ltd.
Scandinavian Tobacco Group A/S
Telko Oy, Aspo Oyj
Cedergrenska AB

Ages Industri AB
Francaise Des Jeux SA

P Capital Partners AB
OEM International AB
Bolagsgruppen Lotorp AB
Primotech AB

OEM International AB
OEM International AB
Clas Ohlson

Mellby Gard AB

Sweef AB

8,1x

1,1x 0.8x 1,5x 1,2x

EV/Omséttning

M Handelsindex - Mat och Dryck M Handelsindex - detaljhandel

EV

11437 SEKm
6.1 SEKm
664 SEKm
90 SEKm
415 SEKm
3500 SEKm
767 SEKm
552 SEKm
16 SEKm
30.7 SEKm
28330 SEKm
276 SEKm
45 SEKm
78.36 SEKm
26 SEKm
38.7 SEKm
30.8 SEKm
500 SEKm
5143 SEKm
6.5 SEKm

12,1x

10,2x

EV/EBITDA

EV/Omséttning
3.14 x
0.20 x
0.73 x
0.50 x
1.75 x
6.00 x
0.74 x
0.93 x
0.67 x
0.82 x
1.93 x
2.00 x
0.73 x
1.18 x
0.34 x
1.29 x
0.30 x
0.00 x
0.73 x
1.14 x

M Handelsindex - E-handel

BOLAGSVARDE
SEK 3.7 MILUONER
14,6x
11,0x 11,0x
|
EV/EBIT
Handelsindex - Varumaérke
EV/EBITDA EV/EBIT
17.41 x 17.41 x
3.81 x 3.81 x
8.65 x 8.77 x
10.17 x 11.18 x
10.73 x 11.20 x
20.00 x 20.00 x
6.29 x 6.29 x
10.11 x 10.11 x
2.96 x 3.27 x
3.84 x 4.41 x
18.18 x 18.18 x
0.00 x 0.00 x
5.26 x 5.27 x
6.19 x 6.29 x
3.21 x 3.28 x
5.45 x 5.45 x
5.03 x 514 x
10.20 x 10.20 x
7.30 x 11.06 x
6.50 x 6.50 x

Ar
2025
2024
2024
2024
2024
2024
2024
2024
2024
2024
2024
2023
2023
2023
2023
2023
2023
2023
2023
2023
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VILLKOR

Allmanna villkor

Denna rapport har skapats genom anvandning av ett digitalt verktyg som tillhandahalls av Leonh AB ("Plattformen”). Den kund som genererat
rapporten genom anvandning av Plattformen ("Utgivaren”) ar utgivare av denna rapport. Denna rapport far endast anvandas av Utgivaren och far inte
delas med tredje part utan Leonh ABs féregaende skriftliga samtycke. Om Utgivaren avser att reproducera eller referera till hela eller delar av denna
rapport i ndgot annat skriftligt dokument och/eller anvanda den i annat syfte &n for eget bruk kravs féoregadende skriftligt godkédnnande av Leonh AB.
Oaktat sadant samtycke fran Leonh AB ansvarar Leonh AB inte f6r nagra skador eller forluster som kan uppsta som ett resultat av tredje parts
anvandning av, eller férlitan pa, informationen som framgar av denna rapport, inbegripet beslut som tagits baserat pa information i denna rapport.
Leonh ABs ansvar gentemot Utgivaren regleras vidare i Leonhs allmanna villkor for Plattformen (som utgor del av avtalet mellan Leonh AB och
Utgivaren).

Las mer om Leonhs allmanna villkor pa leonh.se/allmanna-villkor
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https://www.leonh.se/allmanna-villkor

