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HomeMaid redovisade dkad nettoomsattning och EBITA i det forsta kvartalet.
Nettoomséattningen uppgick till 172,5 MSEK (129,4), en tillvéxt pa 33,3 %. EBITA uppgick till 11,9
MSEK (10,6), motsvarande en EBITA-marginal om 6,9 % (8,2). Periodens kassafléde uppgick till
7,0 MSEK (12,2) och kassan uppgick till 28,5 MSEK (38,3) vid kvartalets utgang.

Stark tillvéxt men ndgot lagre marginal &n véntat

HomeMaid redovisade ett starkt férsta kvartal dar nettoomsattningen ékade med 33,3 % till
172,5 MSEK (129,4), vilket var 2,2 % &ver vart estimat. Tillvixten drevs framst av fortsatt god
organisk utveckling inom Hemstad samt forvarvsbidrag inom Foretagsstad. Hemstad dkade
omsattningen med 10,7 % till 102,1 MSEK (92,3) och avslutade kvartalet starkt efter en svagare
inledning. Féretagsstad 6kade omsattningen med 89,5 % till 70,3 MSEK (37,1), dar Rimab fortsatt
var den storsta tillvaxtdrivaren. EBITA 6kade med 12,1 % till 11,9 MSEK (10,6), motsvarande en
EBITA-marginal om 6,9 % (8,2). Utfallet var 10,6 % under vart estimat, framst till féljd av en
l&gre marginal inom Féretagsstad. Marginalen paverkas fortsatt av att affarsomradet &nnu inte
fullt ut vuxit in i den kapacitet som byggts upp samt av Rimabs stérre exponering mot offentliga
kunder. Inom Hemst&d paverkades inledningen av kvartalet av svagare efterfrdgan och lagre
beldggning kopplat till utbildning av nya serviceassistenter, men arbetet med att forbattra
balansen mellan kapacitet och efterfrdgan gav successiv effekt under slutet av kvartalet.

Fortsatta tillvaxtinvesteringar med gradvis férbattrad effektivitet

Inom Hemsta&d bérjar satsningarna pa fler séljare och serviceassistenter successivt ge effekt,
vilket avspeglades i en hogre tillvéxttakt under kvartalet. EBITA-marginalen var dessutom i niva
med féregdende ar, vilket tyder pa att effektiviteten férbattras i takt med att nyanstélida
serviceassistenter nar hégre produktivitet och beldggningen normaliseras. Marginalpressen som
praglat de senaste kvartalen framstar ddrmed framst som relaterad till uppbyggnad av kapacitet
och utbildningsinsatser. Inom Féretagsstdd var Rimab fortsatt den storsta drivkraften bakom den
starka tillvaxten. Bolaget uppgav dven att affdrsomradet visade organisk tillvéxt exklusive Rimab,
vilket vi ser som ett styrketecken efter flera &r med svagare marknadsférutsattningar, dven om
den underliggande tillvdxten sannolikt fortsatt var mer begransad. Vi beddmer att fortsatt
tillvéxt, hdgre kapacitetsutnyttjande och synergier frén Rimab kan stérka marginalen inom
Féretagsstad framdver. Efter kvartalet forvarvades Wikk, med cirka 15 MSEK i omsattning, vilket
starker Hemst&ds narvaro i Norrland och bidrar ytterligare till tillvéxten och resultatet framat.

Outlook

Kvartalet var ndgot béattre &n véntat pa omséattning men nagot svagare vad géller I6nsamhet. Vi
beddmer att den viktigaste signalen i rapporten ar att tillvaxttakten inom Hemstad starks och att
affarsomradet visar tydliga tecken pa aterhdmtning efter marginalpressen under andra halvaret
2025. Detta stérker utsikterna for fortsatt stabil organisk tillvaxt med bibehallen marginal inom
Hemst&d. Vi har hojt vara omsattningsantaganden nagot efter kvartalet, framst till foljd av den
starkare utvecklingen inom Hemst&d. Vi raknar fortsatt med att marginalresan inom
Foretagsstad &r intakt, men har justerat ned vara antaganden nagot for att reflektera den lagre
marginalen i kvartalet. Vidare kvarstar vi vid vara antaganden om fortsatt férvarvsdriven tillvéxt.
Bolaget uppger att férvarvsaktiviteten &r hég och att flera parallella processer pagar samtidigt.
Vi beddmer att sannolikheten fér ytterligare férvarv under andra halvaret har ékat, vilket
fortsatt reflekteras i vara estimat fér 2026 och 2027. Sammantaget innebé&r detta mindre
uppjusteringar av omsattningsestimaten och mindre nedjusteringar av EBITA-estimaten. Vart
motiverade varde fér 2027E uppgar till 56,8 SEK per aktie, motsvarande en uppsida om 70,9 %.
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(MSEK) 2023 2024 2025 2026E 2027E Kursutveckling 12 manader
Nettoomséttning 440,3 500,9 597,2 753,7 945,6
Tillvéxt y-o-y 7,3% 13,8% 19,2% 26,2% 25,5%
varav organisk tillvaxt 0,9% 6,4% 6,4% 7,9% 7,0% 'MM /“»‘..'M‘W/*
varav forvérvad tillvéxt 6,5% 7,4% 12,9% 18,3% 18,5%
Ovriga int&kter 14,4 1,0 14,2 1,2 1,7
Summa intdkter 4547 51,9 61,4 764,9 957,3
EV/S 15 13 17 0,9 07
Roérelsekostnader -414,9 -455,8 -540,3 -680,2 -853,9 HomeMaid OMXS30
Tillvdxt y-o-y 7,6% 9,9% 18,6% 25,9% 255%
EBITA 25,3 40,1 50,8 61,9 79,4
EBITA-marginal 57% 8,0% 85% 82% 84% Kursutveckling % im 3m 12m
Tillvéxt y-o-y -28,1% 58,6% 26,6% 21,9% 28,3% HomeMaid 12,0 1,4 3,9
EV/EBITA 25,6 16,2 28 10,5 82
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Fortsatt stark tillvaxt med gradvis férbattrad effektivitet

HomeMaid inledde 2026 med fortsatt stark tillvaxt, dar nettoomsattningen ékade med 33,3 % till 172,5 MSEK (129,4). Tillvaxten drevs framst
av fortsatt god organisk utveckling inom Hemst&d samt bidrag fran férvarvet av Rimab inom Féretagsstad. Hemstad 6kade omsattningen
med 10,7 %, vilket indikerar att de satsningar bolaget genomfért under de senaste kvartalen borjar ge effekt. Féretagsstad fortsatte att
utvecklas starkt med en tillvéaxt om 89,5 %, dar Rimab var den enskilt stérsta bidragsgivaren. Bolaget uppgav &dven att affarsomradet visade
organisk tillvaxt exklusive Rimab, vilket &r ett fortsatt positivt tecken efter flera &r med svagare marknadsférutsattningar. Detta tyder pa att
efterfrdgan inom féretagsmarknaden gradvis forbattras, &ven om den underliggande tillvaxten sannolikt fortsatt var mer begransad.

EBITA 6kade med 12,1 % till 11,9 MSEK (10,6), motsvarande en EBITA-marginal om 6,9 % (8,2). Den lagre marginalen férklaras framst av
utvecklingen inom Foretagsstéd, dar affarsomradet &nnu inte fullt ut vuxit in i den kapacitet som byggts upp samt av en férandrad kundmix
efter férvarvet av Rimab, dér offentliga kunder generellt har 1gre marginaler &n dvriga delar av verksamheten. Inom Hemstad paverkades
marginalen negativt under inledningen av kvartalet av Iagre tillvaxttakt och utbildning av nyanstallda serviceassistenter, dar fler
nyanstallningar initialt medfor lagre produktivitet och beldggning under utbildningsfasen. Den stabiliserade marginalutvecklingen inom
Hemstad visar dock att effektiviteten successivt férbattras i takt med att tillvéxttakten ékar och nyanstéllda nar normal produktivitet.

Finansiell utveckling
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Estimat vs utfall
HomeMaid levererade ett kvartal dar omséattningen var ndgot starkare &n vara férvantningar, men dér I16nsamheten kom in ndgot svagare.

Avvikelsen drevs framst av Féretagsstad, dar omsattningen utvecklades battre &n vara antaganden, men déar marginalen var lagre &n
forvantat. Bolaget uppgav att det forsta kvartalet normalt ar det sdsongsmassigt svagaste kvartalet for Rimab, vilket sannolikt delvis bidrog
till den svagare marginalutvecklingen under perioden. Vi betraktar kvartalet i sin helhet som operationellt stabilt, ddr Hemstad visar tecken
pa starkt tillvaxt och férbattrad balans efter marginalpressen fran tidigare tillvéxtsatsningar. Féretagsstad fortsatte dessutom att véxa, dven
exklusive Rimab, vilket vi ser som positivt efter flera &r med svagare marknadsférutsattningar inom affarsomradet.

Utfall vs Estimat Q1 2026

(MSEK) Q1'25 Q2'25 Q3'25 Q425 Q1'26A Q1'26E Diff
Nettoomséttning 129,4 136,5 156,4 174,9 172,5 168,7 +2,2 %
% y-0-y 9,7% 80% 29,1% 29,4% 335% 30,4% +2,90p
varav organisk tillvéxt 9.7% 80% ~5,9% ~7,5% n/a 84% n/a
varav forvdrvad tillvéxt 0,0% 0,0% ~23,2% ~21,9% n/a 22,0% n/a
Ovriga rérelseintédkter 19 51 4,0 33 2,2 2,0 +10,1%
Summa inté&kter 131,3 141,5 160,4 178,2 174,7 170,7 +2,3%
Rorelsekostnader -16,1 -124,8 -138,9 -160,4 -157,1 -151,8 +3,5%
% y-0-y 4,5% 6,5% 31,9% 314% 35,3% 30,7% +4,6pp
Avskrivningar, ej férvarvsrelaterade -4,5 -4,7 -5,5 -5,6 -5,7 -5,6 +1,7%
EBITA 10,6 12,0 16,0 12,2 1,9 13,3 -10,6%
EBITA-marginal 8,2% 8,8% 102% 7,0% 6,9% 7,9% -1,0pp
% y-0-y 62,3% 50,6% 13.6% 57% 12,1% 252% -13,1pp
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Hemstad visar tecken pa forbattrad balans efter tillvaxtsatsningarna

Hemstdd 6kade omsattningen med 10,7 % till 102,1 MSEK (92,3), vilket indikerar att de satsningar bolaget genomfért under de senaste
kvartalen successivt borjar ge effekt. Bolaget uppgav att kvartalet inleddes svagare med ldgre tillvaxttakt och beldaggning kopplat till
utbildning av nya serviceassistenter, till f6ljd av en viss obalans mellan kapacitet och efterfragan efter den tidigare kapacitetsuppbyggnaden
av organisationen. Utvecklingen forbattrades successivt under kvartalet i takt med att forsdljningen 6kade och beldggningen normaliserades.

Bolaget uppgav &dven att satsningarna pa marknadsféring och férsaljning bérjar ge tydligare effekt. Den abonnemangsbaserade
affarsmodellen innebér att effekten fran dkade férsaljningssatsningar successivt byggs upp éver tid snarare &n slar igenom direkt i
omsattningen. Detta stdrker enligt oss utsikterna for att den forbattrade tillvaxttakten kan fortsatta dven kommande kvartal.

EBITA-marginalen uppgick till 7,0 % (7,0), vilket var i nivd med motsvarande period féregdende ar. Detta var ett styrketecken mot bakgrund
av de investeringar bolaget gjort i fler saljare och serviceassistenter under det senaste aret. Marginalen paverkades fortsatt av utbildning av
nyanstallda serviceassistenter, dar nya resurser initialt medfor lagre produktivitet och beldggning under utbildningsfasen. Den stabiliserade
marginalutvecklingen indikerar dock att effektiviteten successivt férbéttras i takt med att nyanstallda nar normal produktivitet.

Vi beddmer att utvecklingen inom Hemst&d &r en av de viktigaste signalerna i kvartalet. Under andra halvaret 2025 praglades affarsomradet
av lagre marginal till f6ljd av offensiva satsningar inom forsaljning och kapacitetsuppbyggnad, dar HomeMaid beskrev att investeringarna
initialt véntades pressa marginalen men skapa battre férutsattningar for hogre tillvéxt dver tid. Kvartalet visar att bolaget aterigen bérjar
hitta en battre balans mellan tillvdxt och I6nsamhet, vilket starker férutsattningarna fér organisk tillvéxt med bibehallen marginal framéver.

HomeMaid betonade &ven att fokus fortsatt ligger pa stabil tillvéxt med kontrollerad marginal snarare &n kortsiktig marginaloptimering.
Bolaget bedémer att det &r mojligt att fortsatta vaxa med bibehallen I[nsamhet dver tid, men att en alltfér hdg kortsiktig marginaloptimering
riskerar att begrénsa den langsiktiga tillvéxtpotentialen.

Mindre tilldggsforvarv starker tillvéxtférutsattningarna

Utéver den organiska utvecklingen fortsatter HomeMaid att starka Hemstad genom mindre tilldggsférvarv. Under kvartalet tillkom inkrdmet i
Séndrums Hushallstjnster och efter kvartalet genomférdes férvarvet av Wikk. Séndrums Hushallstjanster omfattar cirka 6 MSEK i arlig
omséattning och Wikk omkring 15 MSEK i arlig omsé&ttning. HomeMaid har ddrmed genomfért fyra tilldggsférvary inom Hemstad under 2025
och inledningen av 2026. Férvarven genomfors till attraktiva multiplar, ofta pa orter ddr HomeMaid tidigare haft begrénsad narvaro eller dér
positionen behdver starkas ytterligare.

Strategin skapar battre forutsattningar att vaxa vidare lokalt genom hdgre varumarkeskdannedom, stérre kundbas och forbattrat
kapacitetsutnyttjande nér fler kunder kan schemaldggas mer effektivt inom samma geografiska omrade. Bolaget har &ven kommunicerat att
marginalnivaerna i de férvarvade verksamheterna successivt vantas harmoniseras mot Hemst&ds befintliga nivaer i takt med att
verksamheterna dvergar till att drivas under HomeMaids varumérke och enligt bolagets beprévade verksamhetsstyrningsmodell.

Affarsomradets utveckling starker bilden av att risken i dessa forvarv &r relativt 1ag och att HomeMaid har god férmaga att integrera mindre
lokala verksamheter i den befintliga operativa modellen. Vi bedémer darfér att mindre tilldggsférvary &r vardeskapande dver tid, da de ofta
kan integreras snabbt, genomféras till attraktiva varderingar och successivt bidra till starkare lokala marknadspositioner.

Finansiell utveckling, Hemstad
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Féretagsstdd vaxer starkt men med lagre marginal

Foretagsstad 6kade omsattningen med 89,5 % till 70,3 MSEK (37,1), dar forvdrvet av Rimab fortsatt var den klart storsta drivkraften bakom
tillvéxten. Enligt bolaget uppvisade affarsomradet dven organisk tillvéxt exklusive Rimab, vilket vi ser som positivt efter flera &r med svagare
marknadsférutsattningar inom féretagssegmentet. Detta indikerar att efterfragan successivt forbéttras, &ven om den underliggande
organiska tillvaxten sannolikt fortsatt var mer begransad. Bolaget uppgav att utvecklingen i den I6pande abonnemangsaffaren fortsatt ar
relativt stabil. Variationer i omsé&ttning och marginal paverkas darfor for tillfallet i stérre utstréckning av utvecklingen inom engangsuppdrag.

EBITA-marginalen uppgick till 6,7 % (11,1), vilket var nagot lagre &n vara férvantningar. Den svagare marginalutvecklingen férklaras framst av
att affdrsomradet dnnu inte fullt ut vuxit in i den kapacitet som byggts upp samt av en férandrad kundmix efter férvarvet av Rimab, dar
offentliga kunder generellt har Idgre marginaler an dvriga delar av verksamheten. Bolaget uppgav dven att det forsta kvartalet normalt ar
det sdsongsmassigt svagaste kvartalet for Rimab, vilket sannolikt bidrog till utvecklingen.

Trots den svagare marginalutvecklingen ser vi flera positiva signaler i kvartalet. Att Foretagsstad visar organisk tillvaxt exklusive Rimab
tyder pd att marknaden gradvis férbattras efter en langre period av svagare efterfrdgan. Rimab stérker dessutom HomeMaids position inom
stérre uppdrag och offentlig sektor, vilket breddar affarsomradet och skapar battre férutsattningar for fortsatt tillvaxt framat.

HomeMaid beskriver att affarsomradet fortfarande befinner sig tidigare i sin operativa utveckling jamfért med Hemst&d, dar arbete aterstar
kring verksamhetsstyrning, processer och optimering. Detta starker enligt oss potentialen fér successivt forbattrad effektivitet och marginal
Over tid. Bolaget betonade dven att tillvéxt ar en central del i modellen, dar 6kad omsattning mojliggdr fortsatta investeringar i organisation,
férsaljning och verksamhetsutveckling for att successivt bygga ett starkare affdrsomrade. Vi ser darfor att affarsomradet successivt kan
ndrma sig en mer normaliserad marginalniva dver tid i takt med att kapacitetsutnyttjandet ékar och synergier fran Rimab realiseras.

Féretagsstad breddas genom kompletterande férvérv

Utdver Rimab genomférde HomeMaid dven férvarvet av B:ME Solutions i december 2025, vilket ytterligare starker positionen inom
Foéretagsstad. Den férvarvade verksamheten omfattar cirka 40 kunder med en arlig omsattning om cirka 6,5 MSEK och har integrerats i
dotterbolaget TopStad. Forvarvet starker TopStdd geografiska narvaro och kundbas samt ligger i linje med bolagets strategi att véxa genom
mindre tilldggsférvarv inom utvalda segment och regioner. P4 samma s&tt som inom Hemstad bedémer vi att mindre tilldggsférvary inom
Foretagsstad kan vara vardeskapande 6ver tid, sarskilt nar verksamheterna integreras i HomeMaids befintliga operativa struktur.

Finansiell utveckling, Féretagsstad

80,0 16,0%
70,0 14.2% 14,0%
60,0 12,0%
1,0% 1%
50,0 10,0%
< 9,1%
& 40,0 8,0%
2 7.7% 7.4% °
- 67% 67%
30,0 6,0% 6,0%
5,4% 5.2%
20,0 4,0%
10,0 2,0% 2,0% 2,0%
0,0 0,0%
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1
2023 2024 2025 2026
Nettoomsattning EBITA EBITA-marginal

Sida | 4



HomeMaid - Rapportkommentar Q1'26 Kalqyl

Fortsatt aktiv férvarvsagenda skapar ytterligare tillvaxtmdjligheter

Forvarv fortsatter att vara en central del av HomeMaids tillvéxtstrategi och bolaget har uppratthallit ett hdgt tempo inom bade Hemst&d och
Foretagsstad under det senaste aret. Stadbranschen &r starkt fragmenterad och HomeMaid beskriver férvarvsmarknaden som attraktiv, med
ett brett utbud av potentiella objekt och begransad konkurrens i segmentet mindre och medelstora bolag. Vi delar den bilden och bedémer
att marknadsstrukturen skapar goda majligheter att genomfora ytterligare vardeskapande férvary under de kommande aren.

HomeMaid beskrev dven att forvarvsaktiviteten fortsatt ar hég och att bolaget idag driver flera parallella processer samtidigt. HomeMaid har
under det senaste aret starkt organisationen och arbetet kring férvarv, bade genom ett mer strukturerat pipelinearbete och genom hégre
integrationskapacitet. Vi beddmer att detta starker férutsattningarna for att successivt 6ka férvarvstakten framéver.

Under 2025 och inledningen av 2026 har bolaget integrerat flera mindre tillaggsférvarv, daribland Kickis Stadservice, Sannas Hemservice,
B:ME Solutions, Séndrums Hushallstjanster och Wikk. Férvérven &r relativt sma var for sig, men bidrar till att stérka den lokala nérvaron,
bredda kundbasen och férbattra kapacitetsutnyttjandet inom befintliga geografiska omraden. Vi beddmer att detta bade minskar
integrationsrisken och skapar goda méjligheter till fortsatt tillvéxt inom befintliga geografiska omraden. Marginalen bedéms dessutom
succesivt harmoniseras mot nivaerna inom det affarsomrade eller dotterbolag dér verksamheten integreras.

Rimab &r det enskilt storsta kompletteringsférvarvet och har féréndrat storleken pa Féretagsstad. Férvérvet breddar exponeringen mot
offentlig sektor och stérre uppdrag, vilket stérker affdarsomradets marknadsposition och skapar battre férutsattningar fér fortsatt tillvaxt
inom féretagssegmentet. Marginalen dr Iagre an évriga dotterbolag, men vantas starkas genom synergier och hégre kapacitetsutnyttjande.

Férvarv Datum Tilltrade Kopekilling Omséttning EBIT xSales XEBIT
Top Stad Service 2021-03-23 2021-04-01 25,0 39,7 53 0,6 4,7
Pro Assistans 2021-05-20 2021-06-01 - 13,4 -0,2

KS Stad & Fonsterputs 2021-09-01 2021-09-01 20,0 331 6,9 0,6 29
Dala Service 2022-01-11 2022-02-01 75 17,0 2,4 0,4 31
Stadhuset 2023-07-05 2023-08-01 23,2 64,1 2.3 0,4 10,1
Kickis Stadservice 2024-1-18 2025-01-01 0,6 4,7 0,2 0.1 34
Sannas Hemservice 2024-11-19 2025-01-01 0,3 2,0 0,0 0.2 -
Rimab Facility Service 2025-07-01 2025-07-01 22,5 100,0 4,5 0.2 50
B:ME Solutions 2025-11-18 2025-12-01 1.9 6,5 - 0,3

Séndrums Hushallstjanster 2025-12-02 2026-02-01 2,8 6,0 - 0,5

Wikk 2026-04-29 2026-05-04 2,6 15,4 - 0.2 -
Snitt 10,6 27,4 2,7 0,4 4,9
Median 5.2 15,4 2,4 03 4,0

Stort finansiellt utrymme for ytterligare férvarv

Vi bedémer att HomeMaid har goda mdjligheter att fortsatta genomféra férvarv dven framdéver. Kassaflodet ar stabilt och exklusive leasing
har bolaget en nettokassa, vilket ger finansiell flexibilitet att fortsatta konsolidera den fragmenterade marknaden. Vi bedémer att HomeMaid
har kapacitet att genomféra férvarv motsvarande cirka 100 MSEK, baserat pa ett antagande om att nettoskulden inte dverstiger 2,0x
nettoskuld/EBITDA. Darutéver finns ytterligare flexibilitet genom exempelvis justerad utdelningspolicy, anvdndning av egna aktier som
betalningsmedel eller nyemissioner, vilket innebér att det faktiska forvarvsutrymmet potentiellt kan vara stdrre &n vart grundscenario.

Vi ser fortsatt férvarv som en viktig del av investeringscaset. Aven om de mindre tilliggsférvdrven var fér sig har begrénsad finansiell
paverkan beddmer vi att de dver tid kan skapa betydande vérde. Historiskt har HomeMaid dessutom genomfort férvarvy till attraktiva
multiplar, vilket skapar potential fér bade multipelarbitrage och operativa synergier genom gemensamma system, samordnad
marknadsforing och implementering av den beprdvade verksamhetsstyrningsmodellen.

Givet tidigare transaktioner ser vi en I&ngsiktig potential att tillféra omkring 275 MSEK i nettoomsattning och cirka 20 MSEK i EBITA genom
framtida férvarv. Konsolideringen av Rimab, B:ME Solutions, Séndrums Hushallstjdnster och Wikk véntas bidra med omkring 80 MSEK i
nettoomsattning under 2026. Utover detta estimerar vi ytterligare cirka 30 MSEK i forvarvad omsattning under 2026 och omkring 140 MSEK
under 2027, vilket ligger i linje med bolagets kade ambitionsnivd. Sammantaget speglar vara estimat en fortsatt aktiv férvarvsagenda dar
HomeMaid successivt starker sin position i den pagdende konsolideringen av branschen.

Stort férvarvsutrymme att driva konsolidering i branschen

Nuldge Strategi Outlook
Nuvarande kapitalstruktur Konsolidering Framtida kapitalstruktur Foérvarvad omsattning Forvarvad EBITA
0,0x Strategiska f6rva 2,0x
nettoskuld/EBITDA ) B (I ) nettoskuld/EBITDA ) 275 MSEK ) 20 MSEK
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Peers - potential for uppvardering

I var relativvardering jamfér vi HomeMaid med ett urval specialiserade serieférvérvare. Dessa bolag verkar inom tydligt avgransade nischer
och kombinerar organisk tillvdxt med dterkommande férvérv pa fragmenterade marknader. Vi bedémer att HomeMaid i allt stérre
utstrackning uppvisar flera av de egenskaper som kdnnetecknar en specialiserad serieférvdrvare, snarare an ett traditionellt stadbolag.

Sedan 2021 har HomeMaid genomfort elva forvary, vilket tydligt visar att forvarv utgor en integrerad och dterkommande del av bolagets
tillvéxtstrategi. Bolaget signalerar dessutom en ambition att dka forvarvstakten framéver. HomeMaid verkar pa en starkt fragmenterad
marknad med manga mindre lokala aktérer, vilket skapar en Iang strukturell pipeline av potentiella férvarvsobjekt.

Affdrsmodellen bygger pa att komplettera den organiska tillvéxten med I6pande férvary, integrera verksamheterna i den befintliga operativa
modellen och successivt realisera synergier genom gemensamma system, processer, planering och skalfordelar. Detta &r samma typ av
vardeskapande mekanism som aterfinns hos etablerade serieférvarvare inom andra branscher, dar vardeskapandet och multipeln ofta drivs
av stabil kassagenerering, strukturell marknadstillvéxt och kontinuerlig férvarvsdriven expansion. Vi ser darmed potential fér att marknaden
successivt bérjar vardera HomeMaid mer som en nischad seriefdrvdrvare an som ett traditionellt tjdanstebolag, i

HomeMaid i jamférelse med specialiserade serieférvarvare

Nettoomséttning EBITDA EBIT L8nsamhet
Foretag Borsvérde EV Ri2 EV/s CAGR 3y CAGR 5y R12 EV/EBITDA CAGR 3y CAGR 5y R12 EV/EBIT CAGR 3y CAGR 5y EBITDA % EBIT %
Addnode 6479 8710 5863 15 1,5% 7.5% 1082 80 12,5% 14,6% 644 13,5 16,2% 16,1% 18,5% 11,0%
Afry 12 865 16 991 25333 07 -21% 47% 2169 7.8 7.2% -0,5% 1361 125 -8,5% -2.2% 8,6% 5,4%
Beijer Ref 65 265 75774 36718 21 4,5% 16,8% 459 16,5 4,5% 202% 3562 213 4% 212% 12,5% 9,7%
Berner Industrier 1503 1657 1018 16 2,6% 6,5% 138 12,0 10,5% 18,4% 99 16,8 13.2% 26,9% 13,6% 9.7%
Bravida 23281 25780 28365 09 1.2% 5,3% 2323 1 0,0% 4,0% 1686 15,3 -0,8% 2.2% 8.2% 5,9%
Bufab 21799 25142 8109 31 -22% 6,6% 1328 18,9 2,0% 9.2% 1015 24,7 14% 8,9% 16,4% 12,5%
Coor Service 5615 7722 12442 0.6 0,0% 4,3% 831 92 41% 1,0% 478 16,0 9,5% 3,5% 6,7% 3,8%
Exsitec 1316 1576 893 18 5,9% 10,7% 202 7.8 12% 21,6% 132 12,0 9.3% 96,5% 22,7% 14,7%
Fasadgruppen 1805 3756 5447 06 6,2% 32,4% 444 69 -4.2% 233% 80 384 -40,8% -9,0% 81% 1,5%
Green Landscaping 1860 4794 6395 07 3,1% 15,3% 746 6.4 0.2% 16,4% 329 14,6 -5,8% 16,2% 7% 51%
Hexatronic 9967 12107 7335 15 -3,5% 16.0% 756 14,9 -19,8% 9.1% 195 57,6 -44,2% 11,3% 10,3% 27%
Hexpol 25850 28 676 1871 15 -5,3% 3.2% 3079 93 -9,3% -2,8% 2653 10,8 -9,5% -29% 16,5% 14,2%
Humana 2591 6732 9955 07 11% 4,0% 1046 63 18% 2,8% 463 14,2 0.7% “12% 10,5% 47%
Infracom 743 715 812 09 3.9% 24,6% 109 6,6 2,7% 9.3% 80 89 -3,7% 6,8% 13,4% 9,9%
Instalco 10132 13 475 13744 10 3% 9.1% 1291 104 -3,0% 7,0% 750 18,0 -5.9% 0,8% 9,4% 5,5%
1SS 42784 56 011 84684 07 3,4% 3,9% 5601 1,2 8,2% 316% 3950 15,9 7% 232% 6,6% 47%
Knowit 2459 2797 5654 05 73% 3,3% 457 6,1 12,1% -4,0% -233 19 -191,0% -191,5% 8,1% -4.1%
NCAB 13 649 14 412 3859 37 “19% 3.7% 484 29,8 2% 2,4% 365 395 -14,9% “12% 12,5% 9,4%
Norconsult 082 12575 1876 10 7,5% 9,8% 1402 88 7,4% 15.4% 817 15,1 67% 9,9% 11,8% 6,9%
Omda 827 1232 494 25 10,3% 16,6% n 10,6 323,0% 14,9% 50 24,6 36,7% 23,8% 23,6% 10.2%
Rejlers 3640 4460 4781 09 54% 10,5% 462 9,6 1.0% 13,6% 285 15,6 6,6% 171% 9,7% 6,0%
Sdiptech 9156 12684 5125 25 2,1% 13,5% 1212 10,5 19% 19,1% 365 34,8 -241% 0.0% 23,6% 7%
Sweco 46 060 51657 31854 16 3.8% 7.9% 4 660 0 91% 8,6% 3149 16,3 9.2% 9,8% 14,6% 9,9%
Swedencare 4284 5943 2692 22 5,0% 28,4% 455 131 -2,0% 27,0% 148 40,2 -51% 18,0% 16,9% 5,5%
Systemair 15779 16 628 12229 14 0,5% 7,5% 1573 10,5 7.2% 7.9% 1129 14,7 7,0% 10,8% 12,9% 9.2%
Vertiseit 1426 1687 670 25 24,4% 38,7% 90 18,7 17,7% 39,5% 22 763 7.6% 36,3% 13,5% 33%
Vimian 15 825 18 652 434 39 9.3% 20,1% 2 15,3 15,0% 23,8% 72 235 20,6% 27,4% 257% 16,7%
Vitec 10938 13 608 3709 37 10,1% 18,7% 1533 89 1,6% 213% 732 18,5 7.4% 20,9% 41.3% 19.7%
Snitt 13178 15927 1247 17 27% 12,5% 1368 n3 13,0% 134% 87 221 1.7% 6,3% 14,6% 19%
Median 9562 12341 6129 15 2,9% 95% 939 10,5 1,8% 14,1% 44 162 0,0% 9,.9% 12,7% 7.0%
HomeMaid 5876 586,1 5972 1.0 13,3% 18,8% 711 82 21.9% 27.2% 46,4 12,6 22,5% 26,0% 9% 7.8%

For att 6ka relevansen i jdmforelsen har vi avgransat peer-gruppen till mindre och mer nischade serieférvarvare med en storlek och
marknadsposition som i stdrre utstréckning liknar HomeMaid. Syftet &r att minska paverkan fran stérre aktérer och outliers for att fa en mer
rattvisande bild av hur marknaden varderar bolag med liknande férutsattningar. Jamforelsen visar att dven mindre och mer nischade
serieférvdrvare handlas till multiplar som indikerar en uppvarderingspotential i HomeMaid.

HomeMaid ar fortfarande mindre an samtliga bolag i peer-gruppen och har en kortare historik som aktiv serieférvarvare. Bolaget uppvisar
samtidigt hogre organisk tillvaxt an flera jamforelsebolag och har signalerat en ambition att successivt 6ka den férvarvsdrivna tillvaxten
framover. Vi beddmer darfér att HomeMaid successivt kan nérma sig varderingsnivaerna for mer etablerade nischade serieférvarvare i takt
med att bolaget fortsdtter att leverera stabil tillvéxt, genomfdra férvarv och visa att integrationsmodellen fungerar dven i stérre skala.

Peer-gruppen handlas i genomsnitt till omkring 8,6x EV/EBITDA och 18,2x EV/EBIT, motsvarande ett intervall om cirka 12-17x EV/EBITA. Vi
kvarstar darmed vid var motiverade multipel om 14x (14).

Specialiserade serieférvarvare i jamférbar storlek

Nettoomsattning EBITDA EBIT L8nsamhet
Féretag Borsvérde EV Ri2 EV/s CAGR 3y CAGR 5y Ri2 EV/EBITDA CAGR 3y CAGR 5y Ri2 EV/EBIT CAGR 3y CAGR 5y EBITDA % EBIT %
Berner Industrier 1503 1657 1018 16 2,6% 6,5% 138 12,0 10,5% 18,4% 929 16,8 13.2% 26,9% 13,6% 9.7%
Coor Service 5615 7722 12 442 06 0,0% 4,3% 831 9.2 4,1% 1,0% 478 16,0 9,5% 3,5% 6,7% 3,8%
Exsitec 1316 1576 893 18 5,9% 10,7% 202 7.8 2% 21,6% 132 12,0 9.3% 96,5% 22,7% 14,7%
Fasadgruppen 1805 3756 5447 06 6,2% 32,4% 444 69 -4.2% 23,3% 80 384 -40,8% -9,0% 81% 15%
Green Landscaping 1860 4794 6395 o7 31% 15,3% 746 64 0,2% 16,4% 329 14,6 -5,8% 16.2% 7% 51%
Hexatronic 9967 12107 7335 15 -3,5% 16,0% 756 14,9 -19,8% 91% 195 57,6 -44.2% 1.3% 10,3% 2,7%
Humana 2591 6732 9955 07 11% 4,0% 1046 63 18% 2,8% 463 14,2 0.7% 12% 10,5% 47%
Infracom 743 s 812 09 3,9% 24,6% 109 6,6 2,7% 9.3% 80 89 -3,7% 6,8% 13,4% 9,9%
Knowit 2459 2797 5654 05 73% 3,3% 457 6,1 -121% -4,0% -233 -n9 -191,0% -191,5% 81% -41%
Rejlers. 3640 4 460 4781 09 5.4% 10,5% 462 9.6 1,0% 13,6% 285 156 6,6% 171% 9.7% 6,0%
Snitt 3150 4632 54713 10 17% 12,8% 519 8,6 -1.0% 1% 191 182 24,6% -4,6% 15% 54%
Median 2159 4108 5551 08 2,9% 10.6% 460 73 0,6% 4% 163 151 -15% 5,1% 10,4% 49%
HomeMaid 587,6 586,1 597,2 10 13,3% 18,8% 71 82 219% 27.2% 464 2,6 22,5% 26,0% 9% 7.8%
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Estimat for 2026E

Estimat fér 2026

Kalqyl

(MSEK) Ql1A Q2E Q3E Q4E 2026E
Nettoomséattning 172,5 177,8 190,9 212,5 753,7
% y-o-y 33,3% 30,3% 214% 215% 26,2%
varav organisk tillvaxt n/a 7,4% 7,8% 7,4% 7,9%
varav forvdrvsbaserad tillvaxt n/a 22,9% 14,3% 14,1% 18,3%
Ovriga rorelseintakter 2,2 3,2 33 2,5 1,2
Summa int&kter 174,7 181,0 194,2 215,0 764,9
Rérelsekostnader -157,1 -162,1 -169,4 -191,6 -680,2
% y-o-y 35,3% 29,9% 22,0% 19,4% 25,9%
EBITDA 17,6 18,9 24,8 23,4 84,7
EBITDA-marginal 10,2% 10,6% 13,0% 17,0% 11,2%
% y-o-y 16,2% 13,1% 15,4% 32,1% 19,2%
Avskrivningar, ej forvarvsrelaterade -5,7 -5,7 -5,7 -5,7 -22,8
EBITA 1,9 13,2 191 17,7 619
EBITA-marginal 6,9% 7,4% 10,0% 8,3% 8,2%
% y-o-y 12,1% 9,9% 19.3% 45,7% 21,9%
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Estimat fram till 2027E

(MSEK) 2022 2023 2024 2025E 2026E 2027E
Nettoomséttning 410,3 440,3 500,9 597,2 753,7 945,6
% y-o-y 27,4% 7,3% 13,8% 19.2% 26,2% 25,5%
varav organisk tillvaxt 13,3% 0,9% 6,4% 6,4% 7,9% 7,0%
varav forvéarvsbaserad tillvixt 14,0% 6,5% 7,4% 12,9% 18,3% 18,5%
Ovriga intdkter 14,5 14,4 1,0 14,2 n.2 n7
Summa intdkter 4247 4547 51,9 61,4 764,9 957,3
EV/S 76 15 13 11 09 o7
Rorelsekostnader -385,5 -414,9 -455,8 -540,3 -680,2 -853,9
% y-0-y 27,9% 7,6% 9,9% 18,6% 25,9% 25,5%
EBITDA 39,2 39,9 56,2 711 84,7 103,4
EBITDA-marginal 9,6% 9,1% 2% 11,9% 2% 10,9%
% y-0-y 25,2% 16% 40,8% 26,6% 19,2% 22,1%
EV/EBITDA 16,5 16,3 n5 91 7,7 6,3
Avskrivningar, ej forvarvsrelaterade -4,0 -14,6 -16,0 -20,3 -22,8 -24,0
EBITA 35,2 25,3 40,1 50,8 61,9 79,4
EBITA-marginal 8,6% 5,7% 8,0% 8,5% 82% 8,4%
% y-o0-y 23,7% -28,1% 58,6% 26,6% 21,9% 28,3%
EV/EBITA 18,4 25,6 16,2 2,8 10,5 82

Vi varderar HomeMaid till 14x EBITA pa vara estimat fér heldret 2027E. Vi bedémer att multipeln & motiverad utifran bolagets finansiella
historik, abonnemangsbaserade affarsmodell med hdg kassakonvertering, stabila organiska tillvéxt samt férmaga att genomféra och
integrera forvarv. Varderingen ar jdmfdrbar med liknande specialiserade serieférvdrvare. Detta resulterar i ett borsvarde och en motiverad
aktiekurs baserat pd 2027E. Vi redovisar dven varderingen med en sdkerhetsmarginal om 30,0 % for att beakta osdkerhet i vara antaganden.

Véardering
Multipel EBITA 2027E Borsvarde (MSEK) Aktiekurs (kr)
2027E 14 79.4 m7,5 56,8
Sékerhetsmarginal (30%) 4 55,6 784,0 39,8

Nedan fdljer potentiell avkastning fér 2027E om HomeMaid utvecklas likt vara estimat i huvudscenariot.

Potentiell avkastnin

Huvudscenario Sakerhetsmarginal (30%)
Faktor Procent CAGR Faktor Procent CAGR
2027E 1,71 70,9% 30,7% 1,20 19,9% 9,5%

Nedan féljer en kanslighetsanalys som visar hur den potentiella avkastningen utvecklas givet olika applicerade multiplar.

Kéanslighetsanalys

Huvudscenario 2027E Sakerhetsmarginal (30%)

EBITAX Boérsvarde (MSEK) Aktiekurs (kr) Férandring % Borsvarde (MSEK) Aktiekurs (kr) Féréndring %
10 799,8 40,6 22,3% 561,6 28,5 -14,1%
il 879,3 44,7 34,5% 617,2 31,4 -5,6%
12 958,7 48,7 46,6% 672,8 34,2 2,.9%
13 1038,1 52,7 58,8% 728,4 37,0 1,4%
14 1117,5 56,8 70,9% 784,0 39,8 19,9%
15 1197,0 60,8 83,1% 839,6 42,7 28,4%
16 1276,4 64,8 95,2% 895,2 45,5 36,9%
17 1355,8 68,9 107,3% 950,8 48,3 45,4%
18 1435,2 72,9 119,5% 1006,4 511 53,9%
19 1514,7 77,0 131,6% 10619 54,0 62,4%
20 15941 81,0 143,8% 1117,5 56,8 70,9%
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Kallférteckning

1. https://mb.cision.com/Main/12452/4349314/4094944.pdf
2. https://youtu.be/Zd-LIMP5AGc?si=4YpMzIWsvPKD5P_3

Disclaimer

Kalgyl bedriver verksamhet avseende bolag- och aktieanalys d&r information har sammanstalits utifran kéllor som Kalgyl bedémer &r
tillférlitliga. Informationens riktighet kan Kalgyl dock inte garantera, och inget som skrivs i analysen ska eller bér betraktas som en
rekommendation till investering av nagot slag.

Denna analys &r en uppdragsanalys dar det analyserade Bolaget har ingatt avtal med Kalgyl avseende analys. Analysen/erna publiceras
antingen vid enskilt tillfalle, eller per I6pande basis under avtalsperioden mot en sedvanlig ersattning.

Asikter och slutsatser som &terfinns i analysen &r enbart avsedd fér mottagaren. Kalgyl ska ej hallas ansvariga for vare sig direkta eller
indirekta skador som orsakats av beslut pa grund av information i denna analys.

Alla investeringar i finansiella instrument ar forknippade med ekonomisk risk, och historisk avkastning ger ingen garanti for framtida
avkastning. Kalgyl har interna riktlinjer for anstdlldas privata aktiedgande i bolag som omfattas av analys. For att sakerstalla oberoende
och fértroende géaller sarskilda handelsrestriktioner. Efter kdp av aktier i ett bolag som omfattas av analys far férséljning med vinst inte
ske inom 30 dagar. Dessutom rader handelsstopp i 14 dagar fére planerad publicering av initieringsanalys, samt i 48 timmar efter
publicering. Fér rapportkommentar/uppféljningsanalys rader handelsstopp fran det datumet arbetet pabérjas, samt i 48 h efter
publicering. Under dessa perioder far inga transaktioner genomféras i det aktuella bolagets aktier eller relaterade instrument.

Intressekonflikt

Pontus Fredriksson dger aktier i det analyserade bolaget

Analysen ar en uppdragsanalys

Sida | 9


https://mb.cision.com/Main/12452/4349314/4094944.pdf
https://youtu.be/Zd-LIMP5AGc?si=4YpMz1WsvPKD5P_3

