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Nettoomsattningen under Q1'26 uppgick till 6,7 MSEK (6,3). EBITDA uppgick till -4,7 MSEK
(-17,5) medan EBIT uppgick till -4,9 MSEK (-17,5). Resultatet belastades av lagerrelaterade
justeringar dar bolaget skrev ned och omvdrderade delar av varulagret for att battre
spegla aktuella marknadsvérden. Likvida medel uppgick vid kvartalets utgang till 0,1 MSEK
(0.1). Givet den begrdnsade kassan och bolagets ambition att skala upp leveranserna
beddmer vi att behovet av rérelsekapital och extern finansiering kommer att vara hdgt.

Forsta stegen i leasingmodellen

Kvartalet préglades av fortsatt exekvering pa tidigare tecknade avtal. Installationer
genomfdrdes inom ramen for Padel 100-avtalet i Irland, vilket innebér att leasingmodellen
successivt bérjar generera intdkter. Under perioden tecknade bolaget dven ett femarigt
globalt distributionsavtal med Padel Galis samt ett exklusivt distributionsavtal med Court
Culture i Australien, Nya Zeeland och Oceanien. Avtalen breddar Acentas geografiska
rackvidd och starker distributionsplattformen utan motsvarande investeringar i egen lokal
organisation. Efter kvartalets utgang utékades dessutom NXPadel-avtalet till att omfatta
Sri Lanka, dar den lokala partnern Court Culture har en ambition om minst 100 banor
under de kommande fem aren. Bolaget fortsatte dven arbetet med finansieringsldsningar
for leasingaffdren och forstarkte organisationen genom rekryteringen av en ny Head of
Sales.

Leveranskapaciteten begrdnsas av finansieringsbehov

Det &r tydligt att efterfrdgan pa Acentas erbjudande fortsatt &r stark. Vid utgadngen av
Q1'26 uppgick Acentas bekraftade order backlog till cirka 28 banor inom leasingmodellen,
samtidigt som bolaget hade exklusiva ramavtal omfattande hela 120 banor inom
direktférsaljning och leasing. Detta indikerar att efterfragan pa bolagets helhetslésning &r
fortsatt stark pa flera marknader. Den stérsta utmaningen framat &r déremot finansiering
och rérelsekapital. Acenta binder fortsatt mycket kapital i varulager och projekt, samtidigt
som bolagets nuvarande finansieringskapacitet begransar méjligheten att exekvera fullt ut
pa befintliga ramavtal och leasingafférer. Fér att kunna leverera i stérre skala pa den
befintliga pipelinen bedémer vi att bolaget behdver sdkra en mer Iangsiktig och skalbar
finansieringslésning.

Outlook

Acenta har under det senaste aret byggt upp en stor projektpipeline med bdde bekraftade
leasingafférer och exklusiva ramavtal pa flera geografiska marknader. Detta ger goda
mojligheter till fortsatt tillvédxt under kommande ar, vilket begrénsas av bolagets
kapitalbehov. De finansieringsldsningar som etablerats i Storbritannien och DACH-
regionen ar ett steqg i ratt riktning, men vi bedémer att ytterligare finansieringskapacitet
kommer krédvas for att kunna exekvera pa den befintliga pipelinen. Balansrakningen &r
fortsatt pressad med hég kapitalbindning i lager och projekt, samtidigt som kassan ar
begransad. Var bedémning &r darfor att en mer langsiktig och skalbar finansieringslésning
blir den enskilt viktigaste faktorn for att Acenta ska kunna realisera sin tillvaxtpotential
och leverera pa de ramavtal som redan finns pa plats.
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(MSEK) 2022* 2023* 2024 2025 R12 Kursutveckling 12 manader

Nettoomsattning 13,9 16,9 10,6 20,1 20,5

Tillvéxt y-o-y n/a 21.4% -37,5% 90,3% n/a

Ovriga intdkter 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0

Summa intdkter 13,9 16,9 10,6 20,1 20,5 [\,

EV/S n/a n/a n/a 24 17 W A

Bruttoresultat 4,0 2,8 1,8 49 0.8 M\_\m
Bruttomarginal 28,6% 16,3% 16,7% 24,4% 3,9%

Tillvéxt y-o-y n/a -30,7% -36,1% 178,5% n/a Acenta Group OMX Stockholm 30
Rorelsekostnader -6,0 -9,2 -6,0 -30,3 -13,7

Tillvéxt y-o-y n/a 52,8% -34,3% 402,8% n/a

Justerad EBIT -2,0 -6,4 -1,6 -8,7 -12,8 Kursutveckling % im 3m 12m
Just. EBIT-marginal neg. neg. neg. neg. neg. PADEL -14,9 -57,3 -62,4
EV/EBIT n/a n/a n/a neg. neg.

*gvser proforma fran underliggande dotterbolag

Detta &r en uppdragsanalys. Mer information och disclaimer finns pa sista sidan.
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Kort om Acenta Group

Kalqyl

Acentas karnaffar bygger pa byggnation och anpassning av padelbanor, kompletterat med I6pande service. Bolaget erbjuder helhetslésningar for bade
ny- och ombyggnation, dar erbjudandet tacker hela vardekedjan, frdn design och planering till konstruktion, installation, justering, demontering och
flytt. Utdver detta driver Acenta e-handelsplattformen Sport of Padel, med ett brett sortiment av padelprodukter fr8n ledande varumérken. Genom sitt
eget varumairke Peliga séljer bolaget dven specialiserade padelbollar med fokus pa hég kvalitet och palitlig prestanda. For att ytterligare starka sin
narvaro pa nyckelmarknader arrangerar Acenta dessutom Acenta Padel Tour, ett eget turneringskoncept. Acenta riktar sig mot marknader dar padeln
&r under stark tillvdxt. Genom integrerade varumarken och tjénster samlar Acenta spelare, klubbar och aterférséljare i ett gemensamt ekosystem som

driver dterkommande intékter och 1dngsiktigt vérde.

/_\ SPORTOFPADEL

Investeringscase

Etablerad marknadsposition och tydligt helhetserbjudande

Acenta ar en internationell aktér inom padel med en bred verksamhet
som omfattar banbyggnation, serviceavtal, e-handel, egna produkter
och tavlingsverksamhet. Bolaget verkar i flera led av vardekedjan,
vilket minskar beroendet av enskilda intdaktsstrémmar och starker den
strategiska positionen i en vaxande sportmarknad.

Global strukturell tillvéxttrend

Padel vaxer kraftigt globalt med tiotals miljoner utdvare och ett
dkande antal banor i Europa och internationellt. Den Idngsiktiga
tillvaxttakten for antal spelare och anlaggningar ligger enligt
branschdata pa cirka 8 till 10 procent per ar. Acenta &r positionerat i
geografier dar padel befinner sig i uppbyggnadsfas, vilket ger
betydande strukturella expansionsmojligheter.

Diversifierad affarsmodell skapar stabilare intdktsbas

Acenta kombinerar projektintdkter fran banbyggnation med
aterkommande intékter fran service, produktférséljning och tavlingar.
E-handelsplattformen Sport of Padel och bollvarumarket Peliga
breddar intdktsmixen och bidrar till internationell rackvidd.
Tavlingsverksamheten skapar synlighet, kundinfléde och
kommersiella mojligheter som férstéarker évriga affarsomraden.

Skalbar internationell expansionsmodell

Bolaget arbetar med en flexibel distributions- och agentstruktur som
m&jliggér snabb etablering pa nya marknader. Kombinationen av egna
produkter, e-handel, baninstallationer och lokalt fdrankrade partners
gor att Acenta kan anpassa erbjudandet till olika marknadsmognader
och véxa med god skalbarhet.

Langsiktig finansiell potential

Den underliggande affarslogiken bygger pa att ékade
installationsvolymer driver efterfoljande serviceintdkter och skapar
korsférsaljningsmojligheter inom produkter och evenemang. En
vaxande internationell kundbas ger successivt battre marginaler
genom stdrre volymer, hdgre varumarkeskannedom och forbattrad
operativ effektivitet.

Stark &garbas med tydlig incitamentsstruktur

Bolaget prdglas av ett hégt insiderdgande med betydande
dgarandelar i ledning och nyckelpersoner. Detta skapar langsiktig
stabilitet och starkt incitamentsdrivet fokus pa vardeskapande, vilket
historiskt varit en positiv faktor i snabbvaxande tillvaxtbolag.

PELIGA

Motargument

/_\ ACENTA

BY ACZNTA CROLE

Begransat rérelsekapital och negativ finansiell stallning

Acenta ar i ett konstant behov av rorelsekapital for att vaxa, samt har
ett negativt eget kapital. Verksamheten kraver kapital fér lager,
installationer och internationell expansion. Bolaget ar beroende av
extern finansiering, kundférskott och 1an fér att kunna genomféra
planerade volymer. Detta innebdr finansiell risk i en marknad som
kraver snabb leveransférmaga.

H6g kostnadsniva i férhallande till nuvarande omséattning
Koncernen visar en kostnadsbas som dverstiger den nuvarande
intéktsnivan. Lénsamheten &r beroende av betydligt stérre volymer
an dagens och bolaget befinner sig tidigt i sin skalningsfas.
Intaktsmixen ar fortfarande dominerad av projektbaserade
engangsintakter, vilket skapar volatilitet innan service- och
produktdelarna vuxit tillrackligt.

Marknadsrisk i en sport med varierande mognadsgrad

Aven om padel véxer globalt & marknaden ojdmnt férdelad med hdg
mognad i vissa regioner och tidigt skede i andra. Efterfragan &r i flera
lander beroende av lokala initiativ, privata investerare och
kommersiella trender. Overetablering har redan skapat utmaningar i
vissa mer mogna marknader, vilket visar att volatilitet kan uppsta
dven inom en tillvaxtsport.

Kapitalintensiv affarsmodell

Banbyggnation och installation innebar hdga fasta kostnader fér
material, logistik och arbetskraft. Leasingmodeller och
finansieringsldsningar kan skapa nya affarsmaojligheter men binder
ocksa kapital 6ver tid och 6kar balansrékningens risktagande.

Operativ komplexitet och geografisk spridning

Bolaget verkar i flera affarsomraden samtidigt; banor, service,
produkter, e-handel och tévlingar, och d&ven pa manga internationella
marknader. Denna bredd kan skapa skalbarhet pa 1dng sikt men
innebar dven koordinationsrisk, hég kravstéllning pa organisationen
och risk for att fokus sprids 6ver fér manga initiativ samtidigt.

Beroende av nyckelpersoner och partners

Acentas modell bygger pa natverk av lokala agenter, partners och
centrala nyckelpersoner i ledningen. Detta skapar flexibilitet men
innebar dven personberoende och risk om rekrytering, retention eller
partnerrelationer férsvagas.
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Ett ekosystem inom padel

Da Acenta inte har nagon finansiell historik att utgd ifran har vi anvant oss av dotterbolagens finansiella historik, innan de férvarvades av
den nuvarande koncernkonstellationen. Bolaget har enbart offentliggjort den finansiella utvecklingen fér helaren 2024 och 2025, vilket
innebdr att heldren 2022 och 2023 &r en konsolidering av Acentas underliggande bolag for respektive period. Under 2024 utférde Acenta en
rekonstruktion av verksamheten déar icke-lénsamma verksamhetsben togs bort. Fokus sedan dess har varit att bygga ett ekosystem for padel,
dar verksamheten omfattar forsaljning, installation och service av padelbanor, tillhérande utrustning fér padelspel samt egna padelbollar
under varumarket Peliga.

Nettoomsattning och EBIT proforma, 2022-2025
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*2022-2023 avser proforma fran underliggande dotterbolag

Engangseffekter paverkade aterigen bruttoresultatet

Acentas bruttomarginal paverkades fortsatt negativt under Q1'26 av betydande lagerjusteringar, dar bolaget justerade ned enhetsvéarden i
varulagret for att battre reflektera aktuella marknadsvarden. Detta bidrog till att kostnad sdld vara 6versteg omsattningen under kvartalet.
Nettoomséttningen uppgick till 6,7 MSEK, medan kostnad sald vara uppgick till -7,9 MSEK, vilket motsvarar en bruttovinst om -1,2 MSEK och
en bruttomarginal om cirka -18 %. EBITDA uppgick till -4,7 MSEK.

Bolaget framhaller samtidigt att intdkterna under kvartalet framst drevs av férséljning och installationer av padelbanor inom Padel 100-
avtalet, vilket visar att leveranserna inom befintliga avtal fortsatter. Fokus framat ligger pa att férbattra bruttomarginalen och reducera
externa kostnader, dér flera operativa atgérder och kostnadsoptimeringar redan ska ha implementerats. Under kvartalet har Acenta dven
fortsatt att investera i intern infrastruktur, sdésom CRM- och konsolideringssystem samt standardisering av processer inom férsaljning, drift
och finans. Tillsammans med férstarkningen av organisationen, dar en ny Head of Sales tilltradde i januari 2026 och CFO tilltradde i
december 2025, bor detta skapa battre férutsattningar for en mer stabil rapportering och férbattrad marginalkontroll framdéver.

Bruttovinst och bruttomarginal proforma, 2022-2025 Bruttovinst och bruttomarginal, 2025
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Operativa investeringar infér framtiden

Acenta befinner sig fortsatt i en uppbyggnads- och expansionsfas, dar kostnadsbasen under 2025 och inledningen av 2026 paverkats av
bade internationell expansion och investeringar i organisation och interna system. Under Q1'26 uppgick évriga externa kostnader till -2,1
MSEK, samtidigt som personalkostnaderna uppgick till -1,5 MSEK. Bolaget har under perioden fortsatt att investera i intern infrastruktur, dar
implementation av CRM-system, konsolideringssystem och standardiserade processer inom férsaljning, drift och finans lyfts fram som
prioriterade omraden. Kostnadsnivan har &ven paverkats av att Acenta noterades under 2025 genom det omvénda férvérvet av Bonzun.
Under 2025 belastades resultatet av en engangseffekt om cirka -16,6 MSEK kopplat till det omvanda férvarvet. Justerat fér denna post var
den underliggande kostnadsbilden betydligt lagre an det rapporterade utfallet.

Bolaget befinner sig i en fas dér befintliga ramavtal och leasingavtal successivt ska omséttas till leveranser och aterkommande intékter. Per
Q126 hade Acenta totalt 28 bekraftade baninstallationer samt 120 banor i ramavtal gdllande direktforsaljning och leasing, vilket sannolikt
kommer krava fortsatt operativ uppskalning inom installation, projektledning och support. Foér att kunna realisera orderstocken och samtidigt
skala leasingmodellen kommer Acenta beh&va sdkra ytterligare finansieringsldsningar, antingen genom extern projektfinansiering,
leasingpartners, rérelsekapitalfinansiering eller nytt kapital. Detta blir sarskilt viktigt da leasinguppléggen initialt innebar ett hogre
kapitalbehov innan aterkommande kassafléden successivt byggs upp éver kontraktens 16ptid. Ledningen har samtidigt kommunicerat att
fokus framat ligger pa forbattrad operationell effektivitet och kostnadskontroll. En viktig féréndring &r att direkta installationsrelaterade
kostnader numera redovisas inom kostnad sald vara istéllet for under personalkostnader, vilket bor ge en mer réattvisande bild av bolagets
bruttomarginal och den underliggande fasta kostnadsbasen framover.

Justerade rorelsekostnader proforma, 2022-2025 Justerade rorelsekostnader, 2025
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Handelser under perioden

Under perioden fortsatte Acenta installationer av banorna inom ramen for avtalet med Padel 100 i Irland, vilket innebéar att leasingmodellen
nu borjar bidra med aterkommande intdkter. Kvartalet praglades dérmed av en dvergdng fran tidigare tecknade avtal till konkret
genomfdrande och intdktsgenerering. Bolaget har under aret successivt starkt sin kommersiella plattform genom nya och utdkade
finansieringspartnerskap i DACH-regionen och Storbritannien, vilket forbattrar mojligheterna att erbjuda strukturerade
finansieringslosningar till kunder. Vidare har produktportféljen breddats genom exklusiva distributionsavtal och lanseringen av Sport of
Padel Retail i Norge. Under perioden tecknade Acenta dven ett femarigt distributionsavtal med den spanska bantillverkaren Padel Galis.
Avtalet stérker bolagets internationella rackvidd genom tillgang till ett etablerat globalt distributdrsnatverk och majliggér en mer skalbar
affarsmodell utan fasta inképsataganden. Bolaget har dven férstarkt organisationen genom en ny Head of Sales samt investeringar i CRM-
och konsolideringssystem, vilket bedéms skapa battre férutsattningar for fortsatt tillvaxt och 6kad leveranskapacitet framover.

Férvantade leasingintdkter, jdmnt férdelat dver avtalsperioden
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H6g efterfragan - leveranskapaciteten begrénsas av kapital

Under det senaste aret har Acenta kommunicerat flera distributionsavtal med diverse aktérer varlden éver. Dessa avtal och den férvantade
leveransperioden utgor tillvaxtforutsattningar for Acenta. Omfattningen av vissa avtal dr inte en direkt order, snarare en leveransambition.

Datum Orderléggare Leverans Ordervérde
2025-02-05 Interpadel Holding AS 5ar 30,0 MNOK
2025-02-14 Engelsk kund Q1 & Q2'25 2,8 MSEK
2025-05-12 Cuera ApS 3ar

2025-05-12 Padel Sports 100 Limited 12-15 manader frén ingdende av avtal 3,6 MEUR &ver en femarsperiod
2025-06-25 Wear'N'Go 3ar

2025-07-13 RESPIRA 54ar

2025-07-28 NXPadel 5ar ~1,9 - 2,4 MEUR/ar
2025-08-13 Let's Go Hydro H2'25 2,5 MSEK
2025-09-04 Padel Société Limited 5 manader

2025-09-19 Padel Sports 100 Limited 3ar 4,0 MEUR
2025-10-10 Let's Go Hydro H2'25 1,9 MSEK
2025-10-16 Moss Padelsenter AS - 0,5 MNOK/ar
2026-01-26 Court Culture Pty Ltd 5ar 300 padelbanor
2026-06-02 NXPadel 5 ar 100 padelbanor

Vi har sammanstéllt, baserat pad bolagets pressmeddelanden, det totala vérdet pa den potentiella orderstocken férdelat 6ver varje kvartal.
Var uppfattning &r att intdkterna med stérsta sannolikhet kommer variera mellan kvartalen, och inte intéktsféras linjart som redovisat i
nedan tabell. Baserat pad detta utgér nedan tabell inte vara finansiella estimat, utan kan snarare ses som en proxy fér det maximala vardet pa
kommunicerad potentiell orderstock fordelat 6ver avtalsperioden. Avtalet med Court Culture Pty, &r en leveransambition som omfattar cirka
300 banor éver en period om fem ar. Vi tolkar upplégget som relativt lukrativt da en gemensam upphandling skall ske av Idmplig finansiar till
avtalet, men da inget specifikt ordervarde &r angivet inkluderas ej detta i tabellen. Padelbanor brukar i snitt séljas for cirka 25-35 KEUR. Vi
vill fortydliga att en stor del av de kommunicerade avtalen ar en leveransambition och inte en bekraftad installation.

Sammanlagt maximalt varde pd nuvarande orderstock och ramavtal, kvartalsbasis

2025 2026 2027
(MSEK) Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Interpadel Holding AS 14 14 14 14 1.4 1.4 14 14 14 14 14
Engelsk kund 14 14
Cuera ApS 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Padel Sports 100 19 19 19 19 19 19 19 19 19
Wear'N'Go 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
RESPIRA 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Let's Go Hydro 1,3 1,3
Padel Société Limited 01 01 01
Padel Sports 100 3,6 3,6 3,6 3,6 3,6 3,6 3,6 3,6 3,6
Let's Go Hydro 1,0 1,0
Moss Padelsenter AS 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Summa 14 29 37 93 7.1 7.1 7.1 7.1 7.1 7.1 7.1 7.1

*véxelkurs: NOK/SEK: 0,96, EUR/SEK: 10,71

Baserat pa tidigare kommunicerad orderstock sa férvéntades Acenta uppna en nettoomsattning pa cirka 17,3 MSEK for heldret 2025, vilket
ligger relativt néra det aktuella utfallet om 20,1 MSEK. Fér helaret 2026 skall ytterligare banor till Padel 100 levereras, vilket Acenta sdger sig
ha I8st finansiering for. F6r att genomféra leveranser av hela orderstocken och méta bolagets efterfrdgan krévs dock att en langsiktigt
hallbar finansieringslésning &r pa plats.

Sammanlagt maximalt varde pa nuvarande orderstock och ramavtal, arshasis

(MSEK) 2025 2026 2027
Interpadel Holding AS 4,3 58 58
Engelsk kund 2,8 0,0 0,0
Cuera ApS 0,0 0,0 0,0
| Padel Sports 100 Limited 19 77 77
Wear'N'Go 0,0 0,0 0,0
RESPIRA 0,0 0,0 0,0
Let's Go Hydro 2,5 0,0 0,0
Padel Société Limited 01 01 0,0
Padel Sports 100 Limited 3,6 14,3 14,3
Let's Go Hydro 19 0,0 0,0
Moss Padelsenter AS 01 0,5 0,5
Summa 17.3 28,4 283

*véixelkurs: NOK/SEK: 0,96, EUR/SEK: 10,71
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Kassafléde och méjliga finansieringslésningar

Acentas kassafléde under Q1'26 préglades fortsatt av bolagets expansionsfas och den 6kade kapitalbindningen kopplad till lager och
pagaende projekt. Bolaget uppgav att rérelsekapitalbindningen fortsatt &r hég, framfor allt hanforlig till varulager och leveranser inom
pagdende infrastrukturprojekt. Bolaget befinner sig i en fas dér stérre delar av den kommunicerade orderstocken inte omsatts till
kassaflddesgenererande leveranser. Den finansiella staliningen var fortsatt svag vid kvartalets utgang, dér likvida medel uppgick till cirka 0,1
MSEK. Bolaget lyfter samtidigt fram att fokus framdver ligger pa operationell effektivitet, férbattrade marginaler och successiv uppskalning
av leveranser inom leasing- och direktforsaljningsaffaren. Mot bakgrund av den begransade kassan och den hdga kapitalbindningen ar
ytterligare finansieringslésningar avgdrande for att bolaget ska kunna exekvera pa befintlig pipeline och stédja utrullningen av
leasingmodellen framdver.

Brygga Over kvartalets kassafldde
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Mdjliga finansieringsldsningar fér att stddja tillvéxtresan

Acenta behdver finna en langsiktig finansieringsldsning for att kunna leverera till den befintliga orderstocken samt framtida efterfrdgan. Som
vi tidigare namnt kan factoring kopplat till bolagets leasingavtal vara ett mojligt finansieringsalternativ, men givet att flera av bolagets
kunder befinner sig i tidiga stadier &r rabatten sannolikt hog, vilket gor dessa I6sningar mer eller mindre olénsamma.

Bolaget har for tillfallet tva finansieringspartnerskap som méjliggdr att Acenta kan erbjuda kunder leasingldsningar via externa finansirer i
DACH-regionen och Storbritannien. | praktiken tecknar slutkunden ett leasingavtal med Hoenen Leasing eller GSM Finance, som betalar
Acenta i samband med leverans och installation av banan. Kunden betalar darefter [6pande leasingavgifter direkt till finansbolaget istallet for
att gora en storre initial investering. Fér Acenta innebar detta minskad kapitalbindning och forbattrat kassaflode, samtidigt som erbjudandet
blir mer attraktivt for kunder. Uppldgget bidrar darmed till en mer skalbar och mindre kapitalintensiv affarsmodell jamfért med att bara
leasingataganden i egen balansrékning. Dessa finansieringsldsningar &r i dagsldget geografiskt begransade, vilket gér det svart for Acenta
att finansiera leveranser av banor till dvriga marknader.

Om Acenta lyckas etablera en motsvarande, heltdckande finansieringslésning pa fler marknader skulle bolaget ha dkade férutsattningar att
méta den framtida efterfrdgan. En extern och skalbar finansiering skulle minska behovet av eget rérelsekapital, férbattra kassaflédet och
méjliggéra en snabbare utrullning av bade befintlig orderstock och nya afférer. Vi tror att denna typ av I&sning, eller alternativa langsiktiga
projektfinansieringsldsningar, vore det bdsta alternativet for Acenta att finansiera sin framtida tillvaxtresa.

Potentiella finansieringsldsningar

' A
&) i 2

Nyemission Banklén Projektfinansiering Factoring
Kapitaltillskott genom utgivande av nya Skuldfinansiering via bank utan utspadning Extern finansidr finansierar enskilda Forséljning eller belaning av
aktier. Starker balansrdkningen och av aktiedgare. Kraver dock ofta sakerheter projekt eller tillgdngar, exempelvis via kundfordringar for att frigéra
mojliggor tillvaxt utan 6kad skuldsattning, och en stark balansrdkning. Givet Acentas leasing. Minskar kapitalbindning och rorelsekapital. Forbattrar likviditet och
men innebdr utspadning for befintliga nuvarande anstrangda finansiella stallning forbattrar kassaflode, men kan innebdra minskar kapitalbindning, men sker till
aktiedgare och ar beroende av kan tillgdngen vara begransad eller hdgre finansieringskostnad och viss rabatt och paverkar marginalen negativt.
marknadens fortroende. kostsam. strukturell komplexitet.
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Vardering
Key stats
Antal aktier 8 019 338 Bérsvéarde (MSEK) 26,5
Aktiekurs (SEK) 33 Nettoskuld (MSEK) 9,4
Enterprise value (MSEK) 359

Rullande 12 ménader

Nettoomséttning 20,1 EV/S 3,3
EBIT -25,4 EV/EBIT neg.
Vinst -34,3 P/E neq.
FCF -21,3 EV/FCF neg.
Kdlla: Bérsdata
Historiskt snitt
EV/S EV/EBIT P/E EV/FCF
Snitt 3 ar n/a n/a n/a n/a
Snitt 5 ar n/a n/a n/a n/a
Kdlla: Borsdata
Nyckeltal
Bruttomarginal EBITDA-marginal EBIT-marginal Vinstmarginal
24,4 % neg. neg.
OPCF-marginal FCF-marginal ROE ROIC
neg. neg. neg.
Kdlla: Bérsdata
Finansiell stallning
Immateriella tillgdngar Materiella tillgédngar Soliditet
2,4 MSEK 0,2 MSEK neg.
Kassa Rantebdrande skulder Nettoskuld
0,1 MSEK 9,5 MSEK 9,4 MSEK

Sida | 7



Kalqyl

Acenta Group - Rapportkommentar Q1'26

Peers

I var relativvardering av Acenta har vi fokuserat pa ett urval internationella aktérer verksamma inom sportinfrastruktur och nérliggande
omraden. Det gemensamma temat &r att bolagen bland annat tillverkar och levererar sportgolv, tréningsutrustning och andra lésningar for
arenor, idrottsanldggningar och kommersiella miljder. Gemensamt ar att de kombinerar bygg- och materialkompetens med en tydlig
inriktning mot sport och traning, vilket gér dem relevanta jamférelsebolag till Acenta.

Jamférelsebolagen handlas till relativt hdga multiplar, med en snittvérdering pa 14,6x EV/EBIT och 9,9x EV/EBITDA. Fokuserar man istallet

pd medianmultipeln sa handlas peer-gruppen till en EV/EBIT om 13,5x, samt EV/EBITDA 8,9x. Urvalet &r dock begrénsat, vilket minskar
precisionen i jamférelsen. Urvalet &r dven noterade pd marknader utanfér Sverige samt har ett hogre marknadsvérde &n Acenta, vilket
generellt brukar premieras da stérre fléden kan handla i aktien ndr marknadsvérdet &r hégre. Vi bedémer darfér att jamforelsen bér tolkas
mer som en riktlinje &n ett exakt varderingsintervall. Vi anser dock att analysen ger en indikation pa hur bolag likt Acenta kan vérderas.

Varderingar inom sportinfrastruktur

EBIT R12 EBITDA R12 Lénsamhet R12
Bolag Marknad Borsvérde EV EBIT EV/EBIT EBITDA EV/EBITDA BM EBIT % EBITDA %
Bike24 Holding AG Tyskland 126,3 136,0 neg. neg. 12,3 1% 271% neg. 4,5%
Forbo Holding AG Schweiz 10415 998,5 87,8 1,4x 136,9 7,3x 33,0% 81% 12,6%
Interface Inc Nasdaq 1677,6 1890,8 1731 10,9x 212,9 8,9x 38,9% 12,2% 15,0%
Mohawk Industries NYSE 6529,8 8181,0 525,4 15,6 1209,4 6,8x 24,0% 4,8% 1,0%
Technogym SpA Italien 35045 33475 1631 20,5x 214,3 15,6x 44,6% 16,0% 21,0%
Snitt 25759 2910,8 237,4 14,6x 357,2 9,9x 33,5% 10,3% 12,8%
Median 1677,6 1890,8 168,1 13,5x 212,9 8,9x 33,0% 10,1% 12,6%

For att 6ka relevansen har vi dven kompletterat analysen med ett urval svenska konsumentbolag. Syftet ar att bredda varderingsbasen och
ge en mer nyanserad bild av hur marknaden vérderar bolag med konsumentfokus. Aven om urvalsgruppens affdrsmodell skiljer sig markant
fran Acentas huvudverksamhet, ser vi peer-gruppen som en relevant jamférelse eftersom det i bada fallen &r konsumenterna som driver
efterfrdgan pa bolagens produkter. Dartill bedriver Acenta &ven e-handel, om &n som en mindre andel av den nuvarande férsaljningen.

Jamférelsen med svenska konsumentbolag visar att snittvarderingen i gruppen ligger pd 1,0x EV/S och 13,6x EV/EBIT pa innevarande
rékenskapsar. Varderingsmultiplarna ligger saledes ungeféar i linje med bolag pa den internationella marknaden fér sportinfrastruktur.

Varderingsnivaer bland svenska konsumentbolag

EV/S EV/EBIT Nettoomséttning EBITDA EBIT
Bolag Borsvérde EV R12 2026 2027 2028 R12 2026 2027 2028 MSEK R12 5y CAGR Marginal Sy CAGR Marginal Sy CAGR
Apotea 78615 80513 1,1x 1,0x 0,9x 0,8x 26,1x 21,0x 16,5x 14,3x ‘ 73870 10,0% 6,6% 21,5% 4.2% 18,0%
BHG Group 4516,7 6638,0 0,6x 0,6x 0,6x 0,5x 18,5x 12,6x 10,7x 9,6x ‘ 106256 -3,5% 7.4% -6,1% 3.4% -12,8%
Boozt 80352 8509,2 1,0x 1,0x 0,9x 0,9x 20,4x 15,7x 13,7x 12,0x 82960 7.4% 9,1% 7% 51% 9,6%
Bubbleroom 16,6 108,4 0,3x n/a n/a n/a neg. n/a n/a n/a 4231 1,2% neg. -37,5% neg. -200,3%
Desenio 289,2 586,2 0,8x n/a n/a n/a neg. n/a n/a n/a 713,5 -10,3% 8,7% -19,3% neg. -206,3%
Lyko 976,8 2460,6 0,6x 0,6x 0,5x 0,5x 45,6x 23,3x 17,2x 13,3x 3918,9 12,8% 6,0% 8,1% 1.4% -6,4%
Meds Apotek 406,7 3399 0,3x 0,3x 0,2x 0,2x neg. 12,6x 7,9x 5,9x ‘ 10344 n/a 1,6% n/a neg. n/a
Nelly Group 1006,3 1068,5 0,8x n/a n/a n/a 6,8x n/a n/a n/a 1259,2 -2,5% 16,8% 128,7% 12,3% 431%
Pierce Group 755,4 5814 0,3x 0,3x 0,3x 0,3x 14,2x 6,2x 5,1x 4,3x 1835,0 2,9% 4,6% 12,8% 21% -3.2%
Revolutionrace 6420,1 6069,1 3,0x 3,0x 2,4x 2,4x 14,4x 14,0x 12,4x 1,0x ‘ 2010,0 17,5% 21,4% 13,0% 20,9% 12,8%
RugVista 1230,5 110,0 1.4x 1.3x 11x 11x 14,8x 1,0x 8,8x 7.7x 7993 2,5% 13.2% -4,9% 9,4% -10,0%
Soder Sportfiske 138,5 108,4 0,4x n/a n/a n/a 16,9x n/a n/a n/a ‘ 242,4 4,6% 51% -1,8% 2,6% -12,0%
Vuxen Group 1915 160,5 0,7x n/a n/a n/a 14,0x n/a n/a n/a 235,2 10,6% 7,9% 5,9% 4,9% -21%
Snitt 21720 2507,2 0,9x 1,0x 0,9x 0,8x 18,9x 13,6x 10,8x 9,1x ‘ 28325 33% 9,4% 10,5% 71% -38,6%
Median 976,8 1068,5 0,6x 0,6x 0,6x 0,5x 15,8x 12,6x 10,7x 9,6x ‘ 1259,2 2,7% 8,0% 8,1% 42% -6,4%
Acenta Group 26,5 359 17 n/a n/a n/a n/a neg. n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a

Kélla: Factset, Kalqyl Research
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Kallférteckning

1. https://mfn.se/beq/a/acenta-group/acenta-group-ab-publishes-interim-report-for-the-period-january-march-2026-2f86d601
2. https://sportofpadel.com/

Disclaimer

Kalgyl bedriver verksamhet avseende bolag- och aktieanalys dér 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 Kalgy!l 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. Kalqgyl 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 sakerstélla 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

Albin Eriksson dger inte aktier i det analyserade bolaget
Analysen ar en uppdragsanalys

Sida | 9



