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Sustainion redovisade 6kad nettoomsattning och EBIT i det andra kvartalet 2026. Totala
intakter uppagick till 243,7 MSEK (125,1), varav nettoomsattningen uppgick till 240,0 MSEK
(125,6), forandring av produkter i arbete till 1,0 MSEK (-1,7) och &vriga rorelseintdkter 2,8 MSEK
(1,1). Bruttoresultatet uppgick till 49,4 MSEK (36,6), motsvarande en bruttomarginal om 20,6 %
(29,1). Lonsamheten, matt som EBIT, uppgick till 8,7 MSEK (7,9), motsvarande en marginal om
3,6 % (6,3).

Rekordstark organisk tillvaxt

Sustainion stangde det andra kvartalet med en oerhort stark organisk tillvaxt om 71,8 % (19,6),
trots ett starkt jamforelsekvartal. Nettoomsattningen 6kade med 91,0 % till 240,0 MSEK (125,7),
drivet av en férbattrad elbilsmarknad, lansering av batterildsningar, leverans av order till det
franska forsvaret samt konsolidering av férvarv. EBITDA 6kade till 13,1 MSEK (11,7), motsvarande
en EBITDA-marginal om 5,4 % (9,3). EBIT 6kade med 10,1 % till 8,7 MSEK (7,9), vilket motsvarar
en rorelsemarginal om 3,6 % (6,3). Marginalutvecklingen tyngdes bland annat av en hdgre
intdktsandel fran Skarebo, som i egenskap av grossist har ldgre marginaler, samt av suboptimala
lagerinkdp till f6ljd av den héga efterfrdgan pa batterildsningar. Kassaflédet fran den I6pande
verksamheten uppgick till 19,0 MSEK (-0,1), framst drivet av det positiva rérelseresultatet. Under
kvartalet tecknade Sustainion dven avtal om att férvarva Stréman Maskin, en av Sveriges
ledande distributérer av maskiner fér vagunderhall, renhalining och vinterservice.

Utvéxling av marginalen vantas realiseras under H2

Trots en rekordstark tillvaxt under kvartalet motverkades marginalutvecklingen av suboptimala
lagerinkdp, ovanligt hdg férsaljning av Idgmarginalprodukter samt 1agre férséljning inom
koncernens marginalstarka bolag. Ledningen framhaller att bolaget férvéntar sig en
marginalférbattring under det andra halvaret, drivet av béttre planering avseende lagerinkdp,
merférsaljning av marginalstarka produkter och en dterndmtning i de marginalstarka bolagen.
Sustainion uppvisar en fortsatt god kostnadsdisciplin, da rérelsekostnaderna som andel av
nettoomsattningen minskade till 16,7 % (19,3) under kvartalet. Detta talar for en starkt
marginalutveckling under det andra halvaret, férutsatt att bruttomarginalen aterhdmtar sig.

Outlook

Efter kvartalsrapporten har vi reviderat upp vara estimat, dels till féljd av férvérvet av Stréman
Maskin, dels den organiska tillvaxten som uppvisat ett betydligt starkare momentum &an vi
tidigare vantat oss (se fullstdndig motivering pa sida 11). Nettoomsattningen hojs med 33,2 %
respektive 40,0 % for 2026E/2027E, medan EBIT hojs med 11,9 % respektive 25,6 % for
2026E/2027E. Vireviderar ned bruttomarginalen med -6,0pp respektive -6,6pp for
2026E/2027E, detta mot bakgrund av att tillvdxtdrivaren Skarebo, i egenskap av grossist, har
lagre marginaler an koncernen som helhet (16,4 % bruttomarginal 2025). Vi férvantar oss
daremot en gradvis sekventiellt starkt marginal under det andra halvaret, vilket stdds av battre
planerade lagerinkdp, en hogre forsdljning av egna varumarken samt en mer gynnsam
intéktsmix. P vara estimat handlas Sustainion till EV/EBIT 9,6x/6,5x pd 2026E/2027E. Om
bolaget exekverar i linje med vara férvantningar ser vi god potential fér en uppvérdering. Vara
jamférelsebolag med industriella serieférvarvare handlas i genomsnitt till 18,7x/15,4x pa
2026E/2027E. Vi anser i dagsldget att Sustainion fértjanar en rabatt relativt dessa, givet att
bolaget &nnu inte har bevisat sin férvarvsmodell 6ver en léngre tidshorisont. Baserat pa en EBIT-
multipel om 12x uppgar vart motiverade varde fér 2027E till 3,7 SEK per aktie, en uppsida om
95,6 %.
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Investeringscase

1. Industrikoncern med exponering mot strukturella tillvéxttrender

Sustainion &r en industrikoncern som investerar i och utvecklar bolag inom hallbar teknik och framtidsbranscher sasom elektrifiering,
miljéteknik och smarta stadsldsningar. Genom dotterbolag som EHC Teknik, EnviroClean, Elpro, EWF Eco och Skarebo erbjuder koncernen
produkter och I6sningar inom bland annat emissionsrening, automationssystem, smart sophantering och laddinfrastruktur fér elfordon.
Verksamheterna adresserar strukturella trender kopplade till elektrifiering, kade miljokrav och energieffektivisering, vilket skapar
Iangsiktigt gynnsamma marknadsférutsattningar.

2. Skalbar plattform for forvarvsdriven tillvaxt

Sustainion arbetar aktivt med en férvdrvsdriven tillvaxtstrategi dar entreprendrsledda teknikbolag integreras i en decentraliserad
koncernstruktur. Dotterbolagen drivs fortsatt sjdlvstandigt medan koncernen bidrar med kapital, strategiskt stéd, styrelsekompetens och
resurser for att accelerera tillvaxten. Mlsattningen &r att bygga en stérre industrikoncern genom en kombination av organisk tillvéxt och
kompletterande forvarv dar synergier och utvecklingsméjligheter identifieras.

3. Stark tillvaxt med forbsttrad skala efter Skarebo-férvarvet

Forvarvet av Skdrebo Energi i slutet av 2024 har i praktiken férdubblat koncernens omséttning pa arsbasis, vilket i kombination med en
stark organisk tillvaxt har varit en stark bidragsgivare till koncernens utveckling under 2025. Skarebo &r en ledande nordisk grossist inom
laddinfrastruktur och starker koncernens exponering mot elektrifieringstrenden.

4. Dokumenterad tillvaxt och I6nsamhet

Sustainion har under de senaste aren uppvisat en kombination av tillvéxt och Iénsamhet. Under 2025 6kade nettoomséattningen till 537,8
MSEK, motsvarande en tillvaxt om 184,5 %, samtidigt som EBITDA uppgick till cirka 53,8 MSEK. Den organiska tillvaxten uppgick till dver
26 %, vilket visar att koncernen inte enbart vaxer genom férvarv utan dven genom expansion i befintliga verksamheter.

5. Attraktiv vardering i relation till tillvaxtutsikter

Trots en period av stark expansion, 6kande Idnsamhet och stark aktiekursutveckling handlas Sustainion pa nivder som framstar som
attraktiva i relation till bolagets framtida tillvaxtpotential. En kombination av organisk tillvaxt, forvarvsdriven expansion och flera
dotterbolag i attraktiva nischer anser vi skapar goda férutsattningar for fortsatt vardeskapande, vilket vi bedémer att marknaden annu
inte fullt ut reflekterar i varderingen.

Motargument

1. Férvarvsdriven tillvéxt med integrationsrisk

En central del av Sustainions strategi &r att véxa genom férvérv av entreprenérsledda teknikbolag. Aven om denna modell kan skapa
varde innebdr den samtidigt en 6kad komplexitet i koncernen och en risk kopplad till integration, styrning och kapitalallokering.
Misslyckade férvérv eller svag utveckling i enskilda dotterbolag kan paverka koncernens resultat negativt och skapa stérre
resultatvolatilitet 6ver tid.

2. Relativt hég koncernkomplexitet och decentraliserad struktur

Sustainion driver en decentraliserad struktur dir dotterbolagen i stor utstréckning opererar sjalvstandigt. Aven om modellen majliggdr
entreprendrsdriven utveckling kan den samtidigt géra det svarare att realisera operativa synergier och skapa effektiv styrning pa
koncernniva. Detta kan innebéra att vardeskapandet i stérre utstréckning &r beroende av enskilda bolags prestation snarare &n
koncerndvergripande skalbarhet.

3. Exponering mot cykliska industrisegment

Flera av Sustainions verksamheter ar exponerade mot industrikonjunktur och investeringscykler, exempelvis inom automation, miljéteknik
och energirelaterad infrastruktur. | perioder med svagare makroekonomiskt klimat kan efterfragan fran industri- och offentliga kunder
minska eller skjutas upp, vilket kan paverka bade orderingdng och Iénsamhet i koncernen.

4. Lépande aktieutspadningar

Sustainions tillvéxtstrategi bygger till stor del pa férvarv, dar finansieringen i flera fall sker genom nyemitterade aktier, bade vid initiala
forvarv och i samband med resultatbaserade tilldggsképeskillingar (earnouts). Detta innebadr en |6pande risk for utspadning for befintliga
aktiedgare. Aven om férvarven kan bidra positivt till resultat och kassafldde 6ver tid, finns en risk att vardeskapandet per aktie blir l&gre
om emissioner genomfars till nivaer som inte fullt ut reflekterar den langsiktiga potentialen i férvarven.

5. Begransad historik i nuvarande koncernstruktur

Sustainion i sin nuvarande form etablerades férst 2021, vilket innebar att koncernen har en relativt kort historik. Aven om tillvéxten hittills
varit stark finns det begrénsad historik att utvdardera kring hur bolaget presterar éver en hel konjunkturcykel eller hur val strategin
fungerar ndr koncernen vaxer i storlek och komplexitet.
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Tillvaxten accelererar avsevart

Totala intakter uppgick till 243,7 MSEK (125,1) i kvartalet, vilket innebdr en total 6kning om 94,9 %. Nettoomsattningen uppgick till 240,0
MSEK (125,7), medan férandring av produkter i arbete och dvriga intdkter uppgick till 1,0 MSEK (-1,7) respektive 2,8 MSEK (1,1).
Nettoomsattningen vaxte under kvartalet med 91,0 % (188,4), varav den organiska tillvaxten uppgick till hela 71,8 % (19,6). Den organiska
tillvéxten drevs till stérsta del av utvecklingen inom Skarebo Energi, samt bolagets lansering av batterilésningar.

Under kvartalet starktes EBITDA till 13,1 MSEK (11,7), en marginal om 5,4 % (9,3). Bolaget fortsatter darmed understiga den finansiella
mals&ttningen om 12 % EBITDA-marginal, vilket till stor del paverkas av den lagre marginal Skarebo har i egenskap av grossist. EBIT starktes
under kvartalet till 8,7 MSEK (7,9), en marginal om 3,6 % (6,3). Marginalutvecklingen paverkades negativt av Skarebos lagerplanering
avseende batterilésningar, dess starka expansion samt en mer avvaktande marknad fér EWF Eco, effekter som alla beddms vara tillfalliga.
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Utfall vs estimat

Rapporten inkom markant starkare dn vantat avseende nettoomsattningen, bland annat drivet av en starkare lansering av batterildsningar
&n vi tidigare tagit h6jd foér, samt férbattrade marknadsférhallanden. Det som sérskilt stack ut var den organiska tillvaxten pa 71,8 %, jamfort
med vara estimat om 15,6 %. Géllande bruttomarginalen inkom den I4gre &n vi véntat oss, detta eftersom Skarebo i egenskap av grossist,
levererade starkare &n vi estimerat under kvartalet. Kostnadsbasen inkom i stort sett i linje med vara férvantningar, men givet den svaga
utvecklingen i bruttomarginalen s& inkom Iénsamheten I&gre &n vi estimerat.

Utfall vs estimat Q2'26

(MSEK) Q2'25A Q3'25A Q4'25A Q1'26A | Q2'26A Q2'26E Diff. abs Diff. %
Nettoomsdttning 1257 127,2 175,0 152,0 240,0 164,4 75,7 46,0%
Férandring av produkter i arbete 17 -0,1 1.8 -34 1,0 -1,5 2,5 -164,2%
Ovriga intakter 11 3,2 14 21 2,8 1.0 17 169,4%
Totala intakter 125,1 130,2 178,3 150,7 243,7 163,9 79,9 48,7%
Bruttoresultat 36,6 34,2 52,3 49,5 49,4 53,0 -3,6 -6,7%
Bruttomarginal 29,1% 26,9% 29,9% 32,6% 20,6% 32,2% -1n.6pp
Ovriga externa kostnader -7.9 7,0 14,0 14,2 -15,6 13,9 1,7 12,2%
Personalkostnader -16,.4 -14,8 -23,8 -21,2 -24,5 -24,7 0,2 -0,6%
Rérelsekostnader -24,2 -21,8 -37,8 -35.4 -40,1 -38,5 1.5 4,0%
EBITDA n7 15,5 17.8 12,9 13,1 14,0 -0,9 -6,5%
EBITDA-marginal 9,3% 12,2% 10,2% 85% 54% 85% -3,10p
Av- och nedskrivningar -3,8 -3,8 -39 -39 -4,4 -4,0 -0,4 10,0%
EBIT 79 17 13,8 9,0 8,7 10,0 13 -13,1%
EBIT-marginal 6,3% 92% 7,9% 59% 36% 6,1% -2,5pp
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Tillvaxtresan fortsatter
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Rekordhdg organisk tillvaxt

Under Q2'26 uppgick Sustainions organiska tillvéxt till rekordhéga 71,8 % (19,6), vilket var markant 6ver bolagets langsiktiga mal om 10-25
%. Den totala nettoomsattningen 6kade med 91,0 % till 240,0 MSEK (125,7), dér merparten av tillvéxten var organisk samtidigt som
genomfdrda férvarv bidrog till utvecklingen. Den starka organiska tillvéxten drevs i stor utstréckning av Skarebo, som fortsatte sin
internationella expansion samtidigt som den nyligen lanserade satsningen pa batterilésningar utvecklades snabbare &n bolagets initiala
férvantningar. Aven EHC Teknik fortsatte utvecklas starkt pd samtliga marknader, med fortsatta leveranser till det franska forsvaret, medan
EnviroClean utvecklades enligt plan efter en stark inledning pa aret. Utvecklingen var samtidigt mer avvaktande inom Elpro och EWF Eco, d&r
den senare fortsatt uppvisar en rekordstor offertstock men paverkas av ldngre beslutsprocesser. Under kvartalet tilltrédde Sustainion dven
Diemma B.V. (maj) och Stréman Maskin (juni), vilka breddar koncernens erbjudande inom emissionsfiltrering respektive hallbar
samhallsinfrastruktur.

Tre forvarv bidrog till den férvarvade tillvaxten... ...men den organiska utvecklingen var det stérsta dragloket
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Okat férvérvsbidrag véntas under H2
Efter ett mycket starkt Q1’26 hade KPP ett lugnare andra kvartal, vilket gav bolaget mojlighet att arbeta ikapp samt férbereda den
kommande flytten till de nya produktionslokalerna i Karlsborg. Flytten véntas genomféras etappvis efter sommaren, med malsattningen att
begrénsa pdverkan pa produktionen. De nya verksamhetsanpassade lokalerna boér samtidigt skapa battre férutsattningar for fortsatt
expansion genom Okad kapacitet och effektivare produktionsfléden.

Under kvartalet bérjade dven Diemma B.V. och Stréman Maskin konsolideras i koncernen, dar Stréman konsoliderades fran och med juni.
Diemma, som verkar under varumarket Emficon, starker Sustainions position inom emissionsfiltrering och bedéms ha flera synergier med

EHC Teknik. Stréman breddar samtidigt koncernens verksamhet inom hallbar samhéllsinfrastruktur. Da bada bolagen endast konsoliderades
under delar av Q2 véntas forvarven fa ett stérre resultatméssigt genomslag under H2'26. Inkrementellt kommer de senast genomférda
férvérven att addera cirka 125,7 MSEK under de kommande 12 manaderna, vilket tillsammans med goda férutsattningar fér en stark organisk
utveckling 6ppnar for stark utveckling framgent.

Adderad forvarvad tillvaxt (estimerade sdsongseffekter)

2024 2025 2026 2027
(MSEK) Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Skarebo Energi 213 469 615 584 549
Karlsborgs Platproduktion 2,2 17,4 12,4 12,0 7.4
Diemma B.V. 2,4 4,8 4,8 4,8 2,4
Stréman Maskin 3.4 262 262 262 22,7
Summa férvarvad tillvaxt 0,9 0,0 213 469 615 605 724 124 165 385 310 310 252 00 0,0
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Urstark tillvixt pd hemmamarknaden tillsammans med fortsatt stabil internationalisering

Under kvartalet fortsatte Sustainions geografiska expansion, till stor del driven av Skérebo, vars internationella satsning fortsatt utvecklas
starkt. Pa den svenska marknaden uppgick nettoomséattningen till 143,0 MSEK (79,1), motsvarande en tillvéxt om 80,8 %. Ledningen
beskriver att detta drivs av férbattrade marknadsférhallanden, da tillvdxten under 2025 motverkades av en svagare marknad. | Danmark
Okade nettoomsattningen till 46,1 MSEK (14,5), motsvarande 217,8 %, medan 6vriga Europa vaxte med 74,0 % till 49,1 MSEK (28,2).

Den geografiska utvecklingen &r ett tydligt kvitto pa Sustainions arbete med att stétta dotterbolagens expansion utanfér respektive
hemmamarknad. Skarebo stod fér en betydande del av koncernens tillvéxt under kvartalet, dér en dterhdmtning pa den svenska marknaden
kombinerades med fortsatt stark internationell expansion. Dartill innebar férvarvet av nederldndska Diemma att Sustainion adderat
ytterligare lokal ndrvaro i Europa.

Geografisk intdktsférdelning, kvartal
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Fortsatt fulladdade batterier infor det andra halvaret

Skarebos internationella expansion fortsatte att utvecklas starkt under Q2'26 och den nyligen lanserade satsningen pa energilagring fick en
stark start. Efterfragan pd hembatterier beskrivs som hdg och produktomradet bér kunna bli en ytterligare tillvéxtdrivare vid sidan av
laddboxaffaren. Koncernens varulager uppgick till 145,9 MSEK vid utgadngen av kvartalet, jamfért med 96,3 MSEK vid arsskiftet.
Lageruppbyggnaden &r till stor del kopplad till Skarebos expansion och ett behov av hég produkttillgdnglighet nar férséljningen vaxer. Den
héga lagernivan i slutet av kvartalet ger stéd for fortsatt stark férsaljning, men innebar ocksa en hdgre kapitalbindning i verksamheten.

En del av Sustainions tillvaxtstrategi &r att férvdrva och utveckla bolag som passar in i koncernen. Under Q2'26 bérjade bade Diemma och
Stréman konsolideras, vilket har breddat verksamheten inom emissionsfiltrering respektive hallbar samhéllsinfrastruktur. Férvarven och
investeringarna i KPP:s nya anldggning har 6kat skulds&ttningen, men Sustainion har fortsatt utrymme fér nya férvarv. Vid utgangen av
Q2'26 uppgick nettoskuld/EBITDA R12 exklusive IFRS 16 till 1,5x, medan proforma uppgick till 1,0x. Givet Sustainions skuldsattningsgrad ser vi
fortsatt att bolaget har goda mojligheter att anvanda forvdarv som en del av koncernens tillvaxtstrategi.

Varulagret tas upp infér Q3... ...med fortsatt attraktivt férvarvsutrymme
35
160,0 usg 400% X
140,0 35,0% 3,0x
12,9 o
120,0 30,0% 2,5x
96,3
100,0 25,0%
819 81,8 2,0x
< 800 68,9 67.4 20,0%
g 1,5x
= 600 15,0%
' 44,6 46/ \
365 388 412 398 392 1.0x
40,0 10,0% '
20,0 5,0% 0.5x
0,0 0,0% 0,0x
Q1 Q2 Q3 Q4 O Q2 03 Q4 Q 02 03 Q4 Q1 Q2 at Q2 Q3 Q4 al Q2 Q3 Q4 at Q2
2023 2024 2025 2026 2024 2025 2026
Varulager Som andel av omséattningen Nettoskuld/EBITDA R12 exkl. IFRS 16 Nettoskuld/EBITDA proforma R12 exkl. IFRS 16
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Forvarv av Stréman Maskin - En av Sveriges ledande distributérer inom maskiner fér vdgunderhall

Den 26 maj meddelade Sustainion forvarvet av Stréman Maskin, en av Sveriges ledande distributdrer av maskiner fér véagunderhall,
renhallning och vinterservice. Bolaget har 14 anstéllda och omsatte 104,7 MSEK med ett rérelseresultat om 11,4 MSEK under det senaste
rékenskapsaret. Stréoman &r exklusiv svensk distributér for flera ledande europeiska tillverkare och har en etablerad kundbas inom bland
annat kommuner, entreprendrer och offentlig verksamhet.

Forvarvet starker Sustainions satsning inom Smart City och breddar koncernens erbjudande inom hallbar samhéllsinfrastruktur. Strémans
kundbas har tydliga berdringspunkter med Sustainions befintliga verksamheter, vilket skapar mdjligheter till korsférsaljning och ett bredare
erbjudande mot framfor allt kommunala och offentliga kunder. Dartill ser ledningen méjligheter att vidareutveckla Strémans erbjudande
inom elektrifiering och digitalisering.

Utdver potentiella intdktssynergier ser vi en intressant méjlighet att successivt férbattra Strémans marginal. Ledningen har identifierat
betydande potential att skala upp bolagets service- och eftermarknadsaffar samt 6ka andelen forsdljning under egna varumadrken, vilka
védntas ha en mer attraktiv paverkan pa marginalen &n den traditionella distributionsaffdren. En kad andel av dessa intakter bér dérmed
kunna bidra till sdvél en stérre andel dterkommande intdkter som successivt hégre marginaler.

Stréman Maskin AB: Finansiell historik 2018-2026

120,0 12,0%
10.7% 10,9%
100,0 10,0%
0/
80,0 77% 8,0%
7,3% 71%
8 6,5%
& 60,0 6,1% 5.9% 6,0% 6,0%
= 104,7
88,7
40,0 78,2 e 4,0%
&3 72,8
632 58,5 57,9
20,0 s na 2,0%
64 4.5 36 34 4,4 47 6.7 .
0,0 0,0%
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Nettoomsattning EBIT EBIT-marginal

Notera att Stréman Maskin har brutet rékenskapsar

Fortsatt disciplinerad férvarvsagenda

Forvarvsmultiplarna fér Stréman Maskin understiger genomsnittet for Sustainions historiska forvarv. Detta ska samtidigt ses i ljuset av att
Stréman forvarvades under ett mycket starkt rékenskapsar, dar nettoomséattningen ékade med 43,8 % samtidigt som EBIT véxte med 46,1 %
jamfért med féregdende ar. Baserat pa féregdende ars resultat hade férvarvsmultiplarna i stallet varit i linje med, eller nagot dver,
Sustainions historiska snitt. Den attraktiva forvarvsmultipeln forklaras darmed delvis av Stromans starka utveckling infér forvarvet.
Sustainion beskriver att flera forbattringsmaojligheter har identifierats i Stréman, bland annat inom serviceafféren och forsédljningen av egna
varumadrken, vilket bor skapa férutsattningar for fortsatt tillvéxt och successivt hogre marginaler. Historiskt har Sustainion dven uppvisat en
god férmaga att vidareutveckla férvarvade bolag efter tilltrade, vilket ger visst stdd for ytterligare resultatférbattringar éver tid. |
kombination med de relativt 1dga férvarvsmultiplarna skapas darmed goda forutsattningar fér en 6kad avkastning pa det sysselsatta
kapitalet.

(MSEK) Nettoomsattning EBIT Kdpeskilling Earnout EV/S EV/EBIT EV/Sinkl. EO  EV/EBIT inkl. EO
EHC Teknik AB 25,0 7,0 37,6 0,0 1,5x 5,4x 1,5x 5,4x
Enviroclean Sweden AB 14,6 14 12,2 0,0 0,6x 9,4x 0,6x 9,4x
Elpro i Alingsds AB 39,2 neg. 15,1 0,0 0,4x neg. 0,4x neg.
EWF Eco AB 57,0 6,0 25,0 0,0 0,4x 4,2x 0,4x 4,2x
Leading Light AB 12,5 10 6,9 9,8 0,6x 6,9x 1,3x 16,7x
Skarebo Energi AB 225,0 15,0 422 40,0 0,2x 2,6x 0,4x 5,5x
Karlsborgs Platproduktion AB 47,0 9,0 27,0 30,0 0,6x 3,0x 1,2x 6,3x
*Diemma B.V. 19,2 32 10,2 75 0,5x 3.2x 0,9x 5,5x

\ Stréman Maskin AB 104,7 14 50,0 15,0 0,5x 4,4x 0,6x 5,7x
Snitt 61,1 6,7 25,1 1,4 0,6x 4,9x 0,8x 7.3x
Median 39,2 6,5 25,0 75 0,5x 4,3x 0,6x 5,6x
*EUR/SEK 10,69
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Aterinvesterade kassafléden och fortsatt stark balansrakning

Kassaflédet fran den I6pande verksamheten fére férandringar i rorelsekapital uppgick till 10,4 MSEK. Férandringar i rérelsekapital bidrog
positivt med 8,6 MSEK, vilket innebar att kassaflddet fran den I6pande verksamheten uppgick till 19,0 MSEK. Kassaflédet fran
investeringsverksamheten uppgick till -49,5 MSEK, varav -31,0 MSEK var hanférligt till férvarv av dotterbolag och -18,6 MSEK till
investeringar i anldggningstillgdngar (bland annat relaterade till KPPs lokalflytt). Det fria kassaflédet uppgick ddrmed till -30,6 MSEK.
Justerat fritt kassafldde exklusive forvarv (kassafléde fran den Idpande verksamheten fére féréandringar i rérelsekapital - CAPEX (ej forvarv)
- amortering av leasingskuld) uppgick till -11,2 MSEK. Kassaflddet fran finansieringsverksamheten uppgick till 53,3 MSEK, drivet av en
nettoupplaning om 56,3 MSEK. Periodens totala kassafldde uppgick dérmed till 22,7 MSEK vilket innebér en kassa om 37,6 MSEK vid
kvartalets slut.

Kassafldéde fran den I6pande verksamheten, R12 Justerat fritt kassafléde och kassakonvertering, R12
55,0 60,0%
55,0
45,0 50,0%
45,0
35,0 40,0%
35,0
250 30,0%
25,0
g 0 o 20,0%
& 2 15,0 '
2 50 £
10,0%
-5,0 50 . I
50 5,0 B oo0%
-25,0 15,0 -10,0%
350 -25,0 -20,0%
Ql Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 O Q2 Q3 Q4 O Q@ @ Q2 Q3 Q4 @1 Q2 Q3 Q4 @ Q2 Q@ Q4 @ @2
2023 2024 2025 2026 2023 2024 2025 2026
Fore férandring i rorelsekapital Efter férandring i rorelsekapital Rorelsekapital EBITDA mmm— Justerat fritt kassaflode Kassakonvertering

Sustainions balansrékning speglar bolagets forvarvsstrategi, dar immateriella tillgdngar utgér cirka 35,0 % av tillgangssidan till féljd av
genomfdrda forvarv. Materiella tillgdngar utgér cirka 6,9 %, vilket speglar bolagets industriella inriktning. Soliditeten uppgar till cirka 33,3 %.
Den rantebdrande skuldsattningen &r relativt begrénsad och nettoskulden 1ag i relation till koncernens storlek. Bolagets stabila balansrékning
och kassagenererande dotterbolag innebar att Sustainion har finansiellt utrymme att fortsatta genomféra férvdrv och/eller fortsatta
expandera koncernen organiskt genom befintliga dotterbolag.

Balansrékning, tillgdngar Balansrékning, skulder och eget kapital

100,0% Gvriga kortfristiga

100,0%
mKassa och bank | | skulder
90,0% 90,0% . | ] [ ] L | mVillkorad
" tillaggskspeskilling
80,0% ®Ovriga fordringar 80,0% (kortfristig)
Leverantdrsskulder
70,0% 70,0%
mKundfordringar
| | Kortfristiga
60,0% - B 60,0% réntebrande
- -
B -

skulder

= Varulager .
30.0% 500% [ | I terangeshder
40,0% = vriga finansiella 40,0% Ovriga skulder
anliggningstillgdngar
30,0% 30,0% "
" P Villkorad
Nyttjanderéttstillgangar Hiliggekapeskiling
20,0% 20,0% (1angfristig)
mLangfristiga
10,0% Materiella 10,0% réntebarande
anliggningstillgangar skulder
= Langfristiga
0,0% 0.0%

. leasingskulder
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 QI Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Immateriela Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2
anlaggningstillgingar

mEget kapital
2023 2024 2025 2026 2023 2024 2025 2026

Langsiktiga finansiella mal

Omséttningstillvaxt: 10-25 % arlig organisk omsé&ttningstillvaxt
Lénsamhet: EBITDA-marginal 6verstigande 12 %
Nettoskuld/EBITDA Nettoskuld/EBITDA proforma R12 ska inte 6verstiga 3,0x

Sida | 8



Sustainion Group - Rapportkommentar Q2'26

Kalqyl

Vérdering
Key stats
Antal aktier 231436173 Boérsvarde (MSEK) 4351
Aktiekurs (SEK) 1,88 Nettoskuld* (MSEK) 19,6
Enterprise value (MSEK) 5547
*exklusive IFRS 16, inklusive tilliggskopeskillingar
Rullande 12 manader
Nettoomséttning 694,2 EV/S 0,8
EBIT 43,2 EV/EBIT 12,8
Vinst 26,1 P/E 16,6
FCF -4,8 EV/FCF neg.
Kélla: Borsdata
Historiskt snitt
EV/S EV/EBIT P/E EV/FCF
Snitt 3 ar 1,0 25,6 341 103,9
Snitt 5 ar 1,6 37,6 46,7 67,2
Kdlla: Bérsdata
Nyckeltal
Bruttomarginal EBITDA-marginal EBIT-marginal Vinstmarginal
28,0 % 8,5 % 6,2 % 3,8%
OPCF-marginal FCF-marginal ROE ROIC
73% neg. 12,4 % 8,2 %
Kdlla: Bérsdata
Aktiekurs mot OMX Stockholm 30 (indexerat)
25 Volym Sustainion OMX Stockholm 30 25
2,0 2,0
15 ﬂrj\ Y 15 =
5 v
& 2
¢ M m Hyﬂ
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' | ul}‘ ' Y\WJ
0,5 0,5
0,0 0,0
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Peers

Vi anser att det finns ett begrdnsat antal bolag som &r direkt jamférbara med Sustainion, givet bolagets korta historik och begransade track
record. Den mest relevanta peer-gruppen utgdrs av mindre forvarvsdrivna industribolag, dven om dessa inte ar fullt jdmférbara. Flera av
bolagen i gruppen har en langre historik av férvarv och en mer etablerad portfolj, vilket generellt innebar hégre kvalitet och férutsagbarhet.
Det gar ddrmed resonera kring att Sustainions kortare historik och lagre bérsvarde motiverar en rabatt relativt dessa bolag.

Det &r vért att férstd hur Sustainion tillampar sin definition av organisk tillvéxt. All inkrementell tillvéxt i forvarvade bolag redovisas som
organisk, medan forvarvad tillvaxt avser féregdende ars nettoomséttning i de forvarvade bolagen. Detta innebér att forbéattringar i
férvarvade bolag synliggdrs i den organiska tillvéxten, vilket kan skilja sig fran hur vissa jamfdérelsebolag rapporterar. Definitionen &r inte
felaktig, men kan i avvika fran hur vissa jamfoérelsebolag rapporterar, vilket bér beaktas vid en jamforelse.

Sustainion &r mindre och har en kortare historik &n samtliga jamfdrelsebolag, men har under det senaste aret uppvisat en stark fundamental
utveckling och férvédntas fortsétta vaxa under de kommande aren. Intéktsbasen &r dock mer koncentrerad, dar utvecklingen i Skarebo i stor
utstréckning paverkar den organiska tillvaxten. Mot denna bakgrund bedémer vi att Sustainion bér handlas till en rabatt relativt peer-
gruppen. Peer-gruppen handlas i genomsnitt till cirka 18,7x (16,7x) EBIT f6r innevarande ar och 15,4x (14,6x) fér 2027. Vi anser darfor att en
multipel om 12x EBIT ar motiverad, givet bolagets storlek, historik och riskprofil.

Mindre serieférvarvare inom industri

EV/S EV/EBIT Nettoomséttning EBITDA EBIT
Bolag Borsvarde EV R12 2026E 2027E R12 2026E 2027E MSEK R12 5y CAGR Marginal 5y CAGR Marginal 5y CAGR
Berner Industrier 1495,0 1675,6 1,6x n/a n/a 16,4x n/a n/a 1064,6 7.5% 13,6% 19,5% 9,6% 277%
Bufab 25286,4 287774 ‘ 3,4x 3,3x 3,0x 26,7x 23,6x 20,8x ‘ 8335,0 7.2% 16,7% 10,2% 12,9% 10,1%
Cynca Nordic 6155,8 7876,8 2,4x 3,5x 3.3x 92,7x neg. ol. 3283,0 20,1% 15,0% 25,1% 2,6% 13,6%
HAKI Safety B 602,2 1069,2 ‘ 0,9x 0,8x 0,7x 13,7x 1,4x 9,1x ‘ 12410 7.5% 9,2% 10,2% 6,3% 2.2%
Idun Industrier 35687 4 606,7 1.9x 17x 1,6x 23,7x 19,8x 16,9x ‘ 24631 16,2% 15,8% 14,2% 7.9% 131%
Karnell Group 49204 5691,8 ‘ 2,9x n/a n/a 21,6x n/a n/a 1939,1 35,6% 20,0% 45,3% 13,6% 50,2%
Momentum Group 77,8 78708 2,4x 2,4x 2.2x 26,4x 24,8x 21,9x ‘ 3159,0 16,2% 14,7% 17,3% 9,3% 13,6%
Sdiptech 93916 12957.6 2,5x 2,6x 2,4x 35,0x 15,8x 12,8x ‘ 5126,0 13,5% 23,7% 19.1% 7.2% 0,3%
Seafire 519,6 700,6 0,7x n/a n/a 29,2x n/a n/a 981,0 18,4% 8,3% 17,6% 2,4% 7.4%
Tegnion 310,5 36549 1.9x n/a n/a 20,3x n/a n/a 19115 15,7% 171% 18.4% 9,4% 1.4%
Volati 2199,4 3674,4 ‘ 0,6x 0,8x 0,7x 9,9x 17,0x M1x ‘ 6457,0 0,5% 1,4% -3,3% 57% -10,1%
Snitt 58516 71414 19x 2.2x 2,0x 28,7x 18,7x 154x | 32691 14,4% 15,0% 17,6% 7.9% 12,7%
Median 3568,7 4 606,7 1,9x 2,4x 2.2x 23,7x 18,4x 14,9x ‘ 2463, 15,7% 15,0% 17,6% 7,9% 1,4%
Sustainion 435,1 554,7 ‘ 1,0x 0,6x 0,5x 14,4x 9,6x 6,5x ‘ 579,8 53,4% 10,0% 38,1% 7.3% 42,0%

Kdlla: Factset, Kalgyl Research
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Estimatférandringar

Vi har reviderat upp vara estimat fér den organiska tillvaxten under kommande ar, mot bakgrund av ett betydligt starkare organiskt
momentum i Q2'26 &n vad vi tidigare rdknat med. Framfér allt fortsatter Skarebo att utvecklas starkt, samtidigt som vi inte ser nagra tydliga
engangseffekter som forklarar den hoga tillvéxttakten under kvartalet. Snarare var utvecklingen mer ddmpad i delar av den évriga
koncernen, vilket ytterligare understryker styrkan i Skarebos utveckling. Mot denna bakgrund beddmer vi att det finns stéd fér en véasentligt
hégre organisk tillvaxt &n i vara tidigare prognoser. Vidare inkluderar vara reviderade estimat férvarvet av Stréman Maskin, som &r stérre
men har en ldgre marginalprofil, i egenskap av distributér, &n det hypotetiska férvary vi tidigare inkluderat i vara prognoser. Under
féregdende rakenskapsar uppgick Strémans nettoomséattning till 104,7 MSEK med en EBIT om 11,4 MSEK.

Vi bedémer att forutsattningarna fér en fortsatt stark organisk utveckling ar goda, men har samtidigt valt att inta en mer konservativ
halining &n vad en extrapolering av Q2'26 skulle innebéra. Upprevideringarna understéds av en gynnsam marknad och Sustainions fortsatta
internationalisering. Den positiva marknadsbilden bekraftas dven av andra aktérer, daribland elbilsladdartillverkaren och tillika partnern
Zaptec, vilket ger stod for en fortsatt god efterfrdgan framéver. Vi bedémer att kvartalets exceptionellt héga organiska tillvaxttakt &r svar
att extrapolera, bland annat mot bakgrund av viss osdkerhet kring utvecklingen i 6vriga dotterbolag. Vi raknar darfér med en fortsatt stark
organisk tillvéxt kommande kvartal, men tar héjd fér en successiv normalisering fran nivaerna i Q2'26. Vi réknar inte med ndgra nya férvarv
inom var prognosperiod till féljd av osdkerhet i tidpunkt, frekvens och omfattning, &ven om vi ser utrymme for detta utifran bolagets
balansrakning.

Vad géller I6nsamheten aterspeglas upprevideringarna av intdktsestimaten inte i motsvarande utstréckning i vara resultatprognoser. Detta
férklaras dels av att vi tidigare raknat med ett stérre intéktsbidrag fran bolag med hdgre marginaler, dels av att Skarebos utveckling varit
betydligt starkare &n véntat. Skarebo uppvisade under 2025 en bruttomarginal om 16,4 %, jamfért med 25,5 % fér koncernen som helhet,
vilket innebar att en 6kad andel intdkter fran Skadrebo medfdr en negativ effekt pa koncernens bruttomarginal. Den kraftiga upprevideringen
av vra intaktsestimat far darfoér inte motsvarande genomslag pa resultatniva. Aterhdmtningen i bruttomarginalen under de kommande tva
aren férutsatter en organisk tillvéxt i portféljbolagen bortom Skarebo, bolag med hégre bruttomarginal &n koncernen som helhet.

Vi beddmer att den langsiktiga potentialen i koncernen &r intakt. Skarebos internationella expansion fortskrider, samtidigt som satsningen pa
energilagringssystem har fatt en stark start och bér kunna utgdra en ytterligare tillvéxtdrivare framéver. Inom KPP véntas flytten till de nya
produktionslokalerna genomfdras etappvis efter sommaren, vilket kan medféra vissa kortsiktiga intdktsfluktuationer, men pa ldngre sikt bor
den dkade kapaciteten skapa béattre férutsattningar for fortsatt tillvaxt. Dartill vdntas Diemma och Stréman fa ett stérre genomslag under
H2'26, da bolagen endast konsoliderades under delar av det andra kvartalet. Vi ser dérmed flera faktorer som talar for en fortsatt stark
utveckling, dven om vi férvantar oss att tillvéxttakten normaliseras en aning fran de exceptionellt héga nivaerna i Q2'26.

Estimatférandringar under prognosperioden

Uppdaterade Tidigare Fordndring (abs) Férédndring %

2026E 2027E 2026E 2027E 2026E 2027E 2026E 2027E
Nettoomsdttning 880,0 10291 660,7 7351 219,3 294,0 33.2% 40,0%
% y-o-y 63,6% 17,0% 22,8% 11.3% 40,8pp 5,7pp
varav organisk tillvéxt 38,7% 9.9% 1,9% 4,5% 26,8pp 5,4pp
varav forvérvad tillvéxt 24,9% 7,0% 1,0% 6,8% 4,0pp 0,3pp
Férandring av produkter i arbete -0,4 -0,8 -2,8 -0,8 2,5 0,0 -87,0% 0,0%
Ovriga intakter 8,6 9,2 6,9 9,2 1,7 0,0 25,2% 0,0%
Totala intékter 888,2 1037,6 664,8 743,6 2235 294,0 33,6% 39,5%
Bruttoresultat 2237 266,3 207,6 238,9 16,1 27,5 7,7% 1,5%
Bruttomarginal 254% 25,9% 31,4% 32,5% -6,0pp -6,6pp
% y-0-y 41,6% 19,1% 314% 15,1% 10,2pp 4,0pp
Ovriga externa kostnader -64,0 -75,2 -54,9 -61,2 91 -14,0 16,6% 22,9%
Personalkostnader -94,9 -105,0 -90,5 -108,6 -4,4 3,6 4,9% -3,3%
Rorelsekostnader -158,9 -180,2 -145,4 -169,8 -13,5 -10,4 9,3% 6,1%
% y-o0-y 46,6% 13,4% 34,2% 16,8% 12,5pp -3,4pp
EBITDA 73,0 94,6 66,2 77,4 6,8 171 10,2% 22,1%
EBITDA-marginal 8,3% 9,2% 10,0% 10,5% -1.7pp -1.3pp
% y-0-y 35,7% 29,5% 23,1% 16,9% 12,6pp 12,6pp
Av- och nedskrivningar 171 -18,4 -16,3 -16,8 -0,8 -1,6 4,9% 9,5%
EBIT 55,9 76,2 50,0 60,6 6,0 15,5 11,9% 25,6%
EBIT-marginal 6,4% 7,4% 7,6% 82% -1.2pp -0,8pp
% y-0-y 45,6% 36,2% 30,1% 214% 15,5pp 14,8pp
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(MSEK) Q1A Q2A Q3E Q4E 2026E
Nettoomséattning 152,0 240,0 2341 253,8 880,0
% y-o-y 382% 91,0% 84,1% 45,0% 63,6%
varav organisk tillvixt 24.2% 71,8% 41,4% 23.2% 38,7%
varav férvdrvad tillvaxt 14,0% 19,2% 42,8% 21,8% 24,9%
Férandring av produkter i arbete 3,4 1,0 -0,1 2,2 -0,4
Ovriga intdkter 21 2,8 11 2,7 8,6
Totala intdkter 150,7 243,7 235,1 258,7 888,2
Bruttoresultat 49,5 49,4 58,7 66,0 223,7
Bruttomarginal 32,6% 20,6% 251% 26,0% 25,4%
% y-o-y 42,2% 35,2% 71,5% 26,2% 41,6%
Ovriga externa kostnader -14,2 -15,6 -16,8 -17,5 -64,0
Personalkostnader -21,2 -24,5 -19,8 -29,4 -94,9
Rorelsekostnader -35,4 -40,1 -36,6 -46,9 -158,9
% y-o-y 44,1% 65,4% 67,6% 24,2% 46,6%
EBITDA 12,9 13,1 23,1 239 73,0
EBITDA-marginal 85% 54% 9,9% 9.4% 83%
% y-0-y 46,1% 115% 49.2% 34,6% 35,7%
Av- och nedskrivningar -39 -4,4 -4,4 -4,4 -17,1
EBIT 9,0 8,7 18,7 19,5 55,9
EBIT-marginal 5,9% 36% 8,0% 7,7% 6,4%
% y-0-y 79,7% 10,1% 60,0% 412% 45,6%
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Estimat fram till 2027E

(MSEK) 2022 2023 2024 2025 2026E 2027E
Nettoomséattning 146,8 170,5 189,1 537,8 880,0 1029,1
% y-o-y 115,5% 16,1% 10,9% 184,5% 63,6% 17,0%
varav organisk tillvéxt 1,6% 5,9% -3,3% 26,3% 38,7% 9,9%
varav forvdrvad tillvixt 103,8% 10,2% 14,2% 158,2% 24,9% 7,0%
Férandring av produkter i arbete -3,5 -0,4 -1,0 -2,2 -0,4 -0,8
Ovriga intakter 2,2 6,2 8,2 6,5 8,6 9,2
Totala intakter 145,5 176,3 196,2 542,1 888,2 1037,6
EV/S 17 12 13 0,9 06 05
Bruttoresultat 78,8 84,2 89,8 158,0 223,7 266,3
Bruttomarginal 53,7% 49,.4% 47,5% 29,4% 25,4% 25,9%
% y-o-y 129,7% 6,9% 6,7% 75,9% 41,6% 19,1%
Ovriga externa kostnader -17,3 -23,4 -23,0 -37,4 -64,0 -75,2
Personalkostnader -38,9 -46,2 -50,7 -71,0 -94,9 -105,0
Rorelsekostnader -56,2 -69,5 -73,7 -108,4 -158,9 -180,2
% y-o-y 835% 23,7% 6,1% 47,0% 46,6% 13,4%
EBITDA 21,3 20,5 23,3 53,8 73,0 94,6
EBITDA-marginal 14,5% 12,0% 12,3% 10,0% 83% 9.2%
% y-0-y 99,1% -3,8% 13.5% 131,4% 35,7% 29.5%
EV/EBITDA 2,0 10,2 10,9 7,4 7,4 53
Av- och nedskrivningar -11,9 -14,6 -15,5 -15,4 171 -18,4
EBIT 9,4 5.9 7,8 384 55,9 76,2
EBIT-marginal 6,4% 34% 4,1% 7,1% 6,4% 7,4%
% y-0-y 43,2% -37,4% 32,7% 393.8% 45,6% 36,2%
EV/EBIT 27,3 35,6 326 14,4 96 65
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Motiverat vérde i vart huvudscenario

| var vardering av Sustainion har vi inkluderat kassauppbyggnad och dess paverkan pa den framtida nettoskulden. Vi har dédremot inte tagit
hojd for framtida emissioner i samband med forvérv eller betalning av tilldggskopeskillingar, ndgot som vi bedémer som relativt sannolikt
givet bolagets incitamentsmodell och betalningsstruktur i samband med historiska férvarv.

Sustainion handlas i dagsldget till en rabatt relativt peers och bolagets egen historik. Varderingsnivan kan delvis forklaras av bolagets
begrénsade storlek, historik och marknadskannedom, men &ven av en upplevd risk fér dterkommande utspadning kopplad till den
férvarvsdrivna tillvaxtmodellen och hdga tilldggskdpeskillingar som ska betalas ut. Vi anser att bolaget sannolikt inte kommer handlas till en
premie givet den |6pande strategin att kontinuerligt spdda ut antalet aktier. Daremot, om bolaget fortsatter att leverera stabil organisk
tillvaxt och uppvisa vardeskapande férvarv, ser vi goda forutsattningar for att den nuvarande rabatten ska minska.

Var applicerade peer-grupp varderas i genomsnitt till 18,7x EBIT pa innevarande rékenskapsar, samt en medianmultipel om 18,4x. Vi anser
ddremot att Sustainion i dagsldget fortjdnar en rabatt relativt dessa, givet att Sustainion &nnu inte har bevisat sin férvdarvsmodell 6ver en

|dngre tidshorisont. Mot denna bakgrund har vi valt att vérdera Sustainion utifrdn en multipel om 12x EBIT for heldret 2027E. Multipeln ger
oss i sin tur ett bérsvarde och en motiverad aktiekurs berdknat pad 2027E.

(MSEK) 2022 2023 2024 2025 2026E 2027E
EV/EBIT-multipel 12x 12x
Estimerad EBIT 55,9 76,2
Enterprise value 671,0 913,9
Nettoskuld exkl. IFRS 16 inkl. earn-outs 103,3 63,0
Borsvérde 567,7 850,9
Pris per aktie 2,5 3,7
Potentiell avkastning 30,5% 95,6%

Kanslighetsanalys

Huvudscenario 2026E Huvudscenario 2027E
EBITx Boérsvarde (MSEK) Aktiekurs (kr) Férandring % Borsvérde (MSEK) Aktiekurs (kr) Féréndring %

4 120,4 0,5 -712,3% 241,6 1,0 -44,5%
5 176,3 0.8 -59,5% 317,8 14 -27,0%
6 232,2 1,0 -46,6% 3939 17 -9,5%
7 288,1 1,2 -33,8% 470,1 2,0 8,0%
8 344,0 1,5 -20,9% 546,3 2,4 25,5%
9 399,9 1,7 -8,1% 622,4 2.7 43,1%
10 4559 2,0 4,8% 698,6 3,0 60,6%
l 51,8 2,2 17,6% 74,7 3.3 78,1%
12 567,7 2,5 30,5% 850,9 37 95,6%
13 623,6 2,7 43,3% 927,0 4,0 13,1%
14 679,5 2,9 56,2% 1003,2 4,3 130,6%
15 735,4 3.2 69,0% 1079,4 4,7 148,1%
16 791,3 3,4 81,9% 1155,5 5.0 165,6%
17 847,2 37 94,7% 12317 53 183,1%
18 903,2 39 107,6% 1307,8 57 200,6%
19 959,1 4,1 120,4% 1384,0 6,0 218,1%
20 1015,0 4,4 133,3% 1460,2 6,3 235,6%
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Kallférteckning

1. https://www.merinfo.se/foretag/Str%eC3%B6man-Maskin-AB-5566118609/2k1x8It-gi2e

2. https://mfn.se/cis/a/sustainion-group/delarsrapport-januari-juni-2026-2eb581ce

3. https://mfn.se/cis/a/sustainion-group/sustainion-group-forvarvar-stroman-maskin-ab-och-starker-satsningen-inom-smart-city-cf5fa20f
4.  https://mfn.se/cis/a/sustainion-group/sustainion-group-beslutar-om-kvittningsemission-och-tilltrader-aktierna-i-diemma-b-v-04755ef7

Disclaimer

Kalgyl bedriver verksamhet avseende bolag- och aktieanalys d&r information har sammanstalits utifran kéllor som Kalqyl bedémer &r
tillforlitliga. Informationens riktighet kan Kalgyl dock inte garantera, och inget som skrivs i analysen ska eller bor 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 aterfinns i analysen &r enbart avsedd fér mottagaren. Kalgyl ska ej hdllas 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 sdkerstdlla oberoende
och fértroende géller sérskilda 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 pabdrjas, samt i 48 h efter
publicering. Under dessa perioder far inga transaktioner genomféras i det aktuella bolagets aktier eller relaterade instrument.

Intressekonflikt

Albin Eriksson ager inte aktier i det analyserade bolaget
Analysen dr en uppdragsanalys
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