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HomeMaid redovisade dkad nettoomsattning och minskad EBITA i det andra kvartalet.
Nettoomséattningen uppgick till 183,0 MSEK (136,5), motsvarande en tillvaxt pd 34,1 %. EBITA
uppgick till 8,8 MSEK (12,0), motsvarande en EBITA-marginal om 4,8 % (8,8). Periodens
kassafldde uppgick till -17,4 MSEK (-19,7) och kassan till 11,1 MSEK (18,6) vid kvartalets utgang.

Stark tillvaxt men svagare I6nsamhet &n véntat

Nettoomsattningen 6kade med 34,1 % till 183,0 MSEK (136,5). Hemstad dkade omsattningen med
15,2 % till 114,2 MSEK (99,1), drivet av fortsatt god organisk utveckling och ett mindre bidrag fran
genomférda férvarv. Justerat fér en positiv engdngspost om 1,0 MSEK i jamférelsekvartalet
Okade EBITA inom Hemst&d till 9,4 MSEK (8,2), motsvarande en EBITA-marginal om 8,3 % (8,2).
Féretagsstad okade omsattningen med 84,3 % till 68,8 MSEK (37,3), framst genom forvarvet av
Rimab. Lonsamheten inom Féretagsstad forsamrades daremot till -0,6 MSEK (2,9). Enligt bolaget
var resultatférsamringen framfor allt hanforlig till ett dotterbolag pa en lokal marknad, dar 6kad
konkurrens ledde till kundtapp. Enligt bolaget har en stor del av volymen redan ersatts, men
uppstarten av nya kontrakt medférde initialt hogre kostnader och pressade bruttomarginalen.
EBITA minskade darmed till 8,8 MSEK (12,0), motsvarande en EBITA-marginal om 4,8 % (8,8).

Atgérdsprogram ska &terstélla I5nsamheten inom Féretagsstéad

HomeMaid har initierat ett dtgardsprogram i det berérda dotterbolaget med fokus pa att
aterstélla bruttomarginalen genom béttre schemaoptimering, planering och anpassning av
arbetade timmar. Bolaget uppger att atgdrderna redan har bérjat ge effekt och beskriver
situationen som jamférbar med Hemstdd under Q4'25, dar en férsdmrad bruttomarginal
aterstélldes pa ett kvartal. Resultatférsamringen inom Féretagsstad &r dock stérre &n den var
inom Hemst&d under Q4'25, vilket gér att vi rdknar med att dterhdmtningen tar ndgra kvartal
l&ngre. | rapporten framgick ocksa att HomeMaid &kar tempot i arbetet med att éverféra
Hemst&dds verksamhetsmodell till samtliga dotterbolag inom Féretagsstdd, med fokus pa
forsaljning, marknadsforing och ett mer systematiskt bruttomarginalarbete. Enligt bolaget
véntas effekterna pa férsaljning och tillvéxt komma successivt, dar atgarder kopplade till
bruttomarginalen bér kunna fa snabbare genomslag. Vi ser positivt pd initiativet dd EBITA-
marginalen inom Foretagsstdd historiskt har varit Iagre an inom Hemst&d, trots att bolaget
beddmer den Idngsiktiga marginalpotentialen till 8-10 % inom bada affdrsomradena.

Outlook

Kvartalet var battre &n vantat pd omséattningsniva men tydligt svagare pa Idnsamhet, dér
avvikelsen var koncentrerad till Féretagsstad. Hemstad fortsatter att dka tillvaxttakten med en
stabil underliggande EBITA-marginal, vilket ger stod for att investeringarna i férséljning och
kapacitet nu ger avsedd effekt. Inom Foretagsstad bedomer vi att I6nsamhetsforsamringen
framst &r av tillfallig karaktar, da problemen &r koncentrerade till ett dotterbolag och atgérder
redan har initierats. Forsamringen ar dock stérre an den var inom Hemstad under Q4'25 och vi
réknar darfér med att normaliseringen tar langre tid. Efter rapporten har vi hjt vara antaganden
for den organiska tillvaxten, framfor allt drivet av den starka utvecklingen inom Hemstad. Vi
sanker samtidigt vara EBITA-antaganden till féljd av den svagare Idnsamheten inom
Féretagsstad och antar en lagre forvarvsbaserad tillvaxt efter en hittills lagre forvarvstakt an
tidigare vantat. Sammantaget sdnker vi vara estimat fér nettoomséattningen med 2,9 % for
2026E och 9,5 % fér 2027E, medan EBITA sédnks med 19,9 % respektive 13,4 %. Vart motiverade
varde for 2027E uppgar till 48,1 SEK per aktie, motsvarande en uppsida om 64,4 %.
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(MSEK) 2023 2024 2025 2026E 2027E Kursutveckling 12 manader
Nettoomsattning 4403 500,9 597,2 732,0 856,1

Tillvéxt y-o-y 7.3% 13,8% 19.2% 22,6% 16,9% .

Rorelsekostnader -414,9 -455,8 -540,3 -668,2 7751 i WW
Tillvéxt y-o-y 7,6% 9,9% 18,6% 237% 16,0%

EBITDA 39,9 56,2 71,1 72,6 92,73

EBITDA-marginal 9.1% 112% 11.9% 9.9% 10,8%

Tillvéxt y-o-y 16% 40.8% 26,6% 22% 27,7%

EV/EBITDA 14,8 105 83 81 64 HomeMaid OMXS30
Avskrivningar, forvarv -14,6 -16,0 -20,3 -23,0 -24,0

EBITA 25,3 40,1 50,8 49,6 68,7

EBITA-marginal 57% 8,0% 85% 6,8% 8,0% Kursutveckling % im 3m 12m
Tillvéxt y-o-y -28,1% 58,6% 26,6% 2,4% 38,7% HomeMaid -5,0 10,6 15,1
EV/EBITA 234 14,7 6 9 86

Detta dr en uppdragsanalys. Mer information och disclaimer finns pa sista sidan.
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Stark tillvaxt men Féretagsstad pressar Ibnsamheten

HomeMaid redovisade fortsatt stark tillvaxt i det andra kvartalet dar nettoomsattningen 6kade med 34,1 % till 183,0 MSEK (136,5). Hemstad 6kade
omséttningen med 15,2 % till 114,2 MSEK (99,1), drivet av fortsatt god organisk utveckling och ett mindre bidrag frén genomférda férvarv. Féretagsstad
O6kade omsattningen med 84,3 % till 68,8 MSEK (37,3), framst till foljd av forvarvet av Rimab, men enligt HomeMaid uppvisade dven &évriga delar av
affarsomradet tillvaxt. Q2 var det sista kvartalet dar Rimab inte ingick i jamférelseperioden, vilket innebéar att den rapporterade tillvaxttakten inom
Foretagsstdd kommer att normaliseras tydligt fran Q3 och ddrmed ge en béttre bild av den underliggande utvecklingen.

Den starka omsattningstillvaxten omsattes dock inte i hégre resultat. EBITA minskade med 26,5 % till 8,8 MSEK (12,0), motsvarande en EBITA-
marginal om 4,8 % (8,8). Férsamringen var hanforlig till Féretagsstad, dar EBITA minskade till -0,6 MSEK (2,9) och EBITA-marginalen till -0,9 % (7,7).
Utvecklingen férklaras frémst av en férsamrad bruttomarginal i ett dotterbolag efter dkad konkurrens pa en lokal marknad, vilket ledde till att ett antal
kunder forlorades. En stor del av omsattningstappet har ersatts med nya kontrakt, men den snabba rotationen i kundstocken resulterade i hogre
kostnader i samband med uppstartsfasen. Enligt bolaget handlar det framfér allt om en dverinvestering i arbetade timmar for att sékerstalla kvalitet
innan de nya uppdragen hunnit optimeras. Prisnivderna pa de nya kontrakten uppges déremot vara i linje med tidigare nivaer, vilket indikerar att
marginalpressen framst ar operationell och inte kopplad till Idgre kontraktspriser. Inom Hemstad var Iénsamhetsutvecklingen betydligt starkare, dar
EBITA uppgick till 9,4 MSEK (9,2), motsvarande en EBITA-marginal om 8,3 % (9,2). Jamférelsekvartalet inkluderade dock en positiv engdngspost om
cirka 1,0 MSEK och justerat fér denna stérktes EBITA-marginalen marginellt till 8,3 % (8,2). Kvartalet praglades saledes av fortsatt stark tillvaxt inom
bada affdrsomradena, men dar den tillfalligt svagare bruttomarginalen inom Foretagsstdd pressade I6nsamheten.

Finansiell utveckling
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Utfall vs estimat

Kvartalet var battre 4n vantat pd omsattningsniva men tydligt svagare pa I6nsamhet. Nettoomsattningen uppgick till 183,0 MSEK, 2,9 % &ver vart
estimat om 177,8 MSEK. Rérelsekostnaderna uppgick till 170,5 MSEK, 5,2 % 6ver vart estimat om 162,1 MSEK, d&r den svagare bruttomarginalen inom
Foretagsstad var den framsta forklaringen till avvikelsen. EBITA uppgick darmed till 8,8 MSEK, 33,0 % under vart estimat om 13,2 MSEK, motsvarande
en marginal om 4,8 % jamfort med var férvdntan om 7,4 %. Resultatavvikelsen var hanforlig till Féretagsstad, dar den snabba rotationen i
kundstocken och uppstarten av nya kontrakt medférde hogre kostnader och en initialt Idgre bruttomarginal. Hemstad utvecklades daremot battre an
var férvéntan och lyckades kombinera en hégre tillvéxttakt med en stabil underliggande EBITA-marginal.

Utfall vs Estimat Q2 2026

(MSEK) Q225 Q3'25 Q4'25 Q1'26A Q2'26A Q2'26E Diff

Nettoomséttning 136,5 156,4 174,9 172,5 183,0 177,8 +2,9%
Tillvéxt y-o-y 80% 29,1% 29,4% 333% 34,1% 30,4% +3,70p
Ovriga rérelseintédkter 51 4,0 33 2,2 2,2 3.2 -32.2%
Summa intékter 141,5 160,4 178,2 174,7 185,1 181 +2,3%
Rorelsekostnader -124,8 -138,9 -160,4 -157,1 -170,5 -162,1 +5,2%
Tillvéxt y-o-y 6,5% 31,9% 31,4% 35,3% 36,7% 29,9% +6,8pp
EBITDA 16,7 21,5 17,7 17,6 14,6 18,9 -22,8%
EBITDA-marginal 12,3% 13,7% 10,1% 10,1% 8,0% 10,6 % -2,6pp
Tillvéxt y-o-y 39,0% 184% 14,4% 16,2% -12,8% 131% -25,90p
Avskrivningar, ej férvarvsrelaterade -4,7 -5,5 -5,6 -5,7 -5,8 -5,7 +0,9%
EBITA 12,0 16,0 12,2 1,9 8,8 13,2 -33,0%
EBITA-marginal 8,8% 10,2% 7,0% 6,9% 4,8% 7,4% -2,6pp
Tillvéxt y-o-y 50,6% 13,6% 57% 12,1% -26,5% 9,9% -36,4pp

Detta dr en uppdragsanalys. Mer information och disclaimer finns pa sista sidan.
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Hemsté&d Okar tillvéxttakten med bibehallen marginal

Hemstdad fortsatte att utvecklas starkt och var den tydligaste positiva signalen i rapporten. Nettoomsattningen 6kade med 15,2 % till 114,2 MSEK (99,1),
en tydlig acceleration fran tillvéxten om 10,7 % i Q1. Utvecklingen drevs framst av fortsatt god organisk tillvéxt och ett mindre bidrag frdn genomférda
forvarv. Vi uppskattar den organiska tillvéxten till cirka 11 %, jamfort med cirka 9,6 % i Q1. Enligt bolaget utvecklas bade antalet betalande kunder och
forsaljningen per befintlig kund positivt, vilket visar att tillvaxten &r bred.

Den hogre tillvéxttakten ar framfor allt ett resultat av de investeringar i fler sdljare, serviceassistenter och marknadsféring som genomférdes under
hésten 2025. Eftersom omkring 80 % av omsattningen kommer fran I6pande abonnemang far en hdgre nyférséljning successivt stérre genomslag nér
den aterkommande intaktsbasen byggs upp. Det forklarar varfor effekten fran satsningarna blivit allt tydligare under de senaste kvartalen. HomeMaid
fortsatter att investera i férséljningskapacitet och har ambitionen att dver tid 6ka tillvaxttakten ytterligare, badde organiskt och via férvarv. Vi ser
utvecklingen som ett kvitto pa att satsningarna ger avsedd effekt och bedémer att férutsattningarna fér fortsatt god organisk tillvéxt har stérkts.

Aven I6nsamhetsutvecklingen var stark. EBITA uppgick till 9,4 MSEK (9,2), motsvarande en EBITA-marginal om 8,3 % (9,2). Justerat fér en positiv
engangspost om 1,0 MSEK i jamférelsekvartalet starktes marginalen marginellt till 8,3 % (8,2). Affarsomradet lyckades dérmed kombinera den hdgre
tillvéxttakten med en bibehallen underliggande I6nsamhet, vilket ger stéd fér att bruttomarginalen har aterstallts efter Q4'25. Detta &r sérskilt positivt
eftersom marginalpressen da uppstod i samband med den kapacitetsuppbyggnad som 1&g till grund fér kvartalets hdgre tillvaxt. Hemstad uppvisar
darmed en béttre balans mellan tillvaxt och I6nsamhet &n vid ingdngen av aret. Givet att tidigare investeringar nu méts av en véxande
abonnemangsbas ser vi goda férutséttningar for fortsatt stark organisk tillvaxt med en EBITA-marginal inom bolagets langsiktiga intervall om 8-10 %.

Finansiell utveckling R12, Hemst&d
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Atgérder ska aterstélla IsBnsamheten inom Féretagsstad

Foretagsstad redovisade fortsatt stark tillvaxt, dar nettoomsattningen 6kade med 84,3 % till 68,8 MSEK (37,3). Utvecklingen drevs framst av
férvarvet av Rimab, som konsoliderades fran Q3'25, men enligt HomeMaid uppvisade dven &vriga delar av affarsomradet tillvaxt. Q2 var det sista
kvartalet dar Rimab inte ingick i jamférelseperioden, vilket innebér att den rapporterade tillvéxttakten kommer att normaliseras tydligt fran Q3 och ge
en battre bild av den underliggande utvecklingen. Rimab uppges fortsatt utvecklas enligt plan och den kraftiga resultatférsamringen under kvartalet
var i stdllet framst hanforlig till ett annat dotterbolag.

EBITA minskade till -0,6 MSEK (2,9), motsvarande en marginal om -0,9 % (7,7). Rimabs kontraktsportfdlj med en stérre andel offentliga kunder
innebar en strukturellt Idgre bruttomarginal och paverkar affarsomradets marginal negativt jamfért med féregdende ar. Den tydliga
resultatférsamringen under kvartalet férklaras dock framfor allt av ett annat dotterbolag, dar 6kad konkurrens pa en lokal marknad ledde till att ett
antal kunder forlorades. En stor del av omsattningstappet har ersatts med nya kontrakt, men den snabba rotationen i kundstocken medforde hégre
kostnader i uppstartsfasen och en tillfélligt 1agre bruttomarginal. Enligt bolaget handlar marginalpressen framst om fér manga arbetade timmar i
relation till oms&ttningen innan de nya uppdragen hunnit optimeras och inte om att dotterbolaget tvingats acceptera ldgre priser. | var vd-intervju
uppger HomeMaid dessutom att konkurrenssituationen ar lokal och att motsvarande prispress inte syns i 6vriga delar av Féretagsstad.

HomeMaid redovisar inte bruttomarginal eller debiteringsgrad som separata nyckeltal. Det gér bolagets kommentarer extra viktiga. HomeMaid har
initierat ett dtgardsprogram i det berérda dotterbolaget med fokus pa att aterstélla bruttomarginalen genom béttre schemaoptimering, planering och
anpassning av arbetade timmar. Bolaget uppger att dtgdrderna redan har bérjat ge effekt och att dterhdmtningen véantas ske succesivt.
Aterhd@mtningen &r enligt bolaget inte beroende av hégre volymer, utan av att dterstélla bruttomarginalen och anpassa kostnaderna till den befintliga
omséattningen. Givet att en stor del av den férlorade omséattningen redan har ersatts, prisnivderna pa de nya kontrakten &r intakta och problemen &r
koncentrerade till ett dotterbolag pa en lokal marknad bedémer vi darfér att resultatférsdmringen &r av tillféllig karaktar.

Bolaget vill inte ange exakt hur 1dng tid dterhdmtningen vantas ta, men beskriver situationen som jamférbar med Hemst&ad under Q4'25, dér en
forsamrad bruttomarginal &terstalldes pa ett kvartal. Resultatférsamringen inom Féretagsstad &r dock stérre &n den var inom Hemst&d under Q4'25,
vilket gér att vi rdknar med att dterhdmtningen tar ndgra kvartal ldngre. Att dtgardsprogrammet redan uppges ge effekt ger stdd for en successiv
férbattring, men vi ser det som rimligt att fortsatt rdkna med en I6nsamhet under normaliserade nivéer pa kort sikt.

I rapporten framgick dven att HomeMaid 6kar tempot i arbetet med att dverféra Hemstdds verksamhetsmodell till samtliga dotterbolag inom
Foretagsstad. Arbetet omfattar gemensam ledning av férsaljning och marknadsféring, 6kad utbildning samt ett mer systematiskt arbete for att
férbattra bruttomarginalen. Enligt bolaget véntas effekterna pa férséljning och tillvaxt komma successivt, dér atgarder kopplade till bruttomarginalen
bdr kunna fa snabbare genomslag. HomeMaid avser dock att behalla den decentraliserade strukturen, dér de férvarvade bolagens entreprensrskap
och lokala varumarken bevaras. Vi tolkar detta som att ambitionen inte ar att integrera verksamheterna i ett gemensamt bolag, utan att i hdgre grad
tilldmpa de arbetssatt och den kompetens som bidragit till den starka utvecklingen dver tid inom Hemstad.

Vi betraktar Idnsamhetstappet i Q2 frémst som ett kortsiktigt problem snarare &n en strukturell férsdmring inom Féretagsstdd. P& kort sikt raknar vi
med att marginalen férblir under normaliserade nivaer i takt med att bruttomarginalen aterstélls. Pa langre sikt ser vi positivt pa att HomeMaid &kar
tempot i dverféringen av Hemst&ds beprévade arbetssétt till Féretagsstad. Affarsomradets EBITA-marginal har hittills slépat efter Hemstad, men
bolagets langsiktiga syn &r oféréndrad och en EBITA-marginal om 8-10 % bedéms fortsatt vara en hdlsosam niva inom bada affarsomradena.

Finansiell utveckling R12, Féretagsstad
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Fortsatt h6g férvarvsambition

Forvarv fortsatter att vara en viktig del av HomeMaids tillvaxtstrategi. Under kvartalet annonserades tre inkramsforvary, tva inom Hemstad och ett
inom Féretagsstad. Wikk, med en arlig omsattning om cirka 15 MSEK, tilltrdddes den 4 maj, Green Clean, med en omséttning om cirka 5 MSEK, den 1
juni och Service4You, med en arlig omsattning om cirka 5 MSEK, den 1juli. Tillsammans med Séndrums Hushallstjanster, som tilltrdddes i februari och
omsétter cirka 6 MSEK, har HomeMaid adderat cirka 32 MSEK i drsomsattning genom férvérv hittills under 2026. Enligt bolaget har integrationerna
utvecklats val och marginalerna i de férvarvade verksamheterna véntas successivt harmoniseras mot respektive affarsomrades befintliga nivaer.

Férvarv Datum Tilltrade Afférsomrade Kopeskilling Omséttning EBIT xSales XxEBIT
Top Stad Service i Sverige 2021-03-23 2021-04-01 Foretagsstad 25,0 39,7 53 0,6 4,7
Pro Assistans 2021-05-20 2021-06-01 Hemstad - 13,4 -0,2

KS Stad & Fonsterputs 2021-09-01 2021-09-01 Foretagsstad - 331 6,9 0,6 29
Dala Service 2022-01-11 2022-02-01 Hemstad 7.5 17,0 2,4 0,4 31
Stadhuset 2023-07-05 2023-08-01 Foretagsstad 232 64,1 23 0.4 10,1
Kickis Stadservice 2024-1-18 2025-01-01 Hemstad 0,6 4,7 0,2 01 3,4
Sannas Hemservice 2024-1-19 2025-01-01 Hemstad 0,3 2,0 0,0 0,2

Rimab Facility Service 2025-07-01 2025-07-01 Foretagsstad 22,5 100,0 45 0,2 5,0
B:ME Solutions 2025-11-18 2025-12-01 Foretagsstad 1,9 6,5 - 0,3

Séndrums Hushallstjénster 2025-12-02 2026-02-01 Hemstad 28 6,0 - 0,5

Wikk 2026-04-29 2026-05-04 Hemstad 2,6 15,4 - 0,2

Green Clean Sverige 2026-05-26 2026-06-01 Hemstad 2.1 50 - 0,4

Service4You 2026-06-11 2026-07-01 Foretagsstad - 52 0,2 -

Snitt 9,9 24,0 24 04 49
Median 2,8 134 23 04 4,0

HomeMaid uppger att aktiviteten pa férvarvsmarknaden &r fortsatt hdg och att flera dialoger och processer drivs parallellt. Utmaningarna inom
Féretagsstad véntas krdva mer fokus fran ledningen under kommande kvartal, men bedéms enligt bolaget inte paverka kapaciteten att genomféra
ytterligare férvarv. HomeMaid har stérkt organisationen for att arbeta med férvarv och avser att fortsatta vaxa genom férvarv inom bade Hemstad
och Foretagsstad. Strategin omfattar mindre tilldggsforvarv som integreras i befintliga verksamheter och stérre kompletteringsférvary, framst inom
Foretagsstad, dar bolagen kan fortsdtta verka som sjalvstandiga bolag och under egna varumarken.

HomeMaid kommunicerar inget formellt mal for férvarvstakten och betonar att kvaliteten pa férvarven prioriteras framfér tidpunkten fér
genomférandet. Bolaget har dock uttryckt ambitionen att bibehdlla den hdgre férvarvstakten efter 2025, dd drygt 113 MSEK i drsomséttning adderades
genom forvarv. Hittills under 2026 har motsvarande siffra uppgatt till cirka 32 MSEK, vilket innebar att férvarvsaktiviteten behdver dka tydligt under
andra halvaret for att ndrma sig fjolarets niva. | var vd-intervju uppger HomeMaid att bolaget inte ser ndgot som talar emot ytterligare férvéry under
andra halvaret. Vi bedémer darfor att det fortsatt &r rimligt att inkludera ytterligare férvarvsbaserad tillvaxt i vara estimat fér 2026 och 2027.

De finansiella férutsattningarna for ytterligare forvérv ar enligt oss fortsatt goda. Nettoskulden exklusive leasing uppgick till 15,1 MSEK vid utgadngen av
Q2, dar 6kningen under kvartalet frdmst var hanférlig till férvarv. Vi bedémer att den Idga skuldsattningen ger HomeMaid fortsatt finansiellt utrymme
att agera pa attraktiva férvarvsmojligheter. Vi ser darfor férvary som en fortsatt viktig tillvaxtdrivare, dér genomférandetakten under andra halvaret
blir avgérande for hur stort bidrag som hinner komma redan under 2026. P4 langre sikt beddmer vi att den fragmenterade marknaden, den aktiva
pipelinen och HomeMaids finansiella kapacitet ger goda férutsattningar att fortsatta komplettera den organiska tillvaxten med férvarv.

Antal forvérv och férvarvad omséttning, heldr Historisk forvarvad EBIT-marginal och férvarvsmultipel, heldr
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Peers - potential fér uppvardering

| var relativvérdering jamfor vi HomeMaid med ett urval specialiserade serieférvarvare som kombinerar organisk tillvéxt med aterkommande férvarv
pa fragmenterade marknader. Vi bedémer att HomeMaid uppvisar flera egenskaper som motiverar jamférelsen. Férvarv har blivit en dterkommande
del av tillvéxtstrategin, marknaden &r fragmenterad med ett stort antal mindre lokala aktérer och den I&ga skulds&ttningen ger utrymme fér fortsatt
konsolidering. Den héga férvarvsaktiviteten under de senaste aren starker enligt oss bilden av HomeMaid som en specialiserad serieférvarvare.

En viktig del i det 1dngsiktiga vardeskapandet &r dock férmagan att utveckla de férvarvade verksamheterna efter tilltrdde. Inom Hemsté&d finns en
etablerad och beprévad verksamhetsmodell, dar bolaget har visat férmaga att kombinera organisk tillvéxt, férvarv och stabil [dnsamhet. Inom
Foretagsstad befinner sig arbetssattet fortfarande i en tidigare fas. Lénsamhetsférsamringen inom Féretagsstad tydliggdr de operativa utmaningar
som kan uppsta nar affarsomradet véxer och blir mer diversifierat. Arbetet med att dverféra Hemstads verksamhetsmodell till Féretagsstad blir darfor
viktigt for att pa sikt kunna kombinera en hig férvarvstakt med stabil och successivt forbattrad I6nsamhet.

Peergruppen handlas i genomsnitt till cirka 11,8x EV/EBITDA och 24,9x EV/EBIT, vilket indikerar en EV/EBITA-vardering omkring 17-20x. Vi anser att
HomeMaid i dagslaget bor varderas med en rabatt mot detta intervall, framst mot bakgrund av bolagets mindre storlek och kortare historik av forvarv.
Vi kvarstar ddrmed vid var motiverade multipel om 14x (14). Vi ser dock potential fér att rabatten minskar éver tid om HomeMaid fortsétter leverera
god organisk tillvéxt inom Hemsté&d, bibehaller en hég férvarvstakt och framfor allt visar att I5nsamheten inom Féretagsstad kan aterstallas. En sadan
utveckling skulle starka argumentet fér att HomeMaid successivt varderas mer i linje med 6vriga specialiserade serieférvarvare.

HomeMaid i jamforelse med specialiserade serieférvérvare

Nettoomsattning EBITDA EBIT Ldnsamhet
Foretag Barsvirde 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 5879 8329 5855 14 7.6% 75% 994 83 9,4% 12,7% 532 15,6 9,1% 11,8% 17,0% 9,1%
Afry 1733 16 460 25170 07 -23% 4,6% 2193 75 -6,9% -0,3% 1389 .9 7.9% 1,8% 87% 55%
Beijer Ref 67 810 79 407 37322 21 51% 17,.2% 4676 17,0 51% 20,6% 3618 219 4,6% 216% 12,5% 9,7%
Berner Industrier 1514 1695 1065 16 4% 75% 145 7 12.2% 19,5% 102 16,6 14,3% 27.7% 13,6% 9,6%
Bravida 28097 31323 29020 10 -0,5% 58% 2507 125 2,6% 5,6% 1878 16,7 29% 4,4% 8,6% 65%
Bufab 25801 29292 8335 35 13% 7.2% 1393 209 3.6% 10,2% 1072 27, 3.2% 10,1% 16,7% 12,9%
Coor Service 4752 7069 12 361 0,6 -0,2% 4% 844 83 47% 13% 499 14,1 1% 4,4% 68% 4,0%
Exsitec 1477 1880 920 2,0 7.0% 4% 195 96 9,9% 20,7% 123 15,2 7.0% 94,1% 212% 13,4%
Fasadgruppen 1649 3266 5243 0,6 0,9% 14,4% 343 89 131% 0,5% 60 50,9 -47,0% -25,4% 65% 1%
Green Landscaping 1292 431 6632 07 4,4% 161% 744 58 0,1% 16,4% 312 13,8 7.5% 14,9% 2% 47%
Hexatronic 9010 10956 7674 14 -2.0% 171% 807 131 -18,0% 10,5% 253 41,9 -391% -6,6% 10,5% 33%
Hexpol 31275 35032 18994 18 -4,8% 35% 3069 4 9,3% -2.8% 2625 133 -9,8% 31% 16,2% 13,8%
Humana 3401 7548 10030 07 13% 4,2% 1023 73 11% 23% 432 17,4 1,6% -2,6% 10,2% 43%
Infracom 493 569 815 07 4% 247% 108 53 -3,0% 9.1% 79 72 -4,3% 64% 13.2% 9,7%
Instalco 9987 13549 14106 1.0 -0,4% 9,7% 1347 10,1 17% 79% 800 16,9 -3,8% 21% 95% 57%
1SS 46560 62395 87773 07 37% 42% 5970 10,3 8.2% 8,5% 4282 14,3 10,9% 20,3% 68% 4.9%
Knowit 2576 3104 5597 0,6 7.6% 31% 387 80 -16,9% 7.2% -262 n/a -194,6% -193,7% 6,9% -4.7%
NCAB 14 266 15273 4092 37 0,0% 4,9% 529 . 289 -8,5% 43% 409 373 1,6% 11% 12,9% 10,0%
Norconsult 12130 13999 12348 10 8,9% 10,7% 1482 93 9,4% 16,7% 870 15,9 8,9% 3% 12,0% 7.0%
Omda 768 1204 492 24 6,0% 8,4% n4 10,6 171% 222% 47 257 -28,6% 26,1% 231% 9,5%
Rejlers 3704 4761 4895 10 6.2% 1,0% 458 10,4 0,8% 13,4% 278 17,2 57% 16,4% 9,4% 57%
Sdiptech 9741 13307 5126 26 21% 135% 1215 1,0 2,0% 191% 370 36,0 -23,8% 03% 237% 7.2%
Sweco 46 605 53097 32587 16 4,5% 8,4% 4830 10,9 10,4% 9,4% 3272 16,1 10,6% 10,6% 14,8% 10.0%
Swedencare 3532 5209 2716 19 53% 287% 494 10,6 0.7% 291% 181 287 1,5% 229% 18,2% 67%
Systemair 17486 18374 12503 15 12% 8,0% 1594 15 -6,8% 8.2% 134 16,2 -6,8% 10,9% 127% 9,1%
Vertiseit 2078 2388 701 34 263% 39,9% 93 257 19,0% 40,3% 20 o222 4% 32,9% 133% 2,8%
Vimian 19137 22170 451 44 10,8% 211% 121 16,5 18,2% 25,9% 80 24,8 24,8% 30,0% 26,8% 17,8%
Vitec 10188 13200 3525 37 8,3% 17,5% 1598 82 13.2% 223% 761 173 8,9% 219% 45,3% 216%
Snitt 14034 713 12721 17 3,0% 9% 1403 8 1,0% 12,4% 901 249 -9,8% 6,0% 14,6% 7.9%
Median 9376 12078 6244 14 2,9% 9,0% 919 105 1,5% 104% 421 169 0,0% 10,8% 12,8% 71%
HomeMaid 576,2 5913 686,8 0,9 16,0% 16,4% 74 83 214% 17.9% 436 13,6 25,6% 15,2% 10,4% 63%

Specialiserade serieférvdrvare i jdmforbar storlek

Nettoomsattning EBITDA EBIT L8nsamhet
Féretag Bdrsvéirde EV RI2 EV/S CAGR 3y CAGR 5y RI2 EV/EBITDA CAGR 3y CAGR 5y R12 EV/EBIT CAGR 3y CAGR 5y EBITDA % EBIT %
Berner Industrier 1514 1695 1065 16 4% 75% 145 7 122% 19,5% 102 16,6 14,3% 27,1% 13,6% 9,6%
Coor Service 4752 7069 12361 06 -0.2% 4% 844 83 4% 1,3% 499 14,1 1% 4,4% 68% 4,0%
Exsitec 1477 1880 920 20 7.0% 1,4% 195 96 9.9% 20,7% 123 15,2 7.0% 94,1% 212% 13,4%
Fasadgruppen 1649 3266 5243 0,6 0,9% 14,4% 343 89 -13,1% 0,5% 60 seo -47.0% -25,4% 65% 1%
Green Landscaping 1292 431 6632 07 4,4% 16,1% 744 58 0% 16,4% 312 13,8 -7.5% 14,9% 2% 47%
Hexatronic 9010 10956 7674 14 -2,0% 17,1% 807 B < S -18,0% 10,5% 253 29 -39,1% -6,6% 10,5% 33%
Humana 3401 7548 10030 07 13% 4.2% 1023 7.3 11% 23% 432 17,4 1,6% -2,6% 10,2% 43%
Infracom 493 569 815 07 4% 24,7% 108 53 -3.0% 9,1% 79 72 -4,3% 64% 132% 9,7%
Knowit 2576 3104 5597 06 7.6% 31% 387 8,0 -16,9% 7,2% -262 n/a -194,6% -193,7% 69% -4.7%
Rejlers 3704 4761 4895 1.0 6.2% 11,0% 458 10,4 0,8% 13,4% 278 7.2 57% 16,4% 9,4% 5.7%
Snitt 2987 4516 5523 10 18% 4% 505 89 22% 8,6% 188 216 -25,6% -6,4% 11,0% 5,1%
Median 213 3789 5420 0,7 2% 1.2% 422 8,6 0,4% 9,8% 188 16,6 -3,0% 5.4% 10,4% 45%
HomeMaid 576 591 687 09 16,0% 16,4% 7 83 21,4% 17,9% 44 136 25,6% 15,2% 10,4% 63%
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Estimatférandringar

Estimatférandringar under prognosperioden

Kalqyl

Uppdaterade Tidigare Férandring
(MSEK) 2026E 2027E 2026E 2027E 2026E 2027E
Nettoomséttning 732,0 856,1 753,7 945,6 -2,9% -9,5%
Tillvéxt y-o-y 22,6% 16,9% 26,2% 255% -3,6pp -8,6pp
Ovriga rérelseintékter 8,8 1m7 1,2 1m7 -21,7% 0,0%
Summa intékter 740,8 867,8 7649 957.3 -3,1% -9,3%
Rorelsekostnader -668,2 -775.1 -680,2 -853,9 -1,8% -9,2%
Tillvéxt y-o-y 23,7% 16,0% 25,9% 255% 2,2pp -9,5pp
EBITDA 72,6 92,7 84,7 103,4 -14,3% -10,3%
EBITDA-marginal 9.9% 10,8% 11.2% 10,9% -1,.3pp -0,1pp
Tillvéxt y-o-y 22% 27,7% 19,2% 22,1% -17,0pp 5,6pp
Avskrivningar, ej férvarv -23,0 -24,0 -22,8 -24,0 11% 0,0%
EBITA 49,6 68,7 61,9 79.4 -19,9% -13,4%
EBITA-marginal 6,8% 8,0% 82% 84% -14pp -0,4pp
Tillvéxt y-o-y -2,4% 38,7% 219% 283% -24,3pp 10,4pp
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Estimat fér 2026E

Kalqyl

Estimat f6r 2026

(MSEK) Q1A Q2A Q3E Q4E 2026E
Nettoomsdttning 172,5 183,0 176,5 200,11 732,0
Tillvéxt y-o-y 333% 34,1% 12,8% 14,4% 22,6%
Ovriga rérelseintékter 2,2 2,2 2,2 2,2 8.8

Summa intakter 174,7 185,1 178,7 202,3 740,8
Rérelsekostnader -157,1 -170,5 -158,6 -182,0 -668,2
% y-o-y 35,3% 36,7% 14,1% 13,4% 23,7%
EBITDA 17,6 14,6 20,1 20,3 72,6

EBITDA-marginal 10,2% 80% 1,4% 10,1% 9,9%
% y-o-y 16,2% -12,8% -6,3% 14,5% 2,2%
Avskrivningar, ej forvarvsrelaterade -5,7 -5,8 -5,8 -5,8 -23,0
EBITA 1,9 8,8 14,3 14,5 49,6

EBITA-marginal 6,9% 4,8% 8,1% 7,3% 6,8%
% y-o-y 12,1% 26,5% -10,5% 19,2% 2,4%
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Estimat fram till 2027E

Kalqyl

(MSEK) 2022 2023 2024 2025 2026E 2027E
Nettoomséttning 410,3 440,3 500,9 5972 732,0 856,1
% y-o-y 27,4% 7,3% 13,8% 19,2% 22,6% 16,9%
Ovriga intakter 14,5 14,4 1,0 14,2 8,8 n7

Summa intdkter 4247 454,7 51,9 61,4 740,8 867,8
EV/S 14 13 12 70 08 o7

Roérelsekostnader -385,5 -414,9 -455,8 -540,3 -668,2 -775,1
% y-o-y 27,9% 7,6% 9,9% 18,6% 23,7% 16,0%
EBITDA 39,2 399 56,2 711 72,6 92,73
EBITDA-marginal 9,6% 9,1% 11.2% 11,9% 9,9% 10,8%
% y-o-y 252% 16% 40,8% 26,6% 2,2% 27,7%
EV/EBITDA 15,1 4,8 10,5 83 81 6,4

Avskrivningar, ej forvarvsrelaterade -4,0 -14,6 -16,0 -20,3 -23,0 -24,0
EBITA 35,2 25,3 40,1 50,8 49,6 68,7

EBITA-marginal 86% 57% 80% 85% 6,8% 80%
% y-o-y 23,7% -28,1% 586% 26,6% -2,4% 38,7%
EV/EBITA 16,8 234 4,7 6 9 86

Sida | 9



HomeMaid - Rapportkommentar Q226 Kalqyl

Motiverad varde i vart huvudscenario

Vi vérderar HomeMaid till 14x EBITA pa vara estimat fér heldret 2027E. Detta ger oss i sin tur ett bdrsvdrde och en motiverad aktiekurs berdknat pa
2027E. Vi har &ven valt att visa varderingen nar vi applicerat en sdkerhetsmarginal om 30,0 % pa vara estimat.

Vardering
Multipel EBITA 2027E Borsvarde (MSEK) Aktiekurs (kr)
2027E 14 68,7 9471 48,1
Sdkerhetsmarginal (30%) 4 48,1 6584 334

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

Potentiell avkastning

Huvudscenario Sakerhetsmarginal (30%)
Faktor Procent CAGR Faktor Procent CAGR
2027E 1,64 64,4% 28,2% 1,14 14,3% 6,9%

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

Kanslighetsanalys

Huvudscenario 2027E Sakerhetsmarginal (30%)

EBITAX Borsvarde (MSEK) Aktiekurs (kr) Férandring % Borsvarde (MSEK) Aktiekurs (kr) Férédndring %
10 672,2 341 16,7% 466,0 23,7 -19,1%
n 7409 37,6 28,6% 5141 26,1 -10,8%
12 809,6 411 40,5% 562,2 28,6 -2,4%
13 878,3 44,6 52,4% 610,3 31,0 5,9%
14 947,1 48,1 64,4% 658,4 334 14,3%
15 1015,8 51,6 76,3% 706,5 35,9 22,6%
16 1084,5 55,1 88,2% 754,6 38,3 31,0%
17 1153,2 58,6 100,1% 802,7 40,8 39,3%
18 1222,0 62,1 112,1% 850,8 432 47,7%
19 1290,7 65,6 124,0% 898,9 45,7 56,0%
20 1359,4 69,1 135,9% 9471 48,1 64,4%
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Kallor

1. https://mb.cision.com/Main/12452/4386005/4227569.pdf
2. https://youtu.be/vdmzKUUEtOk?si=NflJouQi2XTBIXKY

Disclaimer

Kalgy! bedriver verksamhet avseende bolag- och aktieanalys dar information har sammanstéllts utifran kallor som Kalgyl bedémer &r tillférlitliga.
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 Kalqyl avseende analys. Analysen/erna publiceras
antingen vid enskilt tillfdlle, eller per [6pande basis under avtalsperioden mot en sedvanlig ersattning.

Asikter och slutsatser som &terfinns i analysen &r enbart avsedd fér mottagaren. Kalqy! 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 férknippade med ekonomisk risk, och historisk avkastning ger ingen garanti fér framtida avkastning.
Kalgyl har interna riktlinjer for anstalldas privata aktiedgande i bolag som omfattas av analys. For att sakerstdlla oberoende och fértroende géller
sarskilda handelsrestriktioner. Efter kép av aktier i ett bolag som omfattas av analys far férséljning med vinst inte ske inom 30 dagar. Dessutom rader
handelsstopp i 14 dagar fore planerad publicering av initieringsanalys, samt i 48 timmar efter publicering. F6r rapportkommentar/uppféljningsanalys
réder 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
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