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Valora.

FORETAGSVARDERING

Sammanfattning

Indikerat EV-intervall EV /EBITDA

2.7 Mkr - 3,0 Mkr 3,2X - 3,6x

Viktad bedémning; cash-free/debt-free P& 2Y avg EBITDA

| nvesteringsperspektiv

® Bolaget visar stabil aterhamtning efter svagare 2023 och levererar 2025 EBITDA om 0,9 MKkr.
® Varderingen stodjs framst av multipelanalys, med DCF och LBO som kompletterande

kontroller.

® Faktisk aktiekopeskilling paverkas av kassa, skuld, rorelsekapital och affarsvillkor.
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DCF

Multipelanalys

LBO-backsolve

Samlad indikation

Benchmark EBITDA

0,8 Mkr

2Y average 2024-2025

EXECUTIVE SUMMARY

2,9 Mkr - 2,9 Mkr

2,5 Mkr - 2,9 Mkr

2,8 Mkr - 3,2 Mkr

2,7 Mkr - 3,0 Mkr
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Valora.

FORETAGSVARDERING

Bolagsprofil

Valora Fasadvard ar ett fiktivt lokalt fasadunderhallsbolag med
aterkommande uppdrag fran fastighetsagare, BRF:er och lokala
foretagskunder.

Verksamhet Fasadunderhall och fastighetsservice
Kundbas BRF:er, fastighetsagare och foretagskunder
2025 omsattning 4,9 Mkr

2025 EBITDA 0,9 Mkr

Agarprofil Agarlett; éverlamningsrisk hanteras i villkor
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Kund- och leverantdrskoncentration

Kund #1

Kund #2

Kund #3

Kund #4

Kund #5

Ovriga kunder

Leverantdrer 2025

Leverantor #1

Leverantor #2

Leverantor #3

Leverantor #4

Leverantor #5

Ovriga leverantorer

COMPANY SNAPSHOT

22%

14%

9%

8%

5%

42%

30%

14%

10%

7%

4%

35%
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Valora.

FORETAGSVARDERING

Historisk finansiell utveckling

Omesattningen &erhamtar sig efter 2023 medan marginalerna normaliseras

Nyckeltal 2021 2022 2023 2024 2025
5,3 Mkr

Omsaéttning 4,4 Mkr 4,3 Mkr 4,0 Mkr 4,8 Mkr 4,9 Mkr

EBITDA 0,9 Mkr 0,8 Mkr 0,3 Mkr 0,7 Mkr 0,9 Mkr
3,6 Mkr

EBITDA % 20,8% 18,9% 7,2% 15,2% 18,9%

EBIT 0,9 Mkr 0,8 Mkr 0,3 Mkr 0,7 Mkr 0,9 Mkr
2,0 Mkr

Kassa 2,0 Mkr 1,8 Mkr 1,5 Mkr 1,9 Mkr 2,2 Mkr

. ._--‘------_____.‘-‘.—_—_______-———-———-———-————'”*

2021 2022 2023 2024 2025

Analytisk observation

Nettoomséttning = EBITDA

2025 ars EBITDA-marginal om 18,9% ligger nara historiskt starka nivaer,
men varderingen anvander 2Y average EBITDA for att minska beroendet
av ett enskilt ar.
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Valora.

FORETAGSVARDERING

Varderingsslutsats

VALUATION CONCLUSION

Samlad véardering landar i ett indikativt EV-intervall om cirka 2,7-3,0 Mkr

DCF

Multipelanalys .
LBO-backsolve D
Samlad indikation D
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2,9 Mkr - 2,9 Mkr

2,5 Mkr - 2,9 Mkr

2,8 Mkr - 3,2 Mkr

2,7 Mkr - 3,0 Mkr

Metod Vikt Roll i slutsatsen

Multipelanalys 50% Primér marknadsnéra metod fér mindre privata bolag
DCF 25% Fundamental kontroll av kassaflodesformaga
LBO-backsolve 25% Koparens betalningsformaga vid olika skuldnivaer

Viktningens logik

Multipelanalysen vager tyngst eftersom smabolagstransaktioner ofta
forhandlas utifrdn EBITDA, bolagskvalitet och kdparens praktiska risk.
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Valora.

FORETAGSVARDERING

DCF-vardering

DCF Enterprise Value WACC
2,9 Mkr 24,1%
3,5x EV/EBITDA Onoterat smabolagsrisk

DCF bygger pa normaliserade kassafloden och en htg diskonteringsranta som reflekterar
onoterat smabolagsrisk.

0,8 Mkr
_ —
0,6 Mkr
0,4 Mkr
0,2 Mkr
2026 2027 2028 2029 2030

— FCF —— PVFCF
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Terminal tillvaxt

2,0%

Langsiktig nominell niva

INCOME APPROACH

DCF-komponent Belopp

1,8 Mkr

PV FCF 2026E-2030E

PV terminalvarde

Enterprise Value

EV/EBITDA

1,1 Mkr

2,9 Mkr

3,5x
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Valora.

FORETAGSVARDERING

Multipelanalys

Bolagsspecifik multipel om 3,0x-3,5x EBITDA efter kvalitativ riskjustering

Benchmark EBITDA EV lag EV mitt EV hég
0,8 Mkr 2,5 Mkr 2,7 Mkr 2,9 Mkr
2Y average EBITDA 3,0x EBITDA 3,25x EBITDA 3,5x EBITDA

Kundkoncentration - stérsta kund cirka 22% av intakterna Vérdebegransare 2,0X = 4, OX

Agarberoende - &gare driver forsaljning och kundrelationer Véardebegransare

Kvalitativ slutsats
Overlamningsrisk - kraver strukturerad introduktion till kunder Beror pa
Foretag i denna storlek brukar indikeras inom
Prisséattningskraft - god marginalniva 2024-2025 Vardedrivare .
. . . cirka 2,0x-4,0x EBITDA. Valora Fasadvéard
placeras smalare pa 3,0x-3,5x efter

Historisk utveckling - &terhamtad EBITDA efter svagare 2023 Vérdedrivare . . . L.
bolagsspecifik beddmning av Ibnsamhet,
kundrisk och &garberoende.

Kapitalbehov - begransat capex och Iag rorelsekapitalbindning Vérdedrivare

Aterkommande efterfrdgan - underhé&llsbehov éver tid Vardedrivare

Konkurrens - lokala aktdrer och viss prispress Véardebegransare

Tillvaxtutrymme - méjlighet att 6ka andel BRF/fastighetskunder Beror pa

Valora Foretagsvardering | Indikativ rapport | Belopp i SEK om inget annat anges 07



Valora.

FORETAGSVARDERING

L BO-backsolve

BUYER CAPACITY

LBO indikerar kdparens betal ningsformaga vid 25% target |RR och olika skuldnivaer

Backsolved EV EV/EBITDA
2,8 Mkr - 3,2 Mkr 3,4x - 3,9x
20-60% Debt/EV @ 25% IRR Implikativ LBO-multipel

Debt / EV Target IRR Entry EV EV/EBITDA
20% skuld
3,4x

20% 25% 2,8 Mkr 40% skuld

40% 25% 3,0 Mkr 3,5x 60% skuld

60% 25% 3,2 Mkr 3,9x

Base case

3,09x MOIC

28,5% IRR vid 40% Debt/EV

] 2,8 Mkr
] 3,0 Mkr
| 3,2 Mkr

Hogre skuldsattning hojer potentiell betalningsformaga men ar mer riskfylld for ett litet agarlett bolag. Darfér anvands LBO som stodjande metod snarare &n primar

prissattningsmetod. Detaljerad debt schedule och base case visas i appendix.
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Valora.

FORETAGSVARDERING

Affarsvillkor paverkar var i intervallet transaktionen landar

Privata bolag séljs sallan till ett enda rent pris; betalningsform, riskdelning och timing paverkar var i intervallet
affaren faktiskt landar.

| praktiken kan en ren kontant affar med I3g risk for séaljaren hamna narmare nedre delen av 2,7-3,0 Mkr-skalan. Om saljaren accepterar mer framtidsrisk, exempelvis genom earnout eller
rullat &gande, kan kdparen ibland motivera en hégre total kopeskilling. Det betyder inte att bolaget objektivt &r mer vért i dag, utan att risk och betalningstidpunkt férdelas annorlunda mellan
parterna.

Betalningsform Kort beskrivning Effekt

Kontant betalning Renast exit for saljaren och lagst motpartsrisk. Képaren kréaver ofta lagre pris nar hela risken tas direkt. Nedre delen
Holdback Del av képeskillingen halls inne under en évergéngsperiod for att hantera tvister, garantier eller kundrisk. Beror p&
Séljarrevers Saljaren finansierar en del av kdpet genom Ian till koparen. Fast belopp, men med kreditrisk. Nedre delen
Tillaggskopeskilling Del av priset kopplas till framtida resultat. Kan ge hégre totalvarde om malen nas. Ovre delen
Rullat &gande Séljaren behéller en dgarandel efter affaren. Minskar dvergangsrisk och kan oka képarens betalningsvilja. Ovre delen
Koparens aktier Betalning helt eller delvis i aktier i kdparens bolag. Kan ge uppskjuten potential men lagre direkt likviditet. Beror p&
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Valora.

FORETAGSVARDERING

V ardedrivare och risker

Véardedrivare Risker

Stabil nisch Fasadunderhall och fastighetsservice har aterkommande efterfragan. Agarberoende Agare driver forsaljning och kundrelationer; dverlamning kravs.
God marginalniva 2025 EBITDA-marginal om 18,9% och 2Y avg EBITDA om 0,8 Mkr. Kundkoncentration Storsta kund cirka 22% av intékter i illustrativt underlag.
Lag kapitalbindning Begransat capex och lag operativ rérelsekapitalbindning. Lokal konkurrens Lokala aktorer och viss prispress begréansar multipeluppsida.

Sammantagen beddmning

Bolaget ar varderingsbart och har tydliga kassafloden, men privat smabolagsrisk och 6verlamningsrisk gor att en balanserad metodviktning ar mer rimlig an
en ren hégmultipelvardering.
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Valora.

FORETAGSVARDERING

Metodtolkning och praktisk anvandning

Véarderingen skal&sas som ett indikativt intervall, inte som ett exakt pris

Metodviktning

Multipelintervall

DCF som kontroll

EV till aktievarde

Metoderna har viktats utifran relevans for bolagets storlek, datatillgdng och transaktionskontext. Multipelanalysen vager tyngst eftersom mindre privata bolag ofta prissatts
utifrdn normaliserad EBITDA och bolagsspecifika riskfaktorer. DCF anvéands som fundamental kontroll och LBO-backsolve som stod for képarens betalningsférmaga.

Det breda storleksintervallet om 2,0x-4,0x EBITDA reflekterar typiska nivaer for mindre, dgarledda servicebolag med hogre informationsrisk, begransad likviditet och stérre
beroende av nyckelpersoner. Det bolagsspecifika intervallet om 3,0x-3,5x har valts efter justering for Ionsamhet, aterkommande efterfragan, kundkoncentration,
agarberoende och lokal konkurrens.

DCF-varderingen anvands inte som primar metod eftersom sma forandringar i WACC, terminalvarde och langsiktig marginal far stor effekt p& vardet. Metoden fungerar
darfor framst som en rimlighetskontroll av bolagets kassaflédesformaga.

Det presenterade vardeintervallet avser Enterprise Value pa cash-free/debt-free basis. Slutlig aktiekopeskilling justeras separat for nettokassa/nettoskuld, normaliserat
rorelsekapital och andra balansposter enligt avtal mellan parterna.
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Appendix

Detaljerade modellutdrag, antaganden och metodnoter



Valora.

FORETAGSVARDERING

Appendix A: historisk resultatrakning

Nettoomsattning 4 365 tkr 4 329 tkr 4 006 tkr 4 848 tkr 4 935 tkr
EBITDA 906 tkr 816 tkr 288 tkr 738 tkr 935 tkr
EBITDA-marginal 20,8% 18,9% 7,2% 15,2% 18,9%
EBIT 884 tkr 774 tkr 256 tkr 712 tkr 912 tkr
EBIT-marginal 20,2% 17,9% 6,4% 14,7% 18,5%
Arets resultat 589 tkr 464 tkr 150 tkr 414 tkr 746 tkr

Not: 2023 var ett svagare marginalar, medan 2024-2025 stodjer normaliserad EBITDA pa cirka 0,8 Mkr.
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Valora.

FORETAGSVARDERING

Appendix B: balans och nettokassa

Kassa och bank 2 037 tkr 1819 tkr 1 505 tkr 1925 tkr 2 250 tkr
Eget kapital 936 tkr 900 tkr 650 tkr 664 tkr 909 tkr
Obeskattade reserver 513 tkr 703 tkr 760 tkr 946 tkr 911 tkr
Summa tillgangar 2 291 tkr 2218 tkr 1818 tkr 2 279 tkr 2 566 tkr
Soliditet 58,6% 65,7% 68,9% 62,1% 63,6%
Nettoskuld/(nettokassa) -2 037 tkr -1 819 tkr -1 505 tkr -1 925 tkr -2 250 tkr
Operativt rorelsekapital -215 tkr -2 tkr 33 tkr 72 tkr 109 tkr

Enterprise Value exkluderar dverskottskassa och rantebarande skuld. Slutlig aktiekdpeskilling justeras separat for kassa/skuld, rorelsekapital och eventuella balansposter

enligt avtal.
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Valora.

FORETAGSVARDERING

Appendix C: WACC och DCF-antaganden

Riskfri ranta

Marknadsriskpremie

Unlevered beta

Smabolagspremie

Bolagsspecifik riskpremie

Cost of Equity / WACC

Diskonteringsrantan ar avsiktligt hog for att reflektera sméabolagsrisk, begransad likviditet, Agarberoende och informationsrisk i ett onoterat bolag.
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APPENDIX
2,5% Prognosperiod 5ar
7,0% Omsattningstillvaxt 2,0% p.a.
0,8x EBIT-marginal 16,5%
7,0% Terminal tillvaxt 2,0%
9,0% Bolagsskatt 20,6%
24,1%
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Valora.

FORETAGSVARDERING

Appendix D: DCF-projektion

SEK 2025A 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E
Nettoomsattning 4 892 tkr 4 989 tkr 5089 tkr 5191 tkr 5 295 tkr 5 401 tkr
Tillvaxt 1,8% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%
EBIT-marginal 18,5% 16,5% 16,5% 16,5% 16,5% 16,5%
EBIT 912 tkr 823 tkr 840 tkr 857 tkr 874 tkr 891 tkr
NOPAT 724 tkr 654 tkr 667 tkr 680 tkr 694 tkr 708 tkr
D&A 23 tkr 27 tkr 28 tkr 29 tkr 29 tkr 30 tkr
Capex -23 tkr -30 tkr -31 tkr -31 tkr -32 tkr -32 tkr
Forandring rorelsekapital 37 tkr 1 tkr 2 tkr 2 tkr 2 tkr 2 tkr
Fritt kassaflode 733 tkr 651 tkr 662 tkr 675 tkr 689 tkr 703 tkr
Diskonteringsfaktor 0,81x 0,65x 0,52x 0,42x 0,34x
PV FCF 524 tkr 430 tkr 353 tkr 290 tkr 239 tkr

Terminalvarde: 3,2 Mkr | PV terminalvéarde: 1,1 Mkr | DCF Enterprise Value: 2,9 Mkr
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Valora.

FORETAGSVARDERING

Appendix E: LBO-antaganden och backsolve

Antagande Input Debt / EV Backsolved EV EV/EBITDA
EBITDA-bas 0,8 Mkr 20% 2,8 Mkr 3,4x
Entry EV/EBITDA base 3,25x 40% 3,0 Mkr 3,5x
Exit EV/EBITDA 3,25x
60% 3,2 Mkr 3,9x
Base debt / EV 40%
Kontant ranta 10%
Target IRR 25%

LBO-backsolve loser den Entry EV som ger 25% IRR 6ver fem ar vid respektive skuldnivd. Metoden fangar finansiell kopares betalningsformaga men viktas inte som
primér metod.
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Valora.

FORETAGSVARDERING

Appendix F:

SEK

Entry EV

Initial skuld
Sponsor equity
Ingdende skuld
Kontant ranta
FCF efter rénta
Amortering
Utgé&ende skuld

Cash till sponsor

Base case: 40% Debt/EV, 10% kontant ranta, 3,09x MOIC och 28,5% IRR.
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L BO debt schedule

Entry

2 717 tkr

1087 tkr

1630 tkr

2026E

1087 tkr

109 tkr

533 tkr

533 tkr

554 tkr

2027E

554 tkr

55 tkr

600 tkr

554 tkr

46 tkr

2028E

668 tkr

668 tkr

681 tkr

681 tkr

2029E 2030E

695 tkr

695 tkr

APPENDIX
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Valora.

FORETAGSVARDERING

Appendix G: metod- och ansvarsbegransning

®  Rapporten ar indikativ och baseras pa tillhandahallen finansiell historik samt modellantaganden.

®  varderingen utgdr inte ett bindande bud, fairness opinion, legal opinion eller skatteradgivning.

®  Slutlig transaktionsstruktur, aktiekdpeskilling och justeringar for kassa/skuld/rérelsekapital faststalls i férhandling och avtal.

®  Affarsvillkor som holdback, séljarrevers, earnout eller rullat Agande kan péverka faktisk kopeskilling och riskférdelning.

Valora Foretagsvérdering
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