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Kommentarer kring Q12025

Ovanligt stor osédkerhet och blandade

resultat

o

rets forsta kvartal har praglats av ovanligt stor osa-
kerhet kring framtida konjunktur och stora rorelser

pa de finansiella marknaderna. Tullar, handelskrig och
vapnade krig och konflikter ar generellt inte bra for vare
sig konjunkturen eller borsklimatet. Samtidigt star Europa
infor en gigantisk uppgift att rusta upp bade férsvar och
infrastruktur vilket kan gynna vissa delar av industrin och
naringslivet.

Var industrigrupp har en viss, men relativt 1ag, direkt expo-
nering mot USA men en stérre indirekt exponering via andra
kunder. Vi ser i manga fall att vara kunder blir avvaktande
vilket paverkar orderingdngen negativt, samtidigt far vi
nya forfragningar och har dven vunnit ordrar till helt nya
kunder under kvartalet vilket ar positivt. Resultatnivéerna
som helhet &r ocksa nagot battre forsta kvartalet &n under
foregadende kvartal, &ven om resultaten ar lite blandade
mellan bolagen.

Var borsportfolj har, liksom bérsen som helhet, rért sig en
hel del under och efter kvartalet. Per sista mars var vardet
pa var borsportfolj ned cirka 4% fran arsskiftet, men per
sista april &r den tillbaka pa ungefar samma nivad som vid
arsskiftet.

Arbonas strategi framat

» Att 6ver tid generera god avkastning med begrénsat
risktagande.

+ Att successivt vaxla var noterade aktieportfolj mot
langsiktiga investeringar i bolag dar vi kan vara aktiva

agare.

» Att vara branschoberoende, men i huvudsak investera
i Ibonsamma bolag med dokumenterad historik.
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| tider av stor osakerhet galler det att inte drabbas av vare
sig panik eller passivitet. Sa vi fortsatter att fokusera pa
standiga forbattringar i vara befintliga bolag, samt soker
efter nya forvéarv. Vi har for narvarande ett antal spédnnande
dialoger igang.

For kapitalforvaltningen innebéar de stora rérelserna pa
finansmarknaderna att det dyker upp en hel del mojligheter
som vi forsoker ta vara pa.

Martin Zetterstrém, VD

* Att bygga féretagsgrupper som kan véxa bade organiskt
och med forvarv. Framférallt inom de tva affarsomraden
dar vi nu har pabérjat satsningar, tillverkande industri
och transportteknik.

» Att, tilsammans med ledning och entreprendrer i
de bolag vi investerar i, skapa langsiktig och hallbar
utveckling och vardetillvaxt.




Om Arbona

Arbona ér ett investeringsbolag vars syfte ar
att generera stabil vardedkning for sina agare.

agande och Kapitalforvaltning. Aktivt 4gande innebar
i de flesta fall ett majoritetsdgande eller representa-
tion i styrelsen. Den delen har fyra olika vertikaler; Industri,
Transportteknik, Merbona Invest, samt Minoritetsdgda innehav.
Kapitalférvaltningen bestar av noterade och onoterade innehav.

Q rbonakoncernen &r strukturerad i tva delar; Aktivt

Huvudinriktningen ar att till rimliga varderingar investera i ono-
terade bolag med beprévad affarsmodell for att tillsammans
med ledning och entreprendérer skapa langsiktig och hallbar
utveckling och véardetillvaxt. Strategin fér bolagsutveckling
baseras pé att via en decentraliserad styrmodell behalla
foretagens entreprenérsanda, och dartill addera ledarskap,
kunskap, processer och finansiella resurser. | dagslaget har
Arbona en storre del av kapitalet investerat i noterade tillgangar
men den langsiktiga strategin framat ar att primart forvarva i
rérelsedrivande bolag.

Aktivt 4gande

Industri
Transportteknik
Merbona Invest

@ Minoritetsdagda innehav

Kapitalférvaltning

il Noterade innehav

@ Onoterade innehav
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Verksamhetsbeskrivning

Aktivt agande

Arbonas aktiva dgande bestar av fyra
vertikaler; Industri, Transportteknik, Merbona
Invest och Minoritetsédgda innehav.
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Verksamhetsbeskrivning

IndEstri

Kvartalet har praglats av marknadsosékerhet och lagre volymer &n férvantat hos flera av
vara enheter med svagare resultat som f6ljd. Samtidigt har flera nya intressanta kundorder
vunnits vilket lagger en god bas for framtiden och pavisar bolagens attraktiva erbjudande.

jamfort foregdende ar, nagra enheter har dock drab-

bats hardare och arbete med kostnadsanpassningar
pagar. Under kvartalet har ocksd mycket arbete pagatt med
den planerade fusionen mellan Lann Industries och Hallborn
Metall vilket driver en del kostnader av engangskaraktar.
Arbetet med fusionen fortgar enligt plan och bedéms fullt
genomfort under bérjan av Q3-25.

l ' nder perioden &r gruppens volym ned ca 10% pro forma

Under perioden har Lann Industries fatt en forsta order fran
en ny kund inom foérsvarssegmentet och dven hos Termodyn
Industri har projekt fran helt nya kunder vunnits.

Kommentarer till den finansiella utvecklingen
Vid jamforelse mellan aren inkluderar 2024 Tyres6

Finmekaniska och Termodyn Industri, medan 2025 omfattar
samtliga koncernens bolag.

EBITA-marginalen uppgick fér perioden till 6,5% vilket en
forbattring mot tidigare kvartal med jamférbara enheter, men
klart under foregéende ars forsta kvartal, vilket visserligen var
onormalt starkt. Det arbete med att anpassa organisation
och kostnadsbild som genomférdes féregadende &r borjar
nu visa sig resultatmassigt i ndgra av bolagen, medan det
fortfarande slapar i andra. Resultatet halls dessutom tillbaka
av enheter som underpresterar.

Den organiska omsattningstillvaxten fér de enheter som
aven agdes under jamforelseperioden var fér perioden
negativ med 31%.

EBITDA for Industrigruppen uppgick fér perioden till
22,9 MSEK (6,5).

MSEK 2025 2024 Férandring
Q1 Q1 %
Nettoomsattning 212,0 331 540%
EBITA 13,8 54 153%
EBITA-marginal (%) 6,5% 16,4%
Bolagsstruktur Foérvarvstidpunkt Agande Huvudkontor . Senaste
arsomsattning
Arbona Industri 85%
- Tyreso Finmekaniska AB 2022-12 100% Tyreso 31,6 MSEK
- Termodyn Industri AB 2024-01 100% Motala 74,7 MSEK
- GLS Laserstans AB 2024-05 100% Gnosjo 169,4 MSEK
- GLS Henjo AB 2024-05 100% Ljungby 199,8 MSEK
- Lann Industries Sweden AB 2024-07 100% Varnamo 3371 MSEK
- Hallborn Metall AB 2024-07 100% Gnosjo 66,2 MSEK

A\\ Arbona AB (publ) Kvartalsuppdatering Q1 2025



Verksamhetsbeskrivhning

Transportteknik

Arbonas verksamhetsomrade Transportteknik fortsatte under perioden att utvecklas enligt
strategin att bygga en stark och Idnsam féretagsgrupp inom segmentet. Verksamheten
omfattar idag Bergs Fegen AB och Yourex AB.

pabyggnationer for timmertransporter. Yourex, for-

varvat i januari 2025, ar en grossist specialiserad
pa eftermarknadsprodukter for personbilar, lastbilar och
andra tunga fordon.

B ergs Fegen ar en av Sveriges ledande aktorer inom

Under perioden har vi fortsatt att utveckla vara befintliga
bolag samtidigt som vi aktivt identifierar nya forvarvsmoj-
ligheter inom Transportteknik. For Bergs Fegen har arbetet
sarskilt fokuserat pé att optimera verksamheten och starka
grunden for langsiktig, I1onsam tillvaxt. Positivt &r att bade
orderboken och offertvolymen 6kat mot slutet av kvartalet,
vilket skapar forutsattningar for en dterhdmtning under
det tredje kvartalet. Utmanande ar dock att belaggningen
forvantas fortsatt vara lag under det andra kvartalet.

Yourex har paverkats av svagare marknadsfoérhallanden
jamfort med foregaende ar, framst pa grund av varmare

vaderforhallanden. Marknaden stabiliserades dock mot
slutet av perioden och arbetet med att bredda erbjudandet
samt stérka kundrelationerna fortgar for att aterta tillvaxt.

Kommentarer till den finansiella utvecklingen
Yourex AB forvarvades i januari 2025 och jamforelsesiff-
rorna avser ddrmed endast Bergs Fegen. Den organiska

omséttningstillvéxten var for perioden negativ med 22%.

EBITA-marginalen uppgick for perioden till 6,5%, en minsk-
ning mot féregdende, huvudsakligen till foljd av lagre volymer.

EBITDA for Transportteknikgruppen uppgick for perioden
till 2,5 MSEK (3,0).

MSEK 2025 2024 Forandring
Q1 Q1 %
Nettoomséttning 30,0 29,4 2%
EBITA 19 2,5 -23%
EBITA-marginal (%) 6,5% 8,6%
Bolagsstruktur Forvarvstidpunkt Agande Huvudkontor Senaste
arsomsattning
Transportteknik 74%
- Bergs Fegen AB 2023-12 100% Fegen 120,7 MSEK
- Yourex AB 2025-01 100% Solna 31,4 MSEK
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Verksamhetsbeskrivning

Merbona‘lnvest AB

Merbona Invest &r en heldgd dotterkoncern inom Arbona som innehar fastigheter genom
heladgda dotterbolag. | nulaget finns tva fastighetsbolag i gruppen.

fastigheten Kalroten 3 pa Sédermalm i Stockholm

(bild ovan). Agarandelen uppgar till 62,35 %. Totalt
bestér fastigheten av 4 686 kvm boyta och 1923 kvm
lokalyta. Det bokférda vardet pé var andel av fastigheten
uppgar till 120,4 MSEK och ingen marknadsvardering gors da
fastigheten ar andelsdgd och omfattas av samégandeavtal.
Av denna anledning gér inte vardet att faststalla genom att
jamfoéra marknadsvardet pa en likvardig helagd fastighet.
Arbonas uppfattning ar dock att fastigheten ar konservativt
varderad i forhéllande till ett eventuellt forsaljningsvarde.

D et ena fastighetsbolaget &r majoritetsagare i andels-

Det andra bolaget ager industrifastigheten Platslagaren
5i Tyres6 dar Arbonas dotterbolag Tyresé Finmekaniska
bedriver sin verksamhet. Total yta &r 1 000 kvm. Bokfért
varde pa fastigheten ar 17,0 MSEK.

Kommentarer till den finansiella utvecklingen

Intaktsékningen och resultatforbattringen ar hanforlig till
indexupprakning av hyrorna.

MSEK 2025 2024 Férandring
Q1 Q1 %
Hyresintakter 3,2 31 4%
EBIT 11 10 13%
EBIT-marginal (%) 35,8% 32,8%
Bolagsstruktur Férvarvstidpunkt Agande Placering Senaste
arsomsattning
Merbona Invest 100%
- Fastighetsaktiebolaget KRot 3 2017-1 100% Sédermalm 9,9 MSEK
- Konvex Fastighetsforvaltning 2022-12 100% Tyreso 1,4 MSEK
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Verksamhetsbeskrivning

Minoritetsagda innehav

TCECUR slépper sin kvartalsrapport for det férsta kvartalet
forst den 19 maj och vi hénvisar till den for utférligare
beskrivning av deras kvartal.

BGOG Invests verksamhet genom dotterbolagen Trygga
Group och Calculate fortsatter att aterhamta sig fran ett
tufft 2024 och uppvisar nu aterigen god lonsamhet.

Woult AB bestar av ett minoritetsdgande i Hjo Installation
Invest AB och SolEnergi Norr AB, samt av fastigheter i
Jamtland. Eget kapital i Woult-koncernen uppgick i slutet
av perioden till 51,0 MSEK.

RentalCare och vardbemanningsbranschen fortsatter att
ha det tufft i inledningen av 2025 med fortsatt atstramning
kring bemanningspersonal hos Regionerna.

TCECUR Sweden AB (publ), MSEK 2025 2024 2024
Q1 Q1 Helar
Nettoomsattning n/a 157,6 570,2
EBT n/a -0,6 -12,1
EBT-marginal % n/a -0,4% -21%
BGOG Invest AB, MSEK
Nettoomsattning 12,2 10,9 41,0
EBT 1,3 -1,3 -34
EBT-marginal % 1,1% -1,8% -8,2%
Woult AB, MSEK
Nettoomséattning 0,5 0,5 2,2
EBT 0,0 0,1 7,0
EBT-marginal % n/a n/a n/a
RentalCare Sverige AB, MSEK
Nettoomséttning 72,3 120,4 410,9
EBT -1,2 07 2,2
EBT-marginal % -1,7% 0,5% 0,5%
Innehav Foérvarvstidpunkt Agande Huvudkontor Senaste
arsomsattning
TCECUR Sweden AB (publ) 2019-04 2 25% Stockholm 570,2 MSEK
BGOG Invest AB 2022-1 20% Johanneshov 41,0 MSEK
Woult AB 2023-01 40% Ostersund 2,2 MSEK
RentalCare Sverige AB 2023-05 28% Stockholm 410,9 MSEK

" TCECUR rapporterar sitt forsta kvartal den 19 maj 2025.

2 Arbonas férsta forvarv av TCECUR gjordes under 2019, darefter har det gjorts flera tillkommande forvary dar det senaste skedde i november 2023
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Verksamhetsbeskrivning

Kapitalférvaltning

Arbona innehar noterade och onoterade
aktier genom kapitalférsakringar och depaer.
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Verksamhetsbeskrivning,

Noterade och ono

varde och baseras pa den noterade kursen pa bok-
slutsdagen. Den onoterade delen varderas ocksa till
verkligt varde och dar gors vardering vanligen enligt senaste
transaktion. Innehav i TCECUR Sweden AB redovisas som
ett intressebolag och finns darfér inte med i listan nedan.

Vérderingen av de noterade innehaven sker till verkligt

Vardeférandringen av portféljen har under perioden
varit negativ om -45,9 MSEK, dar Eastnine bidragit med

Noterade innehav Marknadsvarde Andel av

ade innehav

-57,0 MSEK. Ovriga storre innehav s som Attendo, Millicom,
OEM International och Nordrest har under perioden stigit i
varde. Under perioden har Arbona okat sitt innehav i bade
Millicom och OEM.

Totalt varde pa den noterade och onoterade portfdljen
uppgick vid periodens slut till 1135,8 MSEK férdelat enligt
nedan.

Onoterade innehav Marknadsvarde Andel av

per 31mar  portfdlj per 31mar  portfdlj
2025 (MSEK) 2025 (MSEK)
Eastnine 365,8 32,2% Nextory 15,3 1,3%
Attendo 93,5 8,2% Mercodia 1,4 1,0%
Ferronordic 72,0 6,3% ZeallD 7,2 0,6%
Millicom 68,4 6,0% Visiba Group 5,2 0,5%
OEM 65,1 5,7% Attgeno 51 0,4%
Di6s Fastigheter 61,3 5,4% SKSP Invest 3,0 0,3%
Nordrest Holding 59,7 5,3%
MEKO 56,0 4,9%
Byggmax 50,9 4,5%
Arjo B 38,1 3,4%
Garo 19,9 1,8%
Holmen B 19,8 1,7%
Pricer B 18,9 1,7%
John Mattson Fast. 14,8 1,3%
JM n5 1,0%
Binero Group 9,5 0,8%
Fabege 8,4 0,7%
Gruv AB Viscaria 6,1 0,5%
SKF B 5,6 0,5%
Ovriga innehav 25,1 2,2%
Likviditet i kapitalforsakringar 18,2 1,6%
Marknadsvarde 2025-03-31 1088,5 95,8% 47,3 4,2%
Marknadsvarde 2024-12-31 1132,2 46,2
Avyttring eller uttag ur portféljen 0,0 0,0
netto
Forvarv eller insattning till portfoljen 2,2 11
netto
Vardeférandring portfolj -459 0,0
Marknadsvarde 2025-03-31 1088,5 47,3
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Arbbona

Arbona AB (publ) Finansiell kalender
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Kontaktuppgifter:

VD: Martin Zetterstrom
E-post: martin@arbona.se
Mobil: +46 733 14 14 06
Hemsida: www.arbona.se



