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BOLAGET | KORTHET

Proport Invest AB (publ) ("Proport” eller ”Bolaget”) ar ett
stockholmsbaserat investmentbolag som &ger och utvecklar digitala
tillvaxtbolag inom SEO, Al, e-handel, media och IR. Genom
Proportmodellen kombinerar Bolaget kapital med egna operativa resurser.
Helagda dotterbolag levererar marknadsforing, systemutveckling,
sOkoptimering och kapitalmarknadskommunikation till portféljbolag, ofta
mot dgarandelar. Aktien ar noterad pa Spotlight Stock Market sedan den 1
juni 2026.

Den 18 september 2026 ingick Proport avtal om att férvarva Growth Marketing
Sweden AB med det helédgda dotterbolaget Nordic Al Growth AB. Affaren
offentliggjordes den 21 september. Képeskillingen &r upp till 25 MSEK, varav 10
MSEK kontant och upp till 15 MSEK i nya aktier 2027-2029. Growth Marketing
uppges ha omsatt 11,3 MSEK med 4,25 MSEK i EBIT 2025/26. Nordic Al ar en
relativt ny verksamhet som har byggts upp inom Growth Marketing och
finansierats med byrans egna kassafloden. Bolaget driver en Al-baserad SaaS-
plattform med 2,11 MSEK i ARR. Den kontanta delen finansieras genom en
foretradesemission om cirka 15 MSEK till 2,05 SEK per unit.

Forvarvet tillfér en tydlig vinstmotor. Den befintliga koncernen omsatte 7,7
MSEK med ett EBITDA-resultat om -1,5 MSEK under tolv manader till juni 2026.
Modellens illustrativa pro forma-tal ar cirka 21 MSEK i omsattning och +2,7
MSEK i EBITDA. Det forutsatter separata siffror for byran och Al-verksamheten,
utan dubbelrékning.

Bolagets historik omfattar en tydlig strategisk omstallning. Under 2021-2023, d&
verksamheten bedrevs under namnet THIS Less-is-more Group, foljde Bolaget
en forvarvsstrategi med fokus pa halsa och livsstil. Strategin resulterade i
betydande nedskrivningar om sammanlagt cirka 129 MSEK. Sedan 2024 har en
ny styrelse och ledning genomfért en omfattande omstrukturering och renodlat
verksamheten mot dagens inriktning p& lIonsamma och skalbara bolag inom
digital tillvaxt.

Forvarvet gérs till en 1ag multipel i den kontanta delen. 10 MSEK betalas
for ett bolag med 4,25 MSEK i rorelseresultat och cirka 2,5 MSEK i egen
kassa, vilket motsvarar ett rorelsevarde om under tva ganger EBIT. Aven med
full tillaggskopeskilling blir multipeln cirka 5x.

Tillaggskopeskillingen ar den viktigaste detaljen. Villkoret ar 2,5 MSEK i
EBITDA per ar, drygt 40 procent under det senaste arets rérelseresultat, och
beloppet betalas i nya aktier. Vid kursnivéer kring teckningskursen motsvarar
15 MSEK ytterligare drygt 50 procent av aktieantalet efter emissionen, en
utspadning som bara uppstar om Malbolagen levererar.

Insynspersoner star fér 43 procent av emissionen. Styrelse och ledning
har &tagit sig 6,45 MSEK och de tre huvudagarna har utfast villkorad
bryggfinansiering om 4,0 MSEK. Forvarvet kan darmed slutféras aven vid
atagandenivan om 56,5 procent, férutsatt att atagandena infrias.

Rapporterat resultat underskattar kassaflédet. Proport redovisar enligt K3,
dar goodwill skrivs av varje ar. Av- och nedskrivningar om cirka 4 MSEK per
ar, i huvudsak pa goodwill, och ytterligare goodwill fran forvarvet tynger darfor
rorelseresultatet utan att paverka kassaflodet. Vi bygger analysen pad EBITDA
och kassafléde.

Vardet bygger pa uthallig intjaning. Basscenariot antar 4,5 MSEK i EBITDA
frdn Growth Marketing och 3,5 MSEK i ARR i Nordic Al. Det ger cirka 2,30
SEK per aktie, mot 3,90 SEK i det optimistiska och 0,29 SEK i det
pessimistiska scenariot. Det sannolikhetsvagda vardet ar 2,38 SEK.
Basvardet ligger cirka 12 procent Over teckningskursen. Antagandena
forutsatter att Malbolagens lIonsamhet &r uthallig.

OVERSIKT

Ticker ........ ...  PRPORT
Lista ..o Spotlight Stock Market
Teckningskurs per unit ... 2,05 SEK
Antal aktier, fore/efter emissionen ............................ 6,5m/14,0m
Borsvarde, fore/efter emissionen 13,9/ 28,7 MSEK
Nettokassa (pro forma) .. .. =29MSEK
VD o Marko Rado
Ordférande ...........ccoooveiiiiiiiiii i Ing-Marie Thunvik
Anstallda (31 dec 2025) ..ot 4
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PF LTM dr illustrativt och férutsétter att Nordic Al inte ingdr i byrans
omsadittning eller resultat. 2027P avser Impala Nordics basscenario

AGARSTRUKTUR (26 JUNI 2026)

BO T:son NysStrom ... 31,90 %
Lennart Tranback .... 12,15 %
Lundqvist Unevik AB . . 929%
Ing-Marie ThUNVIK ... 6,36 %

Storsta &gare enligt Spotlight Stock Market, fére foretrddesemissionen. Tre
styrelseledaméter innehar tillsammans drygt hélften av kapitalet, direkt och
via bolag.

STYRELSE OCH LEDNING | EMISSIONEN

Ing-Marie Thunvik (ordf.) ... 2,20 MSEK
Lennart Tranback ..............coooooiiiiiiiiiie 1,70 MSEK
Bo T:son Nystrém (Boteson) 1,50 MSEK
Marko Rado (VD) ......coooiiiiiiiiiiiiiiii 0,65 MSEK
Erland PONtUSSON .........ovvveeiiiiiiiieeeee e 0,30 MSEK
Jonas Tholin (CFO) ..........oooiioiiiiiiieeiec s 0,10 MSEK
SUMIME Lo 6,45 MSEK

Teckningsférbindelser via bolag eller privat. Cirka 1,5 MSEK av samtliga
ataganden betalas genom kvittning av fordringar.

EMISSIONEN | KORTHET

30 sep—14 okt 2026
30 sep—9 okt 2026

Teckningsperiod ...

Handel i unitrétter ...
Villkor . 8 unitratter ger 9 units
UNIE oo 1 aktieoch1TO 1
2 optioner ger 1 aktie a 2,50 SEK
Losenperiod TO 1 ..o 1-29 okt 2027
Emissionsbelopp . . cirka 15,0 MSEK
Ataganden ............. 8,5 MSEK (56,5 %)

Uppgifterna &ar hdmtade frdn Informationsdokumentet 28 september 2026.
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ETT FORVARV SOM FLYTTAR KONCERNEN OVER NOLLSTRECKET

Proport har sedan omstéllningen 2024 byggt en koncern av sma tjanstebolag, med Hero E-com inom e-
handelsutveckling, Finanstid inom finansmedia, Quantum SEO, Corpvantage inom IR och Posterton. Tillsammans
omsatter de knappt 8 MSEK men bar annu inte kostnaden for att vara ett noterat investmentbolag. Forvarvet av
Growth Marketing andrar den kalkylen. Med 11,3 MSEK i omsattning och 4,25 MSEK i rérelseresultat ar byran
bade storre och lonsammare &n hela den befintliga koncernen.

Modellens illustrativa pro forma-EBITDA blir cirka +2,7 MSEK mot -1,5 MSEK i befintlig koncern. Det férutsatter att
Nordic Al inte redan ingar i byrans siffror. Bolaget har inte redovisat separata resultat for de tva bolagen.

ETT LAGT PRIS MED SALJAREN KVAR | BATEN

Den kontanta kopeskillingen om 10 MSEK motsvarar, efter avdrag for Malbolagens egen likviditet om cirka 2,5
MSEK, ett rérelsevarde om 1,8 ganger det senaste arets rorelseresultat. Aven inréknat hela tillaggskopeskillingen
landar multipeln kring 5x, vilket &r 1&gt for en lénsam byrd med aterkommande kundrelationer. Malbolagen har
byggts utan externt kapital och saknar externa skulder.

Strukturen &r lika viktig som priset. Grundaren och personalen stannar kvar operativt, och 60 procent av
kopeskillingen ar villkorad av att verksamheten fortsatter att tjana pengar under tre ar och betalas i Proport-aktier.
Séljaren blir darmed en betydande aktiedgare med i stor utstrackning samma intresse som 6vriga agare.

AI-SOKET AR BADE HOTET OCH MOJLIGHETEN

Sokbeteendet forandras. Gartner forutspadde 2024 att volymen i traditionella sokmotorer skulle falla med 25
procent till 2026 nar anvandare vander sig till Al-assistenter. Soket har inte forsvunnit, men en véxande del av
svaren levereras nu direkt i Googles Al-sammanfattningar, ChatGPT och Gemini. For en klassisk SEO-byra ar det
ett strukturellt hot. For en byrd som mater och optimerar synlighet i Al-svar ar det en ny tjanst att salja.

Nordic Al ar Proports exponering mot den forskjutningen. Verksamheten ar relativt ny och har byggts upp inom
Growth Marketing, finansierad med byrans egna kassafldden och utan externt kapital. Nordic Al:s Al-baserade
SaaS-plattform méter varumarkens synlighet i Google, ChatGPT, Gemini och Al Overviews och genererar och
publicerar optimerat innehall direkt i kundens publiceringssystem. ARR uppgick till 2,11 MSEK i juni 2026, férdelat
pa 37 aktiva abonnemang, med en intaktsmodell som skalar utan motsvarande kostnadsékning.

PROPORTMODELLEN GER EXPONERING UTAN STORA KONTANTINSATSER

Kéarnan i Proports modell &r att leverera media, systemutveckling, SEO och IR mot aktier i kundbolagen. Det ger
exponering utan motsvarande kontantinsats. Minoritetsportfélien varderas med utgdngspunkt i det senast
redovisade bokforda vardet om cirka 3,6 MSEK, som kan ha férandrats genom exits och nedskrivningar sedan
dess.

Modellen &r kapitaleffektiv men har en baksida. Tjanster som levereras mot aktier tar kapacitet fran betalande
uppdrag, och vardet realiseras forst vid en exit som Proport séllan styr éver. Growth Marketing ger modellen ett
tjansteben med verklig skala, medan minoritetsportféljen bor varderas forsiktigt tills fler exits har genomforts.

STYRELSEN VISAR SKIN IN THE GAME

Av emissionens cirka 15 MSEK har styrelse och ledning atagit sig 6,45 MSEK, med ordférande Ing-Marie Thunvik
(2,2 MSEK), Lennart Tranback (1,7 MSEK) och Bo T:son Nystrom via Boteson (1,5 MSEK) som stérsta tecknare.
Samma tre huvudagare har utfast villkorad bryggfinansiering om totalt 4,0 MSEK, som endast utbetalas om
emissionslikviden inte racker till den kontanta kdpeskillingen.

Tre forbehall hor till bilden. Omkring 1,5 MSEK av atagandena betalas genom kvittning av befintliga fordringar och
tilifor ingen ny likviditet, brygglanen l6per med 15 procents ranta och stérsta agaren Bo T:son Nystrom tecknar for
knappt en tredjedel av sin pro rata-andel. Signalen ar anda tydlig, eftersom flera av dem som k&nner Bolaget bast
Okar sin exponering.

VARDET AVGORS AV HUR PORTFOLJBOLAGEN LEVERERAR

Vi varderar Proport som summan av delarna. Basscenariot antar 4,5 MSEK i EBITDA fran Growth Marketing, 3,5
MSEK i ARR i Nordic Al och 1,0 MSEK i EBITDA i de befintliga verksamheterna. Efter avdrag for central
forvaltning och tillaggskopeskilling blir vardet cirka 2,30 SEK per aktie. Det optimistiska scenariot ger cirka 3,90
SEK.

Det sannolikhetsvagda vardet ar cirka 2,38 SEK, med vikterna 30, 50 och 20 procent for optimistiskt, bas och
pessimistiskt scenario. Basvardet ligger cirka 12 procent och det optimistiska vérdet cirka 90 procent Gver
teckningskursen pa 2,05 SEK per unit. Vardet ar kansligt for multipeln pd Growth Marketing, och med 5,5x i stéllet
for 7x blir basvardet cirka 1,82 SEK. Separata siffror for Malbolagen och den senaste marginalens uthallighet ar
avgodrande for beddmningen.

PRO FORMA EBITDA
VANDER FRAN -1,5 TILL
CIRKA +2,7 MSEK

10 MSEK KONTANT FOR 4,25
MSEK | RORELSERESULTAT

2,11 MSEK ARR FRAN 37
ABONNEMANG | JUNI 2026

12 MINORITETSINNEHAV
BOKFORDA TILL CIRKA 3,6
MSEK

43 % AV EMISSIONEN FRAN
STYRELSE OCH LEDNING

BAS 2,30 SEK
OPT. 3,90 SEK
PER AKTIE
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FRAN OMSTART TILL PLATTFORM

Proport Invest ar ett svenskt publikt aktiebolag med séte i Stockholm. Bolaget hette tidigare THiS Less-is-more Group AB och drev under 2021—
2023 en forvarvsstrategi inom hélsa och livsstil som inte foll val ut. Nedskrivningarna under 2023 uppgick till cirka 129 MSEK och arets resultat till
cirka -145 MSEK. Under 2024 tilltrddde en ny ledning under VD Marko Rado och en i huvudsak ny styrelse. Samtidigt bytte Bolaget namn till
Proport Invest och strategin lades om mot digitala tillvaxtbolag inom e-handel, media, SaaS och Al.

Omstéllningen har genomforts i snabb takt. Hero E-com forvarvades under fjarde kvartalet 2024 fér 11 MSEK, Finanstid Media byggdes upp till
helagt i tre steg 2023-2025, Corpvantage forvarvades i juni 2025 och Al SEO Sverige, som driver Quantum SEO, i oktober 2025. En publik
emission om 9,9 MSEK genomfordes varen 2025 till en vardering fore kapitaltillskottet om cirka 41 MSEK. Ett planerat omvant férvarv med det
First North-noterade LIDDS avbrots i december 2025, och aktien noterades i stallet p& Spotlight Stock Market den 1 juni 2026.

Bolaget har beskrivit att koncernen nadde positivt kassafldde under tredje kvartalet 2025. Det har inte varit bestdende. Forsta halvaret 2026 gav
en nettoomséattning om 3,8 MSEK och ett EBITDA om -1,1 MSEK, belastat av noteringskostnader, och andra kvartalet visade 34 procent lagre
omsattning an aret innan. Det & mot den bakgrunden forvarvet av Growth Marketing ska lasas, som det steg som ger plattformen den Iénsamma
karna den hittills har saknat.

SA FUNGERAR PROPORTMODELLEN

Proport investerar pd tva séatt. Det ena ar traditionellt, med kapital mot dgarandelar. Det andra, och det som skiljer Bolaget fran andra smé&
investmentbolag, ar att dotterbolagen levererar tjanster till portféljbolag som betalar helt eller delvis med egna aktier. Proport far exponering mot
bolagen utan motsvarande kontantinsats, och portfoljpolaget far kompetens det annars inte hade haft rad med. Efter tilltradet blir Growth Marketing
den storsta leverantéren i modellen och den forsta med en stor extern kundbas.

PROPORTMODELLEN MED FYRA TJANSTEBEN SOM BETALAS MED AGARANDELAR

1 MEDIA FOR EQUITY 2 IT FOR EQUITY 3 SEO FOR EQUITY 4 IR FOR EQUITY

Finanstid Media. Hero E-com. Growth Marketing, Nordic Al Corpvantage.
Nyheter, annonser och E-handel, systemutveckling och Quantum SEO. Organisk Kapitalmarknads-
synlighet mot investerare och automatisering och Al-baserad synlighet kommunikation och IR

Portfoljbolaget betalar helt eller delvis med egna aktier - Proport bygger minoritetsinnehav - vardet realiseras vid férséljning, notering eller utdelning

KONCERNEN EFTER FORVARVET

BOLAG VERKSAMHET AGARANDEL OMSATTNING EBITDA ARETS RESULTAT

Growth Marketing Sweden SEO och digital marknadsféring, 26 100 %* 11,3 MSEK? u.s. EBIT 4,25 MSEK?
retainerkunder

Nordic Al Growth Al-baserad SaaS-plattform, 37 aktiva 100 %* ARR 2,11 MSEK u.s. u.s.
abonnemang

Hero E-com E-handel, systemutveckling och digital 100 % 6,3 MSEK +1,4 MSEK -0,9 MSEK?
transformation

Finanstid Media Digital finansmedia med annons- och 100 % 2,5 MSEK +0,1 MSEK -0,2 MSEK
sponsorintakter

Al SEO Sverige Quantum SEO, sokoptimering och Al-synlighet 100 % 0,8 MSEK +0,5 MSEK +0,1 MSEK

Corpvantage IR och kapitalmarknadskommunikation 100 % 0,4 MSEK 0,0 MSEK 0,0 MSEK

Posterton E-handel med posters ca 50 % 0,3 MSEK -1,4 MSEK -1,4 MSEK

Minoritetsportfolj Tolv innehav, bl.a. Worknode (7 %), By Mates 0,2-31%  Bokfort 3,6 MSEK

(2,1 %), Nordic Tech House (31 %)

* Efter tilltrdde, planerat senast 20 oktober 2026. Nordic Al &gs via Growth Marketing. * Juli 2025-juni 2026 enligt emissionsteasern. Ovriga uppgifter avser 2025 enligt respektive
dotterbolags drsredovisning. 2 Heros resultat efter finansnetto var +0,6 MSEK, och drets resultat belastas av poster efter finansnettot. Moderbolagets kostnader ingdr inte, och Al SEO
Sveriges omséttning inkluderar koncerninterna uppdrag. Koncernens EBITDA 2025 var -1,2 MSEK, ddr moderbolag och koncernjusteringar stod fér cirka -1,7 MSEK. Posterton &gs till cirka
50 procent efter avyttringen i april 2026. Minoritetsportféljens 3,6 MSEK &r en historisk modellbas, inte ett aktuellt substansvérde. u.s. betyder uppgift saknas.

STYRELSE OCH LEDNING

NAMN ROLL BAKGRUND

Ing-Marie Thunvik Styrelseordférande sedan 2024 Civilekonom, tidigare ekonomichef pa Siemens och Fabege

Bo T:son Nystrom Styrelseledamot sedan 2023 Tidigare VD for Persea/Goldwell, storsta agare med 31,9 %

Lennart Tranback Styrelseledamot sedan 2024 Ingenjor, grundare och tidigare VD for Officeline

Erland Pontusson Styrelseledamot sedan 2026 Tidigare COO fér ADDvise med bakgrund frén Philips och Fujitsu

Fredrik Mella Styrelseledamot sedan 2026 Civilekonom, tidigare COO och vice VD fér ADDvise Group

Marko Rado VD sedan januari 2024 Bakgrund frdn Mangold Fondkommission, East Capital och PAM Capital
Jonas Tholin CFO sedan december 2025 Civilekonom och auktoriserad redovisningskonsult med 20 ar i ekonomiroller

Uppgifterna &r hdmtade frdn Bolagets webbplats och memorandum april 2026.
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EN LONSAM BYRA OCH EN LITEN MEN SKALBAR PLATTFORM

Growth Marketing Sweden grundades 2021 och har vuxit fran cirka 5,4 MSEK i omsattning rakenskapsaret 2022/23 till 12,0 MSEK 2024/25, foljt
av 11,3 MSEK 2025/26. Byran arbetar med s6kmotoroptimering och digital marknadsféring, och bland de kunder som namns i Bolagets material
finns Handelsbanken, SKF, Systembolaget, Stadium, Ahléns, Clas Fixare, Viva Wine Group och Miss Group. Bolaget anger 26 retainerkunder och
en genomsnittlig avtalslangd om tva till tre &r, och beskriver intakterna som i stor utstrackning byggda pa l6pande kundrelationer och retainers.
Kundkoncentrationen ar pataglig men inte extrem. De fem storsta kunderna star fér 40 procent av intékterna och de tio stérsta for 50 procent.

Growth Marketing uppges ha 6kat resultatet fran 1,6 MSEK i EBITDA 2024/25 till 4,25 MSEK i EBIT 2025/26, trots nagot lagre omsattning. Vart
basantagande ar 12,5 MSEK i omsattning och 4,5 MSEK i EBITDA 2027. Det innebaér cirka 11 procents omsattningstillvaxt och en marginal pa 36
procent, nagot under den senaste uppgivna nivan. Prognosen forutsatter ett uthalligt marginallyft och att samtliga lI6pande kostnader, inklusive
normala I6ner, belastar resultatet. Orsaken till férbattringen har inte redovisats i detalj.

Nordic Al ar ett helagt dotterbolag till Growth Marketing och en relativt ny verksamhet. Growth Marketing har finansierat utvecklingen av Al-
plattformen med egna kassafléden och utan externt kapital, parallellt med den Iénsamma byraverksamheten. ARR uppgick till 2,11 MSEK i juni
2026, fordelat p& 37 aktiva abonnemang. MRR-tillvaxten anges till 14,7 procent utan angiven métperiod och extrapoleras inte. Modellen antar
separata intakter och resultat efter interna elimineringar. Det framgar inte om Nordic Al:s intakter ingar i Growth Marketings redovisade siffror.

VILLKOREN | AFFAREN

Total kopeskilling upp till 25 MSEK
Kontant vid tilltrade 10 MSEK
Tillaggskopeskilling i nya Proport-aktier, 2027-2029 upp till 15 MSEK
Villkor per rakenskapsar (jul 2026—jun 2029) 5 MSEK vid EBITDA = 2,5 MSEK
Alternativt villkor for hela beloppet ackumulerat EBITDA = 7,5 MSEK
Kurs for tillaggsaktierna VWAP, tio handelsdagar
Malbolagens likviditet | externa skulder cirka 2,5 MSEK / 0 kr
Rorelsevarde | EBIT, kontant del 1,8x
Rorelsevirde | EBIT, inklusive full tillaggskopeskilling 5,3x
Tilltrade senast 20 oktober 2026

Multiplarna &r beréknade pa Growth Marketings rorelseresultat om 4,25 MSEK fér rékenskapséret 2025/26 och Mélbolagens likviditet om cirka 2,5 MSEK. Séljare &r JC Holding AB.
Uppgifterna &r hdmtade frdn Bolagets pressmeddelande 21 september 2026 och emissionsteasern.

VAD MALBOLAGEN TILLFOR PRO FORMA, TOLV MANADER (MSEK)

BEFINTLIG KONCERN MALBOLAGEN PRO FORMA
Nettoomséttning 7,7 13,3t 21,0
EBITDA -15 4,252 2,7
EBITDA-marginal -20 % 32% 13 %
Likvida medel 1,3 cirka 2,5
Anstéllda 4 43 8

lllustrativ modell. * Growth Marketing 11,3 MSEK plus Nordic Al uppskattat till 2,0 MSEK. 2 Byrans uppgivna EBIT anvédnds som approximation fér EBITDA; Nordic Al antas bidra med noll.
Berékningen forutsétter att Al-verksamheten inte redan ingar i byrans siffror. 3 Antalet anstéllda avser tidigare rdkenskapsar. Dessa pro forma-tal &r inte verifierade konsoliderade utfall.

TILLAGGSKOPESKILLINGEN AR AFFARENS VIKTIGASTE DETALJ

Tillaggskopeskillingen betalas bara om Malbolagen levererar. Varje arlig post om 5 MSEK forutsatter ett EBITDA om minst 2,5 MSEK under
rakenskapsaret, s utspadningen uppstar bara de ar da forvarvet samtidigt tillfor koncernen den intjaning som villkoret bygger pa. | vart
pessimistiska scenario, déar villkoret inte uppfylls, uteblir bde betalningen och utspadningen. Troskeln ligger samtidigt drygt 40 procent under det
rorelseresultat Growth Marketing redovisade for det senaste rakenskapsaret, s& hela beloppet kan betalas d&ven om resultatet faller tillbaka en del.
Vi behandlar darfor beloppet som en del av priset snarare &n som en option. Eftersom det regleras i aktier till radande kurs blir utspadningen stérre
ju lagre kursen star och mindre om aktien stiger. For saljaren ar konstruktionen ett starkt incitament att fortsétta leverera, och for befintliga dgare ar
den en kostnad som &nnu inte syns i aktieantalet.

FULL TILLAGGSKOPESKILLING | NYA AKTIER VID OLIKA AKTIEKURSER

VWAP VID EMISSIONSBESLUT NYA AKTIER OKNING /| UTSPADNING
1,50 SEK 10,0 miljoner +71% /42 %
1,80 SEK 8,3 miljoner +60 % / 37 %
2,05 SEK 7,3 miljoner +52 % /34 %
2,50 SEK 6,0 miljoner +43 % / 30 %
3,00 SEK 5,0 miljoner +36 % /26 %

Okningen avser nya aktier i férhallande till 14,0 miljoner aktier efter fullteckning inklusive garantiunits. Utspaddningen avser nya aktier i férhallande till det totala antalet aktier dérefter.
Tillaggsaktierna emitteras i tre drliga poster om 5 MSEK. Impala Nordics berékning.
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EMISSIONEN | KORTHET

Foretradesemissionen omfattar hogst 7 334 928 units till 2,05 SEK, dar varje unit bestar av en aktie och en vederlagsfri teckningsoption av serie
TO 1. Atta unitratter ger rétt att teckna nio units. Tvd TO 1 ger ratt att teckna en ny aktie till 2,50 SEK under oktober 2027, vilket kan tillféra
ytterligare cirka 9,2 MSEK. Med ett teoretiskt varde om cirka 0,18 till 0,20 SEK per TO 1, berdknat med Black-Scholes och 60 procents volatilitet,
motsvarar teckningskursen en effektiv kurs om cirka 1,85 till 1,87 SEK per aktie. Aktien stangde pa 2,13 SEK den 30 september. Aktiedgare som
inte deltar spads ut med upp till 52,9 procent.

KALLOR OCH ANVANDNING (MSEK)

FULLTECKNING ATAGANDENIVA
Emissionslikvid, brutto 15,0 8,5
varav genom kvittning av fordringar -1,5 -1,5
Emissionskostnader -1,1 cirka -0,9
Bryggdfinansiering frAn huvudigarna (15 % réinta) cirka 3,9
Kontant kdpeskilling for Malbolagen -10,0 -10,0
Kvar till kassa och kommande forvarv 2,4 cirka 0
Antal aktier efter emissionen, miljoner 14,0 10,8

Med dtagandenivé avses teckningsférbindelser, teckningsavsikter och garantidtagande om sammanlagt 8,5 MSEK (56,5 procent). Atagandena &r inte sékerstéllda genom bankgaranti eller
motsvarande, och bryggfinansieringen &r begrénsad till 4,0 MSEK, vilket ger liten marginal. Garantierséttningen &r 22 procent, varav 20 procent i units. Befintlig kassa och Mélbolagens
likviditet om cirka 2,5 MSEK ingar inte. Uppgifterna &r hamtade fran Informationsdokumentet 28 september 2026.

HISTORISK UTVECKLING

Den nuvarande koncernen &r ung och siffrorna bor lasas darefter. Nettoomsattningen dkade fran 3,1 MSEK 2024 till 7,9 MSEK 2025 i takt med att
Hero E-com och Finanstid konsoliderades, och EBITDA forbattrades fran cirka -2,0 till -1,2 MSEK. Av- och nedskrivningar, i huvudsak pa goodwill,
belastade rorelseresultatet med 4,0 MSEK under 2025. Goodwillposten uppgick till 16,7 MSEK vid utgdngen av 2025, varav Hero E-com 7,1
MSEK och Posterton 3,9 MSEK. Den 30 juni 2026 var kassan 1,3 MSEK och det egna kapitalet 10,5 MSEK, eller 1,61 SEK per aktie. Dartill finns
en skuld till séljarna av Hero E-com, 4,0 MSEK i april 2026, som amorteras arligen till och med juni 2029, samt Ian fran styrelseledaméter om 0,75
MSEK till 15 procents ranta.

RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG (MSEK)

2024A 2025A H1 2025 H1 2026
Nettoomsittning 3,1 7,9 4,0 3,8
EBITDA -2,0 -1,2 -0,7 -1,1
Av- och nedskrivningar -8,1 -4,0 -2,0 -1,9
Rorelseresultat (EBIT) -10,1 -5,2 -2,7 -3,0
Finansnetto och skatt 0,2 -2,8 -0,1 -1,2
Periodens resultat 9,9 -8,0 -2,8 -4,2

Avser koncernen. Heldren &r reviderade och halvaren oreviderade. EBITDA avser rérelseresultat fére av- och nedskrivningar. Uppgifterna &r hdmtade frdn Bolagets memorandum april 2026

och deldrsrapport januari—juni 2026.

NETTOOMSATTNING OCH EBIT, UTFALL OCH LEDNINGENS MAL 24-28' (MSEK)
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EBIT

2024A och 2025A enligt Bolagets arsredovisning. 2026E till 2028E &r Bolagets finansiella mal frén 21 september 2026, dér Mélbolagen ingér frén fjdrde kvartalet 2026. Malen motsvarar en
EBIT-marginal om 4,7, 20,3 respektive 21,7 procent.

Nettoomséttning

VAD LEDNINGENS MAL KRAVER

Ledningens mal ar 15 MSEK i omsattning och 0,7 MSEK i EBIT 2026, 29 respektive 5,8 MSEK 2027 och cirka 33 respektive 7,2 MSEK 2028. For
2026 kravs cirka +3,7 MSEK i EBIT under andra halvaret. Malen anges uttryckligen som EBIT och omtolkas inte till EBITDA. Goodwillavskrivningar
enligt K3 medfér att vart EBITDA-estimat inte ar direkt jamforbart. En brygga mellan malen, avskrivningarna och de enskilda verksamheternas
bidrag skulle géra malen lattare att bedoma.
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BYGGT UNDERIFRAN PER VERKSAMHET

2027 ar det forsta hela aret med Malbolagen. Prognoserna &r Impala Nordics egna antaganden och bygger pa separata intakter och resultat i
Growth Marketing och Nordic Al efter interna elimineringar. Avgréansningen ar ett modellantagande.

GROWTH MARKETING BEHALLER MARGINALEN OCH VAXER MATTLIGT

Basscenariot antar 12,5 MSEK i omséttning och 4,5 MSEK i EBITDA. Det motsvarar cirka 11 procents tillvaxt och 36 procents marginal, mot
senast cirka 38 procent. Det optimistiska scenariot antar 14,5 MSEK i omsattning och 5,5 MSEK i EBITDA, med cirka 38 procents marginal.
Aterkommande uppdrag och férséljining mellan koncernbolagen kan driva tillvaxten. Prognosen inkluderar normala léner och lspande kostnader.

NORDIC Al VAXER GENOM FLER BETALANDE ABONNEMANG

ARR antas vid utgdngen av 2027 uppga till 3,5 MSEK i basscenariot och 5,0 MSEK i det optimistiska scenariot. Fran juni 2026 kravs cirka 2,9
respektive 4,9 procents nettotillvaxt per manad. Med oférandrad intakt per abonnemang motsvarar det cirka 61 respektive 88 abonnemang, mot
37 ijuni. Tillvaxten kraver fortsatt produktutveckling. MRR, kundbortfall och bruttomarginal ar de nyckeltal som bast visar om tillvaxten haller.

De befintliga verksamheterna antas nd 1,0 MSEK i EBITDA i basscenariot. Det forutsatter att Hero E-com behaller sin Io6nsamhet, med ett EBITDA
om 1,4 MSEK 2025, och att Posterton inte belastar modellen med fortsatta forluster. Endast Proports ekonomiska andel i Posterton ingar. Central
forvaltning antas kosta 2,0 MSEK. Finansieringen forutsatter fullteckning utan brygglan. Full tillaggskopeskilling belastar basscenariot och det
optimistiska scenariot. TO 1 antas l6sas in enbart i det optimistiska scenariot.

SCENARIERNAS BYGGSTENAR 2027P (MSEK)

VERKSAMHET PESS. BAS OPT. BOLAGETS MAL
Growth Marketing, omséttning 10,0 12,5 14,5

Growth Marketing, EBITDA 1,8 4,5 55

Nordic Al, ARR vid &rets slut 2,0 3,5 5,0

Nordic Al, intdkter under aret 2,0 3,0 4,0

Nordic Al, EBITDA -0,3 0,2 0,8

Befintliga verksamheter, omséttning 7,0 8,5 10,0

Befintliga verksamheter, EBITDA -0,5 1,0 2,0

Central forvaltning -2,4 -2,0 -1,8

Koncernen, nettoomsaéttning 19,0 24,0 28,5 29,0
Koncernen, EBITDA -1,4 3,7 6,5 5,8 (EBIT)
EBITDA-marginal 7% 15% 23 % 20 % (EBIT)

Nordic Al:s prognostiserade arsintékter avser hela aret och ska inte férvéxlas med ARR vid drets slut. Posterton ingdr endast med Proports ekonomiska andel, utan dubbelrdkning mot
minoritetsportféljen. Bolagets EBIT-mal &r inte direkt jamférbart med EBITDA. Prognoserna &r modellantaganden.

EBITDA 2027P PER VERKSAMHET OCH SCENARIO (MSEK)

8
6,5
6 55
45
4 37
18 2,0
2 08 1,0
0 N
2 14
24 2,0 18
4
Growth Marketing Nordic Al Befintliga verksamheter Central forvaltning Koncernen

Pessimistiskt © Bas B Optimistiskt

VAD SOM KRAVS FOR ATT SCENARIERNA SKA HALLA

Bekraftad marginal i byran, separata siffror for Al-verksamheten, vaxande aterkommande intékter och en vandning i de befintliga
verksamheterna. Basvardet forutsatter &ven att marknaden accepterar en multipel om 7x EBITDA for Growth Marketing. Ytterligare forvarv har
inte lagts in som ett separat vardetillskott.
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SUMMAN AV DELARNA MED TYDLIGA MODELLANTAGANDEN

Verksamheterna varderas separat. Central forvaltning och nuvardet av tillaggskopeskillingen dras av och nettokassan laggs till. Vardet avser
utgdngen av 2026 och bygger p& prognoser for 2027. Nordic Al varderas utifrdn prognostiserad ARR vid slutet av 2027. Multiplarna &r Impala
Nordics bedoémningar, inte verifierade marknadsnivaer. Separata siffror kravs for att undvika dubbelrakning.

VERKSAMHET METOD (PESS. | BAS | OPT.) PESS. BAS OPT.
Growth Marketing 4x [ 7x | 8x EBITDA 7,2 315 44,0
Nordic Al 1,5x/3x / 4x ARR 3,0 10,5 20,0
Befintliga verksamheter 0,3x/0,6x /0,8x oms. 2,1 51 8,0
Minoritetsportfolj 0,4x / 0,8x / 1,2x bokfort 1,4 2,9 4,3
Central forvaltning 5x arlig kostnad -12,0 -10,0 -9,0
Rorelsevarde 1,7 40,0 67,3
Nettokassa pro forma Efter kdpeskilling och Hero-skuld 2,3 2,9 3,2
Tillaggskopeskilling, nuvérde 20 % diskonteringsranta 0,0 -10,7 -10,7
Tillskott fran TO 1 Losen 2,50 SEK 0,0 0,0 9,4
Aktievarde 4,0 32,2 69,2
Antal aktier, miljoner Inkl. garantiunits / TO 1 14,0 14,0 17,7
Varde per aktie 0,29 SEK 2,30 SEK 3,90 SEK

TO 1 antas l6sas in endast i det optimistiska scenariot. Tilldggskopeskillingen behandlas som ett vardeavdrag; tilldggsaktier Iggs darfor inte ocksa till i namnaren. Nettokassan och
portféljens senast redovisade bokférda vérde om 3,6 MSEK &r modellantaganden. Posterton ingdr bland de befintliga verksamheterna och inte i minoritetsportféljen. Tabellen visar
avrundade tal, men berékningarna bygger pa oavrundade vérden.

SANNOLIKHETSVAGT VARDE

Vi viktar scenarierna 30, 50 och 20 procent for optimistiskt, bas och pessimistiskt. Utfallet bygger pa att finansieringen genomfors och pa
verksamhetsantagandena pa sidan 7. Férdelningen &r Impalas bedoémning, inte observerade sannolikheter.

SCENARIO VIKT EBITDA 2027P VARDE | AKTIE VIKTAT VARDE
Optimistiskt 30 % 6,5 3,90 SEK 1,17 SEK
Bas 50 % 3,7 2,30 SEK 1,15 SEK
Pessimistiskt 20 % -1,4 0,29 SEK 0,06 SEK
Sannolikhetsvégt varde 100 % 2,38 SEK
Teckningskurs per unit 2,05 SEK

MOTIVERING AV MULTIPLARNA

Growth Marketing véarderas till 7x EBITDA i basscenariot. Aterkommande uppdrag, avtalslangder pd tva till tre &r och en kvarvarande grundare
talar for multipeln, medan storlek, kundkoncentration och resultatkvalitet begransar den. Som jamforelse varderas sma byrder i transaktioner
normalt till 3 till 5 gnger EBITDA, Proport betalar cirka 5x inklusive full tillaggskopeskilling och noterade nordiska IT- och digitalkonsulter handlas
till en median om cirka 6,7x EV/EBITDA foér 2026. Var multipel ligger alltsd éver transaktionsnivaderna och forutsatter att byran varderas som en del
av en noterad plattform. Det optimistiska scenariots 8x forutsatter bekréaftad tillvaxt och marginal.

Nordic Al varderas till 3x ARR i basscenariot och 4x i det optimistiska scenariot, att jamfora med 2 till 3,5 ganger ARR for sma SaaS-bolag i
transaktioner. De befintliga verksamheternas basvarde motsvarar cirka 5,1x antaget EBITDA. Multipeln for Growth Marketing &r den enskilt
viktigaste faktorn i varderingen. Med 5,5x, nara det pris Proport betalar, blir basvéardet cirka 1,82 SEK per aktie. Tabellen nedan visar hur vardet
varierar med byréns EBITDA och multipel.

KANSLIGHET FOR GROWTH MARKETINGS EBITDA OCH MULTIPEL

EBITDA 2027P 5,5x 6,5x 7,0x 7,5x 8,5x
2,5 MSEK 1,03 1,21 1,30 1,39 1,57
4,0 MSEK 1,62 1,91 2,05 2,19 2,48
4,25 MSEK 1,72 2,02 2,17 2,33 2,60
4,5 MSEK (bas) 1,82 2,14 2,30 2,46 2,72
5,5 MSEK 2,21 2,58 2,74 2,89 3,20

SEK per aktie med 6vriga basantaganden oférdndrade. TO 1 inkluderas nér vérdet fore lI6sen 6verstiger 2,50 SEK. Detta &r illustrativa scenariovéarden, inte riktkurser eller
rekommendationer.
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GENOMFORANDE OCH NYCKELPERSONER AR DEN STORSTA RISKEN

Forvarvet ar storre an hela den befintliga koncernen och genomférs av en organisation med ett fatal anstallda. Vardet i Growth Marketing sitter i
grundaren, ett litet team och 26 kundrelationer. Tillaggskoépeskillingen binder séljaren i tre &r, men en forlorad nyckelperson eller ett par storre
kunder slar direkt mot resultatet, eftersom de fem stérsta kunderna star for 40 procent av byrans intékter.

RESULTATKVALITET | MALBOLAGEN

Resultatet uppges ha stigit frdn 1,6 MSEK i EBITDA 2024/25 till 4,25 MSEK i EBIT 2025/26 pa lagre omséttning. Vi har inte verifierat de senaste
siffrorna eller marginallyftets orsaker. Separata resultat efter interna elimineringar behovs for att vardera byran och Nordic Al var for sig. Lagre
normaliserad intjaning eller dubbelrdkning skulle sénka scenariovardena.

UTSPADNING

Emissionen spader ut den som inte deltar med upp till 52,9 procent. Darefter kan tillaggskopeskillingen lagga till 5 till 10 miljoner aktier beroende
pa kurs, om Malbolagen nar villkoren, och TO 1 ytterligare 3,7 miljoner. Fullt utnyttjat kan aktieantalet g& fr&n 6,5 miljoner i dag till omkring 25
miljoner 2029, och en eventuell utbkningsemission kan lagga till ytterligare cirka 1,5 miljoner aktier inklusive optioner.

FINANSIERING

Tecknas emissionen endast till &tagandenivdn behévs bryggfinansiering om cirka 3,9 MSEK av hogst 4,0 MSEK till 15 procents ranta, och
koncernen gar in i 2027 med nettoskuld och utan kassareserv for fler férvarv. Atagandena i emissionen &r inte sakerstillda genom bankgaranti,
sparrmedel eller liknande.

DEN BEFINTLIGA VERKSAMHETEN OCH GOODWILL

Hero E-com redovisade ett EBITDA om 1,4 MSEK 2025 men ett negativt arets resultat efter poster under finansnettot, och koncernens omséttning
foll 34 procent i Q2 2026. Proport &dger sedan april cirka 50 procent av Posterton. Pixfams konkurs medfor en nedskrivning om 0,52 MSEK péa
innehavet som erhdlls vid forsaljningen. Férandringarna kan paverka portfoljvarden och goodwill i kommande rapporter. Basscenariot forutsatter
en vandning i de befintliga verksamheterna.

MINORITETSPORTFOLJEN

Minoritetsinnehaven ar sma och illikvida. Tjanster som betalas med aktier ger ingen likviditet fore realisering. Modellen utgar frAn det senast
redovisade bokforda vardet om 3,6 MSEK med en rabatt om 20 procent i basscenariot, och det verkliga vardet kan ha férandrats genom exits och
nedskrivningar.

LIKVIDITET OCH AGARKONCENTRATION

Handeln i aktien ar tunn, ofta nagra tusen aktier per dag, och tre styrelseledaméter kontrollerar tillsammans drygt héalften av kapitalet. Det ger
stabilitet och ett tydligt ansvar, men begransar mindre dgares inflytande och kan gora det svért att handla storre poster.

NARSTAENDETRANSAKTIONER

Styrelseledaméter har lanat ut 0,75 MSEK till Bolaget och de tre huvudagarna stéller bryggfinansiering om upp till 4,0 MSEK, i bada fallen till 15
procents ranta. Bolaget bedémer villkoren som marknadsméssiga och har redovisat dem 6ppet, men de gor huvudagarna till bade &gare och
l&ngivare, vilket kan skapa intressekonflikter i finansieringsfragor.

MALEN OCH FORTROENDET

Bolagets mal avser EBIT och ska inte jamstéllas med vara EBITDA-estimat. Basvardet forutsatter aven en multipel om 7x EBITDA for Growth
Marketing, vilket &r 6ver de nivder som normalt betalas for sm& byrder. Om intjaning, kundrelationer eller finansiering inte bekraftas kan
marknaden behalla en lagre vardering, &ven om forvarvet genomfors. En brygga fran verksamheternas resultat till malen behovs.

REGELVERK FOR INVESTMENTBOLAG

Styrelsen beddmer att Proport inte ar en alternativ investeringsfond enligt LAIF. Skulle bedémningen andras till foljd av féorandrad verksamhet,
struktur eller tolkning av regelverket kan det medfora tillstindskrav, anpassningar och dkade kostnader.

KATALYSATORKALENDER

TIDPUNKT HANDELSE VAD DEN BERATTAR

14-15 okt 2026 Teckningsperioden avslutas och utfallet offentliggérs Teckningsgrad och om bryggfinansiering behdvs

Senast 20 okt 2026 Tilltrade av Growth Marketing och Nordic Al Konsolidering fran fjarde kvartalet

27 nov 2026 Delarsrapport for tredje kvartalet Sista kvartalet utan Malbolagen och kassan fore tilltradet

Q4 2026 | Q1 2027 Eventuellt ytterligare forvarv Hur kassareserven anvéands och till vilkken multipel

26 feb 2027 Bokslutskommuniké 2026 Forsta kvartalet med Malbolagen och utfallet mot 2026-
malet

H2 2027 Forsta mataret for tillaggskopeskillingen (jul 2026—jun 2027) 5 MSEK i nya aktier om EBITDA = 2,5 MSEK

1-29 okt 2027 Losenperiod for TO 1 med I6senkurs 2,50 SEK Cirka 9,2 MSEK om kursen stér éver losen

Uppgifterna &r hdmtade frdn Bolaget och Informationsdokumentet 28 september 2026.
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Proport &r ett intressant case av ett bestamt skéal. Det som Bolaget har saknat sedan omstéllningen 2024, en lénsam verksamhet av tillracklig
storlek, gar att kdpa, och Bolaget har avtalat om att gora det till ett lagt pris. Growth Marketing tjanade 4,25 MSEK i rorelseresultat under sitt
senaste rakenskapsar, har byggts utan externt kapital, saknar skulder och har en kundlista med namn som Handelsbanken, SKF och
Systembolaget. Byran kommer dessutom med en Al-plattform som adresserar just den forskjutning som hotar traditionell SEO. Fér 10 MSEK
kontant och upp till 15 MSEK i aktier om resultatet haller, drygt fem ganger rorelseresultatet sammantaget, ar det en affar vi har svart att hitta fel
pa. Forbehallet ar att Malbolagens senaste siffror &nnu inte ar reviderade.

Det som gor caset mer kravande ar det som omger forvarvet. Den befintliga koncernen omsétter knappt 8 MSEK, gar med forlust pa koncernniva
och bér kostnaderna for att vara ett noterat investmentbolag. Forsta halvéret 2026 belastades av engangskostnader i samband med noteringen,
samtidigt som omsattningen i andra kvartalet var 34 procent lagre an aret innan. Minoritetsportfoljen ar liten och illikvid. Den storsta delen av
kopeskillingen, 15 MSEK, betalas dessutom i aktier under tre ar, med ett villkor som ligger sa Iagt att det i praktiken &r en del av priset.

Marknaden som Malbolagen verkar pa talar for dem. Sokbeteendet flyttar fran lanklistor till Al-genererade svar, och den som kan mata och
paverka ett varumarkes synlighet i ChatGPT, Gemini och Googles Al-sammanfattningar saljer ndgot som de flesta marknadsavdelningar annu inte
vet hur de ska képa. Nordic Al ar fortfarande litet med 2,11 MSEK i ARR, men det &r ett produktiserat svar pa just den frdgan, byggt inom en byra
som redan har kunderna och finansierat med byrans egna kassafléden.

Summan av delarna ger ett varde om cirka 2,30 SEK per aktie i basscenariot, som bygger pa mattlig tillvaxt och bibehallen I6nsamhet, och cirka
3,90 SEK i det optimistiska scenariot. Skillnaden avgors i huvudsak av tva faktorer: vad Growth Marketing tjanar och vilken multipel marknaden
betalar for en I6nsam byrd inom en noterad plattform. Basscenariot antar 4,5 MSEK i EBITDA och en multipel om 7 ganger, medan det
optimistiska scenariot antar 5,5 MSEK och 8 ganger. Nordic Al antas samtidigt na 3,5 respektive 5,0 MSEK i ARR.

Styrelse och ledning visar genom sitt agerande en tydlig tro pd planen. De tecknar 43 procent av emissionen, huvudagarna staller
bryggfinansiering till férfogande och ordféranden tecknar fér mer an sin pro rata-andel. Med varje unit folijer dessutom en vederlagsfri
teckningsoption. Med ett teoretiskt varde om cirka 0,18 till 0,20 SEK per option motsvarar teckningskursen en effektiv kurs om cirka 1,85 till 1,87
SEK per aktie, och optionen ger ytterligare exponering mot uppsidan med l6sen i oktober 2027, efter att de forsta kvartalen med Malbolagen har
redovisats.

Buy-and-build-logiken &r den uppsida i caset som vi inte prissatter fullt ut. Proport har avtalat om att kopa en I6nsam byra till under tvad ganger
rorelseresultatet i den kontanta delen och drygt fem ganger inklusive tillaggskopeskillingen, och koncernens centrala kostnader &r i stort sett fasta.
Varje ytterligare forvarv pa liknande villkor sprider de kostnaderna pa en storre bas och lyfter vardet per aktie, forutsatt att det finansieras med
aktier till kurser som inte undergraver rakningen. Omkring en femtedel av nettolikviden vid fullteckning ar avsatt for just det, och Bolaget bedémer
att nasta forvarv sannolikt kan genomfdras under fjarde kvartalet 2026 eller forsta kvartalet 2027.

Véar samlade bedémning &r att forvarvet ar det viktigaste steget for Proport sedan omstéliningen 2024. Bolaget far den Iénsamma karna som har
saknats, till ett I&gt pris och med séljaren kvar i verksamheten, och kan, forutsatt att Malbolagen levererar, ga fran att finansiera driften med
emissioner till att bara sina egna kostnader. Bokslutskommunikén fér 2026 och rapporterna under 2027 kommer att visa hur snabbt koncernen tar
sig mot det optimistiska scenariot, dar vardet ligger omkring 90 procent éver teckningskursen.

VAD SOM SKULLE ANDRA VAR SYN

Tva kvartal med Malbolagen i linje med det optimistiska scenariots lonsamhet. Ett EBITDA-resultat frin Growth Marketing om minst 1,4
MSEK per kvartal under forsta halvaret 2027 skulle flytta vikt fran basscenariot till det optimistiska.

Ett fortydligande av de finansiella malen. En uttalad definition av EBIT, fore eller efter goodwillavskrivningar, och en brygga frdn dagens
verksambhet till 29 MSEK i omséttning 2027.

Positivt EBITDA i den befintliga koncernen. Hero E-com redovisade ett EBITDA om 1,4 MSEK 2025. Ett fortsatt positivt resultat i Hero, och
att Postertons forluster inte langre belastar koncernen, skulle ta bort den stérsta kallan till kassaforbrukning utanfér Malbolagen.

En realiserad exit ur minoritetsportféljen éver bokfért varde. Det vore det tydligaste beviset pa att Proportmodellen skapar varde som gar
att ta ut i kontanter.
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© 2026 Impala Nordic. All rights reserved.

Detta material har uppréttats av Impala Nordic AB och &r avsett som allman information och analys, inte som investeringsradgivning, erbjudande
eller rekommendation att képa, salja eller behdlla finansiella instrument. Varje investeringsbeslut fattas sjalvstandigt och tas pa egen risk.
Finansiella instrument kan bade tka och minska i varde, och det finns en risk att du inte far tillbaka investerat kapital.

Denna analys ar finansierad. Detta innebéar att Impala Nordic har erhallit betalning frdn Bolaget for att uppréatta bevakningen. Detta utgor en
potentiell intressekonflikt. L&s mer under "Intressekonflikt” nedan. Impala Nordic reserverar sig for eventuella faktafel, felskrivningar och
feltolkningar i analysen.

Materialet publiceras under teckningsperioden i Bolagets foretradesemission. Det utgor inte ett erbjudande att teckna véardepapper. For
fullsténdiga villkor och riskfaktorer hanvisas till Bolagets forenklade informationsdokument daterat 28 september 2026.

Analysen ar framtagen inom ramen for Impala Nordics verksamhet och ramar, och ska inte tolkas som analytikerns personliga radgivning.
Analysen representerar Impala Nordics beddmning vid publiceringstillféllet. Det finns ingen garanti for att antaganden, prognoser eller
framatblickande uttalanden kommer att infrias.

INTRESSEKONFLIKT

Analytikern &ger inte aktier i Bolaget.
Varken Impala Nordic eller personer bakom Impala Nordic ager aktier i Bolaget.

Varken Impala Nordic eller personer bakom Impala Nordic deltar i Bolagets pagaende féretradesemission som tecknare eller garant.

ANALYTIKER

Ylber Rexhepi
ylber@impalanordic.se

KALLOR

Proport, férvarvsavtal offentliggjort 21 september 2026

Proport, finansiella mal 21 september 2026

Emissionsteaser och informationsdokument, 28 september 2026

Kéllrubrikerna ovan ar klickbara.
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https://news.cision.com/se/proport/r/proport-invest-ingar-avtal-avseende-forvarv-inom-ai-och-marknadsforing,c4398364
https://news.cision.com/se/proport/r/proport-invest-beslutar-om-foretradesemission-om-cirka-15-msek-for-forvarv-inom-seo-och-ai-samt-anta,c4398939
https://proport.se/emission-september-oktober-2026/
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