Januari —Juni 2025



Januari - Juni 2025 V

Andra kvartalet
Nettoomsattningen for det andra kvartalet 6kade med 20,7% till 431,0
MSEK (357,2) varav organisk tillvaxt uppgick till 1,4%.

EBITA 6kade med 54,4% och uppgick till 62,9 MSEK (40,8), motsvarande
en marginal om 14,6% (11,4).

Kvartalet belastas av 1,2 MSEK (0,9) i forvarvskostnader.
Rorelseresultat (EBIT) uppgick till 56,9 MSEK (37,5), en 6kning med
51,8%.

Kassaflodet fran den l6pande verksamheten for kvartalet uppgick till 43 1 MSEK 63 MSEK
20,0 MSEK (30,5).

Resultat per aktie for kvartalet efter utspadning uppgick till 0,68 (0,29). Omsittning Q2 EBITA Q2
| april slutfordes forvarvet av det brittiska bolaget Warwick SASCo Ltd.

Efter periodens utgang genomférdes forvarvet av brittiska bolaget ‘ i
LundHalsey Ltd. -
“wt 14,6%
» (o]
N

Januari - Juni
Nettoomsattningen for det forsta halvaret 6kade med 23,0% till 790,4
MSEK (642,8), varav organisk tillvaxt uppgick till 3,4%.

EBITA 6kade med 66,8% och uppgick till 101,3 MSEK (60,7),
motsvarande en marginal om 12,8% (9,4).

Perioden belastas av 3,2 MSEK (4,1) i férvarvskostnader.

Rérelseresultatet (EBIT) uppgick till 90,5 MSEK (54,5), en 6kning med
66,2%.

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten for forsta halvaret uppgick
till 33,3 MSEK (42,5).

Resultat per aktie for forsta halvaret efter utspadning uppgar till 1,04
(0,36).

Under perioden har tva forvarv genomforts.

EBITA-marginal Q2

Nyckeltal

Q2 Jan-Jun R12 Jan-Dec
MSEK 2025 2024 A 2025 2024 A Jul-Jun 2024
Nettoomsattning 431,0 357,2 21% 790,4 642,8 23% 1549,9 1402,3
EBITDA 84,2 56,7 48% 142,6 92,4 54% 285,8 235,7
EBITA 62,9 40,8 54% 101,3 60,7 67% 206,4 165,8
EBITA-marginal, % 14,6% 11,4% 12,8% 9,4% 13,3% 11,8%
Rorelseresultat (EBIT) 56,9 37,5 52% 90,5 54,5 66% 186,8 150,7
Periodens resultat efter skatt 36,8 15,8 132% 56,6 18,0 214% 116,0 77,5
Nettoskuld exkl. leasing/ EBITDA exkl.
leasing 14 0.5
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 20,0 30,5 -34% 33,3 42,5 -22% 164,9 174,1
Resultat per aktie, fére utspadning (kr) 0,70 0,30 132% 1,07 0,38 184% 2,19 1,54
Resultat per aktie, efter utspadning (kr) 0,68 0,29 132% 1,04 0,36 186% 2,14 1,49
Antal anstéllda vid periodens slut 733 646 13% 733 646 13% 733 671
Antal utestaende aktier ('000) 52921 52921 - 52921 52921 - 52921 52921
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VD-kommentar

Trots ett fortsatt avvaktande sentiment pa flera av vara
slutmarknader levererade vi ett bra resultat under andra
kvartalet 2025. EBITA 6kade med 54% och marginalen
forbattrades avsevirt, vilket tydligt speglar styrkan i var
kombination av  nischade produktionsbolag och
produktbolag med langsiktig potential. Kvartalet bekraftar
att var strategi star sig vdl dven i en mer utmanande
marknadsmilj6. Vi fortsatter att vixa bade organiskt och
genom férvarv, samtidigt som var satsning pa internationell
expansion visar konkreta resultat. Med tva férvarv i
Storbritannien stéarker vi bade var position och geografiska
ndrvaro.

Koncernens utveckling

Nettoomsattningen for kvartalet uppgick till 431 MSEK (357),
vilket motsvarar en 6kning med 20,7 procent jamfért med
foregaende ar, med en organisk tillvixt pa 1,4 procent.
Omesattningstillvaxten drevs framst av forvarv, kompletterat
med en solid organisk utveckling inom Nischproduktion.
Produktbolagen, & andra sidan, sag en organisk
omsattningsminskning, vilket aterspeglar en svagare
efterfragan.

EBITA uppgick till 63 MSEK (41), en 6kning med 54 procent
jamfort med foregaende ar. Den organiska EBITA-tillvaxten
uppgick till 17,0 procent. Marginalen starktes tydligt fran
11,4% till 14,6%, motsvarande en forbattring med 3,2
procentenheter. Vi noterade ocksa en avsevard 6kning av
bade vinst per aktie och ROCE under kvartalet.
Nischproduktion utvecklades positivt och bidrog till
resultatet, medan Produktbolag visade en mer blandad
utveckling.

Kvartalet féljde ett stabilt monster utan nagra storre

férandringar i marknadsférhallandena. Aven om den
Overgripande marknaden &r nagot reserverad, ser vi 6kad
motstandskraft och férutsdgbarhet i stora delar av
koncernen.

Affarsomraden

Nischproduktion levererade ett starkt kvartal med fortsatt
aterhamtning och utveckling i linje med vara langsiktiga
forvantningar. Verksamheterna inom detta omrade visar ett
starkt operativt fokus och anpassningsférmaga, vilket har
bidragit till bade tillvdxt och marginalférbattring.

Produktbolag inledde aret starkt men hade en mer blandad
utveckling under det andra kvartalet. Den organiska tillvaxten
minskade, drivet av en nagot svagare efterfragan pa kort sikt.

”Karnells formaga att oka EBITA i
marknadsldaget belyser styrkan i var
kvaliteten i vara bolag.”
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det radande
modell och

Karnell.

Med det sagt har vi hittills i ar en organiskt tillvaxt pa 2,2
procent.

Forvarvsverksamhet

Den 1 april slutférde vi forvarvet av Warwick SASCo, en
brittisk  leverantér av  ateranvdndbara  medicinska
plastprodukter som anvands vid dekontaminering och
patientvard pa sjukhus. Detta &dr Karnells forsta intrade i
halso- och sjukvardssektorn, en ny vertikal och ett bolag som
passar val in i var strategi att forvarva familjedgda, nischade
produktbolag med langsiktig potential.

Strax efter kvartalets utgang slutférde vi dven forvarvet av
LundHalsey, en brittisk designer och tillverkare av avancerade
tekniska konsoler for verksamhetskritiska kontrollrum inom
branscher som flyg, infrastruktur och broadcast. Detta var
vart forsta proaktiva férvarv i Storbritannien och ett direkt
resultat av Karnell-teamets fokuserade och systematiska
anstrangningar for att identifiera och kontakta attraktiva
bolag utanfor de nordiska marknaderna.

Marknader

Det 6vergripande marknadssentimentet ar fortsatt forsiktigt
men stabilt. Aven om beslutscyklerna &r lingre och en viss
tveksamhet till nya investeringar kvarstar, haller de
underliggande aktivitetsnivaerna i sig. Den bredare
makromiljon fortsatter att formas av rantor, dynamik i
leveranskedjan och geopolitisk osdkerhet. Inget av detta har
for ndrvarande nagon vasentlig paverkan pa var koncern, men
vi fortsatter att folja utvecklingen noga.

Framtidsutsikter

Vi gar in i andra halvaret 2025 med tillférsikt. Vara
portféljbolag presterar vadl och var decentraliserade
verksamhetsmodell fortsatter att visa sin styrka nar det galler
att navigera blandade marknadsforhallanden. Med tva
hogkvalitativa forvarv genomforda, en solid balansrakning
och en stark pipeline av maojligheter ar vi fortsatt fokuserade
pa att skapa langsiktigt varde genom operationell excellens
och disciplinerad tillvaxt.

Petter Moldenius

Verkstallande Direktor



Karnell

Koncernens omsattning och resultat

Nettoomsattning

Nettoomsattningen 6kade under andra kvartalet med 20,7%
jamfort med samma period foregaende ar och uppgick till
431,0 MSEK (357,2). Tillvaxten bestod till stérsta delen av
forvarv, 21,2%. Valutakurseffekter stod for -1,9% och
organiskt 6kade omsattningen med 1,4%. Marknadslaget
under det andra kvartalet var fortsatt lite forsiktigt men
stabilt. Koncernen levererade organisk omsattningstillvéxt,
drivet av Nischproduktion. Produktbolag hade en negativ
organisk tillvaxt jamfort med ett starkt kvartal foregaende ar.
Nischproduktion har sett en fortsatt stabilare marknad under
det andra kvartalet jamfort med foregaende ar och de flesta
bolagen inom affarsomradet redovisade 6kad omsattning.

Nettoomsattningen for halvaret 6kade med 23,0% jamfort
mot samma period féregaende ar och uppgick till 790,4 MSEK
(642,8). Tillvaxten forklaras till storsta del av genomforda
forvarv. Organisk tillvaxt uppgick till 3,4%.
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Nettoomsattning och EBITA-marginal i procent

Under det andra kvartalet uppgick EBITA-marginalen till
14,6% (11,4). EBITA-marginalen fér Q4 2023 och Q1 2024
pdverkades av kostnader fér bérsnoteringen.

Resultat

EBITA 6kade i det andra kvartalet med 54,4% till 62,9 MSEK
(40,8). Forvarv stod for 40,8% och valuta -3,4%. Organiskt
dkade EBITA med 17,0%. Okningen &r framférallt hanforlig till
ett starkt resultat for Nischproduktion, dar aterhamtningen
fran ett svagt foregaende ar fortsatter. For de rorelsedrivande
bolagen 6kade EBITA organiskt med 13,5%. Koncernen har
haft forvarvskostnader under kvartalet som uppgar till 1,2
MSEK (0,9).

Rorelseresultatet 6kade med 51,8% jamfort med samma
kvartal foregaende ar och uppgick till 56,9 MSEK (37,5).

Produktbolag hade ett nagot svagare kvartal dn féregdende
ar dar flera enheter hade hog omsattning och hoga
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marginaler. Nischproduktion hade ett starkare kvartal jamfort
med samma period foregaende ar, med hogre efterfragan och
stabila marginaler.

For det forsta halvaret 6kade EBITA med 66,8% och uppgick
till 101,3 MSEK (60,7). Forvarv stod for 45,6% okning jamfort
med foregaende ar och valutakurseffekter utgjorde -2,0%.
EBITA 6kade organiskt med 23,2%. En stor del av 6kningen
forklaras av att de centrala kostnaderna minskat jamfort med
samma period foregdende ar, dad dessa inkluderade
noteringskostnader om 7,2 MSEK. Dartill har de
rorelsedrivande bolagen utvecklats positivt med en organisk
EBITA-6kning om 9,3%. Under perioden har koncernen haft
transaktionskostnader om 3,2 MSEK (4,1) fér genomforda
forvarv.

Rorelseresultatet 6kade med 66,2% jamfort med samma
period foregaende ar och uppgick till 90,5 MSEK (54,5).
Produktbolagen hade ett halvar med nagot 6kad omsattning
och med blandad utveckling i bolagens marginaler. De
nischproducerande bolagen har 6verlag haft en starkare
period, jamfort med forsta halvar foregaende ar, med nagot
hogre efterfragan och stabila marginaler.

Finansnetto

Finansnettot uppgick under det andra kvartalet till -9,2 MSEK
(-11,3). Finansnettot utgjordes av rantekostnader till
kreditinstitut om -6,7 MSEK (-7,6), ranta pa leasingskuld om
-2,4 MSEK (-1,4), rénteintdkter om 1,3 MSEK (2,6) samt 0,3
MSEK (-1,9) av valutaeffekter. Finansnettot paverkades i det
andra kvartalet av omvardering av kop-/séljoptioner samt
tillaggskopeskillingar om -1,9 MSEK (-3,1). Se not 5.

For det forsta halvaret uppgick finansnettot till -17,3 MSEK
(-21,2). Finansnettot utgdérs av rdntekostnader till
kreditinstitut om -13,7 MSEK (-16,7), ranta pa leasingskuld om
-4,5 MSEK (-2,9), rénteintakter om 2,6 MSEK (4,1) samt 1,5
MSEK (-1,7) av valutaeffekter. Finansnettot paverkas dven av
omvérdering av kdp-/séljoptioner samt tillaggskopeskillingar
om -3,3 MSEK (-5,7). Se not 5.

Inkomstskatt

For koncernen uppgick andra kvartalets vagda skattesats till
22,8% (39,4).

Koncernens vagda skattesats for det forsta halvaret uppgick
till 22,8% (45,9). Den hoga skattesatsen foregaende ar
berodde framforallt pa de 6kade kostnaderna i moderbolaget
dér inte nagon uppskjuten skatt bokats.



Kassaflode och finansiell stallning

Kassaflode

Kassaflédet fran den l6pande verksamheten uppgick for
kvartalet till 20,0 MSEK (30,5). Minskningen mot féregdende
ar ar en foljd av hogre kapitalbindning i framférallt varulager,
beroende pa flera enheter som oOkat varulagret for
kommande leveranser.

Under kvartalet investerades 9,6 MSEK (11,9) i materiella
anlaggningstillgangar samt 0,5 MSEK (0,9) i immateriella
anlaggningstillgangar. Ett forvarv har genomforts i kvartalet,
vilket paverkade kassaflodet med -39,9 MSEK. | kvartalet har
aven tillaggskopeskillingar om 10,6 MSEK betalats.
Kassaflodet fran finansieringsverksamheten uppgick till -82,4
MSEK (-3,6) och bestod bland annat av amorteringar av
ldneskulder om 78,6 MSEK samt utbetalningar for kop-
/séljoptioner om 38,3 MSEK.

Kassaflodet fran den lopande verksamheten uppgick for
halvaret till 33,3 MSEK (42,5). Minskningen mot féregdende
ar ar framforallt en foljd av okat rorelsekapital, bade
varulager och kundfordringar. Under perioden investerades
17,5 MSEK (18,2) i materiella anldggningstillgangar samt 1,0
MSEK (1,9) i immateriella anldggningstillgangar. Under
perioden har tva forvirv genomforts, vilka paverkade
kassaflodet med -96,9 MSEK, och tillaggskopeskillingar om
10,6 MSEK avseende tidigare forvarv har betalats. Kassaflodet
fran finansieringsverksamheten uppgick till -19,4 MSEK
(313,4).

Finansiell stillning

Belopp inom parentes i avsnittet Finansiell stdllning avser
motsvarande vérden per 31 december 2024.

Eget kapital uppgick vid periodens slut till 1179,1 MSEK
(1164,9). Inga nyemissioner har genomférts under aret
(326,0 MSEK).

Balansomslutningen uppgick till 2318,7 MSEK
(2 233,1) och soliditeten uppgick till 50,9% (52,2).

Delarsrapport | Januari —Juni 2025

Karnell

Langfristiga rantebarande skulder uppgick vid periodens slut
till 344,1 MSEK (367,3) och bestod av foretagslan fran
kreditinstitut. Ovriga |angfristiga skulder bestod av kép-
/séljoptioner samt villkorade tillaggskopeskillingar om totalt
114,6 MSEK (129,9). Langfristiga leasingskulder uppgick till
104,5 MSEK (97,7). Totala langfristiga skulder och
avsattningar summerade vid periodens slut till 645,2 MSEK
(665,8). Kortfristiga rantebarande skulder utgjordes av
kortfristig del av féretagslan samt checkkrediter och uppgick
till 156,9 MSEK (93,0). Den stora okningen beror pa
reducering av nyttjade kreditfaciliteter och 6kad anvandning
av checkkrediter, for att uppna okad flexibilitet samt
optimering av rantenettot. Kortfristiga leasingskulder uppgick
till 44,3 MSEK (40,8) och kortfristig del av kdp-/séljoptioner
och villkorade tillaggskopeskillingar uppgick till 34,5 MSEK
(54,5).

Likvida medel uppgick vid periodens slut till 168,7 MSEK
(286,3). En del av forandringen beror pa att nyttjade
kreditfaciliteter reducerats under kvartalet for optimering av
rantenettot i koncernen. Koncernens finansiella utrymme
kvarstar.

Materiella anldggningstillgangar uppgick vid periodens slut till
274,0 MSEK (276,4). Nyttjanderattstillgangar uppgick vid
periodens slut till 145,4 MSEK (136,2).

Vid periodens slut uppgick koncernens goodwill till 845,6
MSEK (806,5). Ovriga immateriella anldggningstillgdngar
uppgick vid periodens slut till 224,7 MSEK (176,9). Okningen
jamfort med arsskiftet ar hanforlig till forvarv.

Forvarv

Under det andra kvartalet har ett forvarv genomforts.
Den 1 april 2025 slutfordes forvarvet av Warwick SASCo Ltd.
Forvarvsbalansen &r preliminar dd det annu kan ske
retroaktiva justeringar om de aterspeglar ny information
kring omstandigheterna som forelag per forvarvstidpunkten.
Mer information finns i not 3.



Ovriga upplysningar

Vasentliga risker och osdkerhets-
faktorer

De osakerhetsfaktorer som framférallt bedoms kunna
paverka koncernen ar féljande:

. — den allmédnna industrikonjunkturen
beddms ha stor paverkan pa koncernen da merparten av
bolagen saljer till andra tillverkande bolag. Den
geografiska spridningen i forsaljningen gor dock att
beroendet av ett enskilt lands konjunktur inte ar
avgorande.

. — det pagaende kriget mot
Ukraina och andra konflikter har inte haft nagon namnvard
paverkan pa koncernens verksamhet. De langsiktiga
ekonomiska konsekvenserna beror pa krigets varaktighet
samt de atgarder som vidtas av regeringar, centralbanker
och andra myndigheter.

De av USA aviserade hojda tullarna kan komma att paverka
koncernens bolag och finansiella stallning. Den direkta
exponeringen mot USA dr begransad men indirekta och
globala verkningseffekter ar i dagslaget osakra.

. —koncernen har ett visst beroende av den svenska
kronans utveckling mot de ledande valutorna genom att
en viss del av kostnader betalas i SEK medan motsvarande
forsdljning sker i utlandska valutor. Déarav skulle en
forstarkning av  den svenska kronan paverka
konkurrenskraften. Den priméra valutarisken bestar av
omrakningsexponering mot EUR i de finska dotterbolagen
men borjar dven bli allt storre mot GBP i takt med nya
forvarv i Storbritannien.

. — koncernen finansieras delvis genom extern
upplaning. En betydande rantehdjning skulle darmed 6ka
de finansiella kostnaderna och férsamra likviditeten.

For mer information hanvisas till avsnittet ”Risker och

osdkerhetsfaktorer” pa sid 45 samt not 20 i arsredovisningen

for 2024.

Personal

Vid periodens slut hade koncernen 733 anstillda (671).
Forandringen beror framst pa de senaste férvarven.
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Antal aktier

Vid periodens slut bestod aktiekapitalet om 5,3 MSEK (5,3) av
52 920 992 aktier (52 920 992).

Moderforetaget

Rorelseresultatet for andra kvartalet uppgick till -9,2 MSEK
(-10,6). Forsta halvarets rorelseresultat var -18,4 MSEK (-23,8)
skillnaden ar framforallt hanforlig till kostnader relaterat till
borsnoteringen foregaende ar.

Handelser efter rapportperiodens slut

Den 4 juli genomfordes forvarvet av LundHalsey (Console
Systems) Ltd ("LundHalsey"), en brittisk designer och
tillverkare av premiumkonsoler som anvands for att utrusta
kontrollrum. LundHalsey, baserat i Aylesbury, England, har en
arlig omsattning pa ca 10 MGBP och kommer inga i
affarsomradet Produktbolag.

Transaktioner med narstaende

Alla transaktioner mellan Karnell Group AB (publ) och
dotterféretagen har eliminerats i koncernredovisningen.
Arvode till styrelsen aterfinns i not 5 i arsredovisningen for
2024.

Finansiella mal

Karnells finansiella mal ar satta for att hjalpa till att skapa
langsiktig och hallbar I6nsam tillvaxt genom att forvarva och
utveckla lonsamma verksamheter.

. — Genomsnittlig arlig EBITA-tillvdaxt ska
uppga till minst 15% 6ver en konjunkturcykel. Tillvaxten
ska uppnas saval organiskt som genom forvarv.

. — EBITA-marginalen ska uppga till minst
15% pa medellang sikt.

. — Nettoskuld exkl. leasing/EBITDA
exkl. leasing ska normalt inte Gverstiga 2x. Forhallandet
kan temporart komma att 6verstiga denna niva i samband
med forvarv.

. — Karnells vinstmedel och tillgangliga
kassafloden kommer pa kort sikt aterinvesteras i
verksamheten och huvudsakligen anvandas till expansion
genom nya forvarv. Pa medellang sikt (3-5 ar) avser Karnell
att dela ut 20-30% av arets resultat.



Affarsomrade — Produktbolag

Omsattningen under det andra kvartalet 6kade med 21,9% och
uppgick till 218,3 MSEK (179,1). Férvarv stod for 30,0% och valuta
paverkade med -1,5%. Organiskt minskade omsattningen med
6,6%. EBITA 6kade med 33,4% och uppgick till 32,3 MSEK (24,2).
Forvarv stod for 46,2% och valuta -2,1%. Organiskt minskade EBITA
med 10,7%.

Produktbolagen har haft en blandad utveckling i det andra
kvartalet, efter en stark start pa aret. Organiskt har bade
omsattning och EBITA minskat, till féljd av lagre efterfragan pa kort
sikt. Affairsomradet har som helhet visat tillvaxt, tack vare
strategiska och framgangsrika forvarv som bidragit till 6kad
omsattning, forbattrad EBITA och starkt marginal i affairsomradet.

Omesattningen under det forsta halvaret 6kade med 32,0% och
uppgick till 391,3 MSEK (296,5). Forvarv stod for 30,6% av
Okningen och valutaeffekter paverkade med -0,8%. Organiskt
Okade omsattningen med 2,2%. EBITA 6kade med 39,9% och
uppgick till 49,8 MSEK (35,6). Forvarv stod for 46,9% och valuta -
0,8%. Organiskt minskade EBITA med 6,1%.

Andel av koncernens omsattning

Karnell.

Affiarsomradet Produktbolag fokuserar pa
B2B industriteknikbolag. Det ar bolag som
utvecklar, ager rattigheterna och har ett
unikt produkterbjudande. Affarsomradet
bestar av elva affarsenheter.

Q2 Jan-Jun
MSEK 2025 2024 A 2025 2024 A
Nettoomsdttning 218,3 1791 22% 391,3 296,55 32%
EBITA 32,3 242  33% 49,8 356  40%
o EBITA-marginal 14,8% 13,5% 12,7% 12,0% -
50%
R12 Jan-Dec
MSEK Jul-Jun 2024
Nettoomsattning 773,3 678,5
EBITA 110,1 95,9
EBITA-marginal 14,2% 14,1%
3 .o o . .
Bolag i affairsomradet per 30 juni 2025
)
.
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Karnell.

Affarsomrade — Nischproduktion

Omséattningen oOkade under andra kvartalet med 19,4% och
uppgick till 212,7 MSEK (178,1), varav den organiska tillvaxten
utgjorde 9,3%. Forvarv och valuta bidrog med 12,4% respektive
-2,3%. EBITA Okade under kvartalet med 50,9% och uppgick till
41,9 MSEK (27,8). Organiskt okade EBITA med 34,6%, forvarv
bidrog positivt med 19,7% och valuta med -3,4%.

Affarsomradet har haft ett starkt andra kvartal, med fortsatt
aterhamtning. Bolagen inom affarsomradet uppvisade bade 6kad
omsattning och férbattrade marginaler jamfért med motsvarande
period foregdende ar. Tillvaxten drevs av saval genomforda forvarv
som av en stark organisk utveckling, genom ett tydligt operativt
fokus och god anpassningsférmaga.

Affarsomradet Nischproduktion fokuserar
pa bolag som ar marknadsledande pa att
producera produkter inom sitt nischomrade.
Ofta ar vara bolag i nara samarbete med
kundernas utvecklingsavdelning och adderar
varde i framtagningen av produkten.
Nischproduktion bestar av sex
affarsenheter.

Under det forsta halvaret 6kade omsattningen med 15,2% och
uppgick till 399,0 MSEK (346,4), varav den organiska tillvaxten
utgjorde 4,3%. Forvarv och valuta bidrog med 12,3% respektive
-1,4%. EBITA 6kade under forsta halvaret med 38,7% och uppgick
till 73,2 MSEK (52,8). Organiskt 6kade EBITA med 19,7%, forvarv
bidrog positivt med 20,8% och valuta paverkade med -1,8%.

Marknaden upplevs som mer stabil an under slutet av 2024, och
aktivitetsnivan tycks gradvis aterga till mer normala nivaer efter
ett svagare foregaende ar, en utveckling som ligger i linje med vara
langsiktiga forvantningar.

Andel av koncernens omsattning

Q2 Jan-Jun
MSEK 2025 2024 A 2025 2024 A
Nettoomsdttning 212,7 178,1  19% 399,0 346,4 15%
EBITA 41,9 27,8  51% 73,2 52,8 39%
EBITA-marginal 19,7% 15,6% 18,3% 15,2% -

50%

R12 Jan-Dec

MSEK Jul-Jun 2024
Nettoomsattning 776,5 723,8
EBITA 134,1 113,6
EBITA-marginal 17,3% 15,7%

Bolag i affairsomradet per 30 juni 2025

KLMechanlcsgg TIMEKA SIMFAS

P —
[ plalite umes Engineering WTekniseri
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Styrelsens och verkstallande direktors intygande

Undertecknade forsdkrar att delarsrapporten ger en rattvisande Oversikt av koncernens och
moderforetagets verksamhet, stéllning och resultat, samt beskriver vasentliga risker och
osdkerhetsfaktorer som moderféretaget och de féretag som ingar i koncernen star infor.

Rapporten har ej varit féremal for revisorernas granskning.

Stockholm, 18 juli 2025

Patrik Rignell Per Nordgren
Styrelseordférande Styrelseledamot
Dajana Mirborn Hans Karlander
Styrelseledamot Styrelseledamot
Helena Nordman-Knutson Lena Wappling
Styrelseledamot Styrelseledamot

Petter Moldenius
CEO
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Koncernens resultatrakning i sammandrag

Karnell.

Q2 Jan-Jun R12 Jan-Dec
MSEK 2025 2024 2025 2024 Jul-Jun 2024
Nettoomséttning 431,0 357,2 790,4 642,8 1549,9 1402,3
Ovriga rorelseintékter 2,4 1,1 4,8 3,4 9,3 7,9
Totala intdkter 433,4 358,3 795,3 646,2 1559,2 1410,2
Forandring av varulager 10,6 -5,7 19,8 6,6 3,4 -9,8
Ravaror och férnodenheter -195,3 -145,4 -356,7 -283,3 -665,0 -591,6
Personalkostnader -122,7 -113,9 -228,0 -195,1 -435,8 -402,9
Ovriga externa kostnader -41,8 -36,5 -87,8 -82,0 -176,0 -170,2
Av- och nedskrivningar av materiella anlaggningstillgangar -11,0 -8,6 -21,5 -17,1 -42,3 -37,9
Av- och nedskrivningar av nyttjanderattstillgangar -10,3 -7,3 -19,8 -14,6 -37,1 -31,9
Av- och nedskrivningar avimmateriella anldggningstillgangar -6,0 -3,3 -10,7 -6,3 -19,6 -15,1
Rorelseresultat 56,9 37,5 90,5 54,5 186,8 150,7
Finansnetto -9,2 -11,3 -17,3 -21,2 -32,3 -36,1
Resultat fore skatt 47,7 26,2 73,2 33,3 154,5 114,6
Skatt pa periodens resultat -10,9 -10,3 -16,7 -15,3 -38,5 -37,1
Periodens resultat 36,8 15,8 56,6 18,0 116,0 77,5
Resultat per aktie, SEK
- fore utspadning 0,70 0,30 1,07 0,38 2,19 1,54
- efter utspadning 0,68 0,29 1,04 0,36 2,14 1,49
Koncernens rapport over totalresultat i ssmmandrag

Q2 Jan-Jun R12 Jan-Dec
MSEK 2025 2024 2025 2024 Jul-Jun 2024
Periodens resultat 36,8 15,8 56,6 18,0 116,0 77,5
Poster som kan komma att aterforas till resultatrakningen
Omrakningsdifferenser 18,0 -7,5 -30,0 15,8 -19,4 26,4
Periodens 6vrigt totalresultat 18,0 -7,5 -30,0 15,8 -19,4 26,4
Summa totalresultat for perioden 54,8 8,3 26,6 33,9 96,6 103,9
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Karnell.

Koncernens rapport over finansiell stallning i sasmmandrag

MSEK Not 30 Jun 2025 30Jun 2024 31 Dec 2024

Anléggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar 3 1070,4 824,7 983,3
Nyttjanderattstillgangar 145,4 87,3 136,2
Materiella anlaggningstillgangar 274,0 234,6 276,4
Ovriga finansiella tillgdngar 4 2,6 4,6 1,8
Summa anlaggningstillgangar 1492,4 1151,3 1397,7

Omsattningstillgangar

Varulager 326,1 301,9 293,0
Kundfordringar 4 303,1 244,4 239,6
Ovriga kortfristiga fordringar 21,6 22,7 8,4
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 6,8 9,6 8,0
Likvida medel 4 168,7 339,9 286,3
Summa omsiéttningstillgangar 826,3 918,5 835,3
SUMMA TILLGANGAR 2318,7 2069,8 2233,1
Eget kapital 1179,1 1094,8 1164,9
Uppskjuten skatteskuld 77,1 47,4 66,1
Avsattningar 4,9 4,8 4,8
Langfristiga rantebdrande skulder 4 344,1 309,2 367,3
Ovriga langfristiga skulder 4 114,6 161,4 129,9
Langfristiga leasingskulder 104,5 58,2 97,7
Summa langfristiga skulder 645,2 581,0 665,8

Kortfristiga skulder

Kortfristiga rantebarande skulder 4 156,9 123,3 93,0
Leverantorsskulder 4 111,4 92,2 94,8
Avtalsskulder 4 6,2 15,0 6,4
Aktuella skatteskulder 10,8 11,5 2,0
Kortfristiga leasingskulder 44,3 31,5 40,8
Ovriga kortfristiga skulder 87,3 63,4 95,9
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 77,5 57,0 69,6
Summa kortfristiga skulder 494,4 393,9 402,4
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 2318,7 2069,8 2233,1
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Koncernens rapport over forandringar i eget kapital

i sammandrag

Karnell.

Aktie- Ovrigt tillskjutet Omrdknings-  Annat eget kapital inkl.
MSEK kapital kapital reserv arets resultat Totalt
Ingdende eget kapital 1 jan 2025 53 987,3 42,4 130,0 1164,9
Arets resultat 56,6 56,6
Arets 6vrigt totalresultat -30,0 -30,0
Arets totalresultat -30,0 56,6 26,6
Nyemission -2,4 2,4
Optionspremier 5,3 5,3
Aterkop av optioner -15,3 -15,3
Utgdende eget kapital 30 Jun 2025 53 992,6 12,4 168,9 1179,1
Aktie- Ovrigt tillskjutet Omraknings- Annat eget kapital inkl.
MSEK kapital kapital reserv arets resultat Totalt
Ingdende eget kapital 1 jan 2024 4,2 677,4 16,0 76,9 774,5
Arets resultat 18,0 18,0
Arets 6vrigt totalresultat 15,8 15,8
Arets totalresultat 15,8 18,0 33,9
Nyemission 1,1 324,9 326,0
Emissionskostnader -17,3 -17,3
Optionspremier 2,2 2,2
Aterkdp av optioner -24,5 -24,5
Utgdende eget kapital 30 Jun 2024 5,3 987,3 31,8 70,5 1094,8
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Koncernens kassaflodesanalys i sammandrag

Karnell

Q2 Jan-Jun R12 Jan-Dec
MSEK Not 2025 2024 2025 2024 Jul-Jun 2024
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat (EBIT) 56,9 37,5 90,5 54,5 186,8 150,7
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 24,5 21,6 51,3 38,5 98,8 85,9
Erhallen rénta 1,3 2,6 2,6 4,1 6,1 7,6
Erlagd rénta -9,0 -9,0 -18,1 -19,6 -35,5 -37,0
Betald inkomstskatt -5,5 -4,6 -18,1 -16,9 -47,6 -46,5
Kassaflode fore forandringar i rérelsekapitalet 68,3 48,2 108,3 60,4 208,6 160,7
Forandringar i rorelsekapital
Forandringar i varulager -149 20,6 -29,8 -4,4 -1,3 24,1
Forandringar i kundfordringar -38,9 -34,5 -58,1 -13,1 -32,1 12,9
Forandring av ovriga rorelsefordringar 4.4 -8,7 -2,4 -4,7 7,4 51
Forandring av leverantorsskulder -2,9 -7,4 9,7 -2,4 -6,2 -18,3
Forandring av ovriga rorelseskulder 4,1 12,2 5,7 6,7 -11,6 -10,5
Kassaflode fran férandringar av rorelsekapital -48,3 -17,7 -75,0 -17,9 -43,7 13,4
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 20,0 30,5 33,3 42,5 164,9 174,1
Investeringsverksamheten
Forvarv av dotterforetag -50,5 -60,2 -107,5 -188,6 -255,2 -336,4
Investeringar i immateriella anlaggningstillgangar -0,5 -0,9 -1,0 -1,9 -3,3 -4,2
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -9,6 -11,9 -17,5 -18,2 -47,4 -48,2
Avyttring av materiella anldggningstillgangar - -0,0 - 0,5 1,5 2,0
Forandringar i 6vriga finansiella tillgangar -0,0 -0,2 -0,4 -0,2 -0,0 0,2
Kassaflode fran investeringsverksamheten -60,6 -73,3 -126,4 -208,5 -304,4 -386,5
Finansieringsverksamheten
Upptagna lan - - 57,9 82,0 128,8 153,0
Amortering av lan -78,6 - -91,4 -26,0 -104,5 -39,1
Amortering av lan, leasing -9,2 -7,6 -18,6 -14,7 -36,0 -32,1
Forandring kortfristig kreditfacilitet 56,1 -29,9 85,7 -10,5 38,3 -57,9
Utbetald utdelning till minoritetsagare i dotterféretag -2,4 - -2,4 - -2,4 -
Nyemission - 35,4 - 287,0 - 287,0
Teckningsoptioner -10,0 2,2 -10,0 -0,5 -10,0 -0,5
Kontant reglerade kép-/saljoptioner -38,3 -3,8 -40,7 -3,8 -43,1 -6,3
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -82,4 -3,6 -19,4 3134 -28,8 304,0
Periodens kassaflode -123,1 -46,4 -112,5 147,4 -168,3 91,6
Likvida medel vid periodens borjan 289,7 387,1 286,3 190,4 339,9 190,4
Effekter av omrakningsdifferenser i likvida medel 2,0 -0,8 -5,1 1,9 -2,7 4,3
Likvida medel vid periodens slut 168,7 339,9 168,7 339,9 168,7 286,3
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Moderforetagets resultatrakning i sammandrag

Karnell.

Q2 Jan-Jun R12 Jan-Dec
MSEK 2025 2024 2025 2024 Jul-Jun 2024
Nettoomsattning 0,9 0,7 1,8 1,3 3,7 3,3
Ovriga rérelseintakter 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Totala intdkter 0,9 0,7 1,8 1,3 3,8 3,3
Rorelsens kostnader
Personalkostnader -8,5 -8,1 -13,7 -12,8 -22,8 -21,9
Ovriga externa kostnader -1,5 3,1 -6,5 12,3 -12,9 -18,7
Avskrivningar av materiella och immateriella
anlaggningstillgangar -0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1
Ovriga rérelsekostnader -0,0 -0,0 -0,0 0,1 -0,0 0,1
Rorelseresultat 9,2 -10,6 -18,4 23,8 32,1 37,6
Resultat fran finansiella poster
Ovriga ranteintékter och liknande resultatposter 20,2 21,1 39,9 32,7 60,8 53,7
Rantekostnader och liknande resultatposter -6,1 -14,4 -29,4 23,1 -45,7 -39,4
Resultat efter finansiella poster 4,8 3,9 -7,8 -14,2 -17,0 -23,4
Koncernbidrag - - - - 16,6 16,6
Resultat fére skatt 4,8 3,9 -7,8 -14,2 -0,3 -6,7
Skatt pa periodens resultat - - - - - -
Resultat efter skatt 4,8 3,9 7,8 -14,2 0,3 -6,7
Periodens resultat 6verensstimmer med periodens totalresultat.
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Moderforetagets rapport over finansiell stallning

i sammandrag

MSEK 30 Jun 2025 30Jun 2024 31 Dec 2024
Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar 0,1 0,2 0,2
Materiella anlaggningstillgangar 0,1 0,2 0,2
Andelar i dotterforetag 1067,8 724,6 947,9
Langfristiga fordringar pa dotterforetag 329,0 434,3 375,7
Summa anldggningstillgangar 1397,1 1159,3 1324,0
Omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar pa dotterforetag 5,7 0,6 16,8
Ovriga kortfristiga fordringar 0,9 2,1 0,6
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 0,4 4,3 0,4
Kassa och bank 11,4 204,1 107,4
Summa omsattningstillgangar 18,4 211,1 125,3
SUMMA TILLGANGAR 1415,4 1370,4 1449,2
Eget kapital

Bundet eget kapital 5,3 5,3 5,3
Fritt eget kapital 837,3 847,7 855,1
SUMMA EGET KAPITAL 842,6 852,9 860,4
Langfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 332,0 302,7 351,7
Ovriga langfristiga skulder 89,6 130,7 116,2
Kortfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 104,8 76,0 71,4
Leverantorsskulder 1,0 2,8 0,8
Ovriga kortfristiga skulder 41,7 2,4 45,0
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 3,9 2,9 3,6
Summa skulder 572,8 517,5 588,8
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1415,4 1370,4 1449,2
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Noter

Denna kvartalsrapport omfattar det svenska moderféretaget
Karnell Group AB (publ), organisationsnummer 559043-3214,
nedan bendamnt Karnell, med sate i Stockholm, Sverige, och
dess dotterforetag (koncernredovisningen). Adressen till
huvudkontoret &r Riddargatan 13D, 114 51 Stockholm.
Huvudsaklig verksamhet &r att bedriva investerings-
verksamhet.

Redovisningsprinciper

Karnells koncernredovisning upprattas i enlighet med
International Financial Reporting Standards (IFRS) och
tillhérande tolkningar (IFRIC), sasom de antagits av EU.
Koncernens delarsrapport ar upprattad i enlighet med
tillampliga delar i arsredovisningslagen samt IAS 34 Delars-
rapportering. Delarsrapporten fér moderforetaget har
upprattats i enlighet med arsredovisningslagens 9 kapitel,
Delarsrapport. For koncernen och moderféretaget har

Karnell

samma redovisningsprinciper, berdkningsgrunder och
beddmningar tillampats som i senaste arsredovisningen.

En mer utférlig beskrivning av koncernens tillimpade
redovisningsprinciper samt nya och kommande standarder
aterfinns i senast publicerade arsredovisning.

Upplysningar enligt IAS 34.16A framkommer, forutom i de
finansiella rapporterna och dess tillhorande noter i
delarsinformationen, pa sidorna 3—7 som utgor en integrerad
del av denna finansiella rapport.

Alla belopp i denna rapport anges i miljontals svenska kronor
(MSEK) om inte annat framgar. Avrundningar kan férekomma
i tabeller och rakningar, vilket far till foljd att angivna
totalbelopp inte alltid &r en exakt summa av de avrundade
delbeloppen.

Segmentsuppfoljning och intdkternas fordelning

Q2 Jan-Jun Jan-Dec
MSEK 2025 2024 2025 2024 2024
Produktbolag 218,3 179,1 391,3 296,5 678,5
Forsaljning av produkter 198,7 150,2 356,2 255,0 591,5
Projektforséljning 13,4 20,9 24,2 28,8 52,1
Forsaljning av tjanster 6,2 8,0 10,9 12,6 34,9
Nischproduktion 212,7 178,1 399,0 346,4 723,8
Forsaljning av produkter 212,7 178,1 399,0 346,4 723,8
Projektforsaljning - - - - -
Forsaljning av tjanster - - - - -
Centralt och elimineringar 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0
Totalt koncernen 431,0 357,2 790,4 642,8 1402,3

Nettoomsattningen ar hanforlig till externa intdkter fran avtal med
kunder. Forsdljning av tjanster intdktsfors Over tid, Gvriga intdkter

redovisas vid en tidpunkt.
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Karnell.

Segmentsuppfoljning och intdkternas fordelning, forts.

Intdkter per geografiska omraden

Q2 Jan-Jun Jan-Dec
MSEK 2025 2024 2025 2024 2024
Sverige 90,9 73,3 1910 157,8 362,0
Finland 2157  199,7 378,5 3356 698,3
UK 41,8 15,0 74,7 30,3 93,5
Ovriga Europa 60,6 47,9 107,5 86,1 191,7
Ovriga lander 22,0 21,3 38,7 33,0 56,8
Totalt 431,0 357,2 790,4 642,8 14023

Intdkterna utgar ifran var kunden har sin geografiska hemvist.

Produkt- Nisch- Centralt och Totalt
Q2 2025 (MSEK) bolag produktion elimineringar koncernen
Nettoomsattning 218,3 212,7 0,0 431,0
EBITA 32,3 41,9 -11,2 62,9
Av- och nedskrivningar pa immateriella
anlaggningstillgangar - - - -6,0
Finansnetto 9,2
Resultat fore skatt 47,7
Produkt- Nisch- Centralt och Totalt
Q2 2024 (MSEK) bolag produktion elimineringar koncernen
Nettoomsattning 179,1 178,1 0,0 357,2
EBITA 24,2 27,8 -11,2 40,8
Av- och nedskrivningar pa immateriella
anlaggningstillgangar - - - 3,3
Finansnetto -11,3
Resultat fore skatt 26,2
Produkt- Nisch- Centralt och Totalt
Jan-Jun 2025 (MSEK) bolag produktion elimineringar koncernen
Nettoomsattning 391,3 399,0 0,1 790,4
EBITA 49,8 73,2 21,8 101,3
Av- och nedskrivningar pa immateriella
anlaggningstillgangar - - - -10,7
Finansnetto -17,3
Resultat fore skatt 73,2
Produkt- Nisch- Centralt och Totalt
Jan-Jun 2024 (MSEK) bolag produktion elimineringar koncernen
Nettoomsdttning 296,5 346,4 0,0 642,8
EBITA 35,6 52,8 -27,7 60,7
Av- och nedskrivningar pa immateriella
anlaggningstillgangar - - - -6,3
Finansnetto 21,2
Resultat fore skatt 33,3
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Rorelseforvarv

Mannisto

Den 31 januari 2025 slutforde Karnell férvarvet av Mannisto
Oy Metallituote ("Mannistd”), vilket forvarvades till 90,4%. |
forvarvet ingar en kép-/séljoption som medfor en ratt och en
skyldighet att férvarva resterande 9,6% av aktierna fran
Ovriga dgare. Darav redovisas forvarvet till 100% utan nagot
innehav  utan bestimmande inflytande. Forvantad
kopeskilling for resterande 9,6% redovisas som en skuld.

Mannisté, beldget i Raumo, Finland, ar tillverkare
specialiserad pa rérstodsystem for sjéfartsindustrin och egna
produkter for VVS- och isoleringsapplikationer. Bolaget
omsatter ca 6 MEUR och ingar i affirsomradet Produktbolag.

Den forvarvade goodwillen ar hanférlig till bolagets
forvantade framtida intjaningsférmaga och personalens
kompetens. Ingen del av goodwillen foérvantas vara
skattemdssigt  avdragsgill.  Transaktionskostnader  for
forvarvet uppgar till cirka 2,0 MSEK, varav en stor del ar
hanforlig till dverl3telseskatt, och ingér i posten ”Ovriga
externa kostnader” i koncernens resultatrakning.

Warwick SASCo

Den 1 april genomfordes forvarvet av Warwick SASCo Ltd,
vilket forvarvades till 90,1%. | forvarvet ingar en kop-
/séljoption som medfér en ratt och en skyldighet att férvarva
resterande 9,9% av aktierna fran Ovriga &gare. Darav
redovisas forvarvet till 100% utan nagot innehav utan
bestammande inflytande. Forvantad kopeskilling  for
resterande 9,9% redovisas som en skuld.

Warwick SASCo ar baserat i Leamington Spa, England, en
designer och leverantér av ateranvdndbara specialprodukter
i plast som anvands i sjukhus- och vardmiljo for sterilisering,
kirurgi och patientvard. Warwick kommer att ingd i
affarsomradet Produktbolag.

Den forvarvade goodwillen ar hanforlig till bolagets
forvantade framtida intjaningsférmaga och personalens
kompetens. Ingen del av goodwillen forvantas vara
skattemdssigt  avdragsgill.  Transaktionskostnader  for
forvarvet uppgar till cirka 1,2 MSEK, och ingar i posten ”Ovriga
externa kostnader” i koncernens resultatrakning.
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Forvarv efter periodens slut

Den 4 juli genomférdes forvarvet av LundHalsey (Console
Systems) Ltd ("LundHalsey"), en brittisk designer och
tillverkare av premiumkonsoler som anvands for att utrusta
kontrollrum. LundHalsey, baserat i Aylesbury, England, har en
arlig omsattning pa ca 10 MGBP och kommer inga i
affarsomradet Produktbolag. Forvarvet forvantas ha en
positiv effekt pa Karnells vinst per aktie pa arsbasis. Arbetet
med att uppratta forvarvsanalys ar pagaende.
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Karnell

Forvarvsanalyser 2025

MSEK Mannisto Warwick Totalt
Immateriella anldggningstillgdngar 39,0 24,5 63,5
Materiella anlaggningstillgangar 9,6 8,1 17,8
Varulager 4,1 3,4 7,5
Kortfristiga fordringar 3,2 8,7 11,9
Likvida medel 3,2 2,8 6,0
Uppskjuten skatt -7,8 -6,6 -14,4
Langfristiga skulder -3,2 -5,4 -8,6
Kortfristiga skulder -15,5 -6,7 -22,2
Netto identifierbara tillgdngar och skulder 32,5 29,0 61,4
Kontant kopeskilling 60,2 42,7 102,9
Villkorad tillaggskopeskilling - 51 51
Kép-/séljoption 7,8 4,7 12,5
Total kopeskilling 68,0 52,5 120,5
Forvarvade nettotillgangar 32,5 29,0 61,4
Goodwill 35,5 23,6 59,1
68,0 52,5 120,5
Paverkan koncernens likvida medel
Kontant ersattning -60,2 -42,7 -102,9
Forvarvade likvida medel 3,2 2,8 6,0
Netto likvida medel -57,0 -39,9 -96,9
MSEK Mannisto Warwick Totalt
Paverkan efter forvarvstidpunkt inkluderat i koncernens resultat
Omsattning 29,4 9,2 38,7
Rorelseresultat 6,6 1,8 8,4

Paverkan om férvarven genomforts vid rakenskapsarets ingang
Omsattning 35,3 20,8 56,0
Rorelseresultat 7,7 5,1 12,7
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Finansiella tillgangar och skulder

30 Jun 2025 (MSEK)

Finansiella tillgangar och
skulder varderade till verkligt
vdrde via resultatet

Finansiella tillgangar och
skulder varderade till
upplupet anskaffningsvéarde

Karnell

Summa verkligt varde

Finansiella tillgangar

Langfristiga fordringar - 1,0 1,0
Kundfordringar - 303,1 303,1
Likvida medel - 168,7 168,7
Summa - 472,8 472,8
Finansiella skulder

Skulder till kreditinstitut - 501,1 501,1
Leverantorsskulder - 111,4 111,4
Avtalsskulder - 6,2 6,2
Villkorade tillaggskopeskillingar 38,9 - 38,9
Kop-/séljoptioner hanforliga till innehav utan

bestimmande inflytande 110,2 - 110,2
Summa 149,0 618,6 767,7

30 Jun 2024 (MSEK)

Finansiella tillgangar och
skulder varderade till verkligt
varde via resultatet

Finansiella tillgangar och
skulder varderade till
upplupet anskaffningsvarde

Summa verkligt virde

Finansiella tillgangar

Langfristiga fordringar - 0,9 0,9
Kundfordringar - 244,4 244,4
Likvida medel - 339,9 339,9
Summa - 585,2 585,2
Finansiella skulder

Skulder till kreditinstitut - 432,5 432,5
Leverantorsskulder - 92,2 92,2
Avtalsskulder - 15,0 15,0
Villkorade tillaggskopeskillingar 435 - 43,5
Kop-/séljoptioner hanforliga till innehav utan

bestimmande inflytande 117,9 - 117,9
Summa 161,4 539,7 701,2

Delarsrapport | Januari —Juni 2025

19



Det redovisade vardet anses vara en god approximation av
det verkliga vardet. For perioden 2025 finns tva poster
varderade till verkligt varde via resultatrdakningen. Verkligt
varde for villkorade tillaggskopeskillingar har beraknats
baserat pa férvantat utfall av finansiella och operativa mal
for varje enskilt avtal. Den beraknade férvantade
regleringen kommer att variera 6ver tid beroende pa bland
annat graden av uppfyllelse av villkoren fér de villkorade
tillaggskopeskillingarna samt  utvecklingen av  vissa
valutakurser mot den svenska kronan. Villkorade
tillaggskopeskillingar klassificerade som finansiella skulder
varderas till verkligt varde. Matningen ar darfor i enlighet
med nivd 3 i varderingshierarkin. Betydande icke
observerbar ingangsinformation utgoérs av prognostiserad
omsattning och en riskjusterad diskonteringsranta samt
operativa mal.

Kop-/saljoptionerna avseende innehav utan bestimmande
inflytande géller kop-/séljoptioner i genomférda transak-
tioner dar saljande aktiedgare i samband med efterféljande
transaktioner behaller ett visst dgande och det finns avtal
om att Karnell ska kopa aterstaende innehav om &garen till
kop-/séljoptionen viljer att nyttja ratten till forsaljning.
Skulden avseende kop-/saljoptionerna redovisas vanligen

Karnell

som langfristig. N&r det finns indikation pa att
kopoptionsinnehavare vill utnyttja sin option redovisas
skulden som kortfristig.

Varderingen och betalningen sker pa liknande satt som for
villkorade tillaggskopeskillingar (Nivda 3 Vardering till
verkligt varde). Det verkliga vardet for kop-/séljoptionerna
avseende innehav utan bestimmande inflytande har
berdaknats genom bedémning av sannolikt utfall gallande
finansiella och operationella mal for varje enskilt avtal. Den
beddmda sannolikheten for betalning kommer att variera
Over tid beroende pa bland annat i vilken utstrackning som
villkor for kop-/siljoptionerna har uppfyllts, samt hur
valutakurser utvecklas.

Nivderna som finns ar féljande;

e Niva 1: Finansiella instrument varderas enligt priser
noterade pa en aktiv marknad.

e Niva 2: Finansiella instrument varderas utifran direkt
eller indirekt observerbara marknadsdata och som inte
inkluderas i niva 1.

e Niva 3: Finansiella instrument varderas utifran indata
som inte ar observerbara pa marknaden.

Avstiamning kop-/saljoptioner och tilliggsképeskillingar

Forandringar av kopoptioner, MSEK

Forandringar av tillaggskopeskillingar, MSEK

Ingaende balans, 1 jan 2025 136,4 Ingaende balans, 1 jan 2025 47,2
Tillkommande képoptioner 12,5 Tillkommande tillaggskopeskillingar 51
Reglerade skulder under perioden -40,7 Reglerade skulder under perioden -10,6
Omvarderingar via resultatrakningen 4,1 Omvarderingar via resultatrakningen -0,8
Valutakursdifferenser -2,1 Valutakursdifferenser -2,1
Utgaende balans, 30 Jun 2025 110,2 Utgdende balans, 30 Jun 2025 38,8

Finansnetto

Q2 Jan-Jun

MSEK 2025 2024 2025 2024
Rénteintakter 1,3 2,6 2,6 4,1
Réntekostnader -6,7 -7,6 -13,7 -16,7
Réntekostnader leasing -2,4 -1,4 -4,5 -2,9
Rédntenetto -7,7 -6,3 -15,6 -15,6
Valutaeffekter 0,4 -1,9 1,6 -1,7
Omvardering kép-/séljoptioner och
tillaggskopeskillingar -1,9 -3,1 -3,3 -5,7
Ovriga finansiella poster - - - 1,8
Finansnetto -9,2 -11,3 -17,3 -21,2
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Nyckeltalstabell koncernen

Q2 Jan-Jun R12 Jan-Dec

MSEK 2025 2024 2025 2024 Jul-Jun 2024
Nettoomsdttning 431,0 357,2 790,4 642,8 1549,9 1402,3
EBITDA' 84,2 56,7 142,6 92,4 285,8 235,7
EBITA' 62,9 40,8 101,3 60,7 206,4 165,8
EBITA-marginal, %' 14,6% 11,4% 12,8% 9,4% 13,3% 11,8%
EBITA-tillvaxt, %' 54,4% 14,1% 66,8% -4,5% - 21,4%
Rérelseresultat (EBIT) 56,9 37,5 90,5 54,5 186,8 150,7
EBIT-marginal, % 13,2% 10,5% 11,5% 8,5% 12,1% 10,7%
Resultat fére skatt 47,7 26,2 73,2 33,3 154,5 114,6
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 20,0 30,5 33,3 42,5 164,9 174,1
Resultat per aktie, fére utspadning (kr) 0,70 0,30 1,07 0,38 2,19 1,54
Resultat per aktie, efter utspadning (kr) 0,68 0,29 1,04 0,36 2,14 1,49
Avkastning pa eget kapital’ - - - - 10,2% 8,0%
Avkastning sysselsatt kapital' - - = - 13,5% 12,6%
Soliditet’ 50,9% 52,9% 50,9% 52,9% 50,9% 52,2%
Finansiell nettoskuld’ 630,3 343,8 630,3 343,8 630,3 496,0
Nettoskuld' 481,2 182,4 481,2 182,4 481,2 312,5
Nettoskuld exkl. leasing’ 332,4 92,6 332,4 92,6 332,4 174,0
Finansiell nettoskuld/EBITDA! - - - - 2,2 2,1
Nettoskuld/EBITDA’ - - o - 1,7 1,3
Nettoskuld exkl. leasing/EBITDA exkl. leasing’ - - - - 1,4 0,9
Antal anstallda vid periodens slut 733 646 733 646 733 671
Genomsnittligt antal aktier, fore utspadning ('000) 52921 52 782 52 921 47912 52921 50430
Genomsnittligt antal aktier, efter utspadning ('000) 54330 54 202 54281 49 407 54212 51989
1) Nyckeltalet &r ett alternativt nyckeltal enligt ESMAs riktlinjer

Nettoomsattning och EBITA per kvartal

MSEK Q22025 Q12025 Q42024 Q32024 Q22024 Q12024 Q42023 Q32023 Q22023
Nettoomsattning

Produktbolag 218,3 173,0 210,6 171,4 179,1 117,4 137,5 103,7 123,5
Nischproduktion 212,7 186,3 192,2 185,2 178,1 168,3 166,9 156,2 167,8
Centralt och elimineringar 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0
Totalt koncernen 431,0 359,4 402,9 356,6 357,2 285,6 304,4 260,0 291,3

EBITA

Produktbolag 32,3 17,6 31,8 28,5 24,2 11,4 18,6 14,0 11,9
Nischproduktion 41,9 31,3 26,1 34,7 27,8 25,0 28,6 32,3 29,4
Centralt och elimineringar -11,2 -10,6 -7,7 -8,3 -11,2 -16,5 -11,9 -8,5 -5,6

Totalt koncernen 62,9 38,3 50,2 54,9 40,8 20,0 35,3 37,8 35,7
EBITA-marginal, %

Produktbolag 14,8% 10,2% 15,1% 16,6% 13,5% 9,7% 13,5% 13,5% 9,6%
Nischproduktion 19,7% 16,8% 13,6% 18,8% 15,6% 14,9% 17,1% 20,7% 17,5%
Totalt koncernen 14,6% 10,7% 12,5% 15,4% 11,4% 7,0% 11,6% 14,5% 12,3%
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Definitioner

Nettoomsattningstillvaxt:

Forandring av koncernens nettoomsattning jamfort med
jamforelseperioden. Syftet ar att visa den totala tillvaxten i
nettoomsattningen for samtliga koncernbolag som ar en del
av koncernen i forhallande till jamforelseperioden.

Organisk nettoomsattningstillvaxt:

Forandring av nettoomsattning justerat for
valutakurseffekter =~ samt  forvérvad och avyttrad
nettoomsattning, jamfort med samma period féregaende ar.
Forvarvade bolag inkluderas i organisk tillvixt fran den
tidpunkt da de har jamforelsetal fér den aktuella perioden.
Syftet ar att analysera den underliggande netto-
omsattningstillvaxten i nuvarande verksamhet.

EBITA-tillvaxt:
Forandring av EBITA jamfort med samma period féregaende
ar. Syftet ar att analysera resultattillvaxten.

Organisk EBITA-tillvaxt:

Forandring av EBITA justerat for valutakurseffekter samt
forvarvad och avyttrad EBITA, jamfort med samma period
foregaende ar. Forvarvade bolag inkluderas i organisk tillvaxt
fran den tidpunkt da de har jamforelsetal for den aktuella
perioden. Syftet ar att analysera den underliggande
resultattillvaxten i nuvarande verksamhet.

EBITDA:

Rorelseresultat fore avskrivningar. EBITDA &r ett komplement
till rérelseresultatet. Syftet ar att mata resultatet fran den
I6pande verksamheten, oberoende av avskrivningar.

EBITDA exkl. leasing:

Rorelseresultat fore avskrivningar justerat for omféring av
leasingkostnader enligt IFRS 16. EBITDA exkl. leasing ar ett
komplement till rorelseresultatet. Syftet &ar att mata
resultatet fran den I6pande verksamheten, oberoende av
avskrivningar och justeringar for leasing enligt IFRS 16.

EBITA:

Rorelseresultat  fore  avskrivningar av  immateriella
anlaggningstillgdngar. EBITA &r ett komplement till
rorelseresultatet. Syftet ar att mata det underliggande
resultatet fran den l6pande verksamheten, exklusive av- och
nedskrivningar pa immateriella tillgangar.

Avkastning pa eget kapital:

Arets resultat efter skatt i procent av genomsnittligt eget
kapital (ingdende balans plus utgaende balans for perioden,
dividerat med tva). Syftet &r att visa verksamhetens
avkastning under perioden pa aktiedgarnas satsade kapital.

Avkastning pa sysselsatt kapital:

Resultat efter finansiella poster plus finansiella kostnader i
procent av genomsnittligt sysselsatt kapital (ingdende balans
plus utgdende balans fér perioden, dividerat med tva). Syftet
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ar att visa pa verksamhetens |6nsamhet i relation till dess
sysselsatta kapital.

EBIT-marginal:

Rorelseresultat (EBIT) i procent av nettoomsattningen. Syftet
ar att ge en indikation pa I6nsamhet i foérhallande till
omsattning.

EBITA-marginal:

EBITA i procent av nettoomsattningen. Syftet ar att visa
verksamhetens operativa lonsamhet oberoende av av- och
nedskrivningar pa immateriella anlaggningstillgangar.

Nettoskuld:

Langfristiga rantebarande skulder, langfristiga leasingskulder,
kortfristiga rantebdrande skulder samt kortfristiga
leasingskulder minskat med likvida medel. Syftet ar att
tydliggora hur stor skulden ar minus nuvarande likvida medel
(som i teorin skulle kunna anvandas till att amortera lan).

Nettoskuld exkl. leasing:

Langfristiga rantebarande skulder, kortfristiga réantebarande
skulder minskat med likvida medel. Syftet ar att bedoma
koncernens  skuldsdttning, utan hansyn tagen till
leasingskulder, da dessa har en annan forfallostruktur.

Sysselsatt kapital:

Balansomslutning reducerat med icke rantebdrande
avsattningar och skulder. Syftet ar att visa det kapital som
finansierats av dgare och langivare.

Soliditet:

Eget kapital i procent av balansomslutning. Syftet ar att
bedoma finansiell risk och visar hur stor andel av tillgangarna
som ar finansierade med eget kapital.

Nettoskuld/EBITDA:

Nettoskuld dividerat med EBITDA for den senaste
tolvmanadersperioden.  Nyckeltalet ar relevant for
beddmning av bolagets méjlighet att géra investeringar och
leva upp till sina finansiella ataganden.

Nettoskuld exkl. leasing/EBITDA exkl. leasing:

Nettoskuld exkl. leasingskulder dividerat med EBITDA exkl.
leasing for den senaste tolvmanadersperioden. Nyckeltalet
ger en indikation pa koncernens formaga att betala sina
skulder, exklusive poster relaterade till IFRS 16, leasing.

Resultat per aktie, fore utspadning:
Resultat efter skatt dividerat med vagt genomsnittligt antal
utestaende aktier under perioden.

Resultat per aktie, efter utspadning:

Resultat efter skatt dividerat med vagt genomsnittligt antal
utestaende aktier under perioden, med tilldgg av det antal
aktier som skulle emitterats som en effekt av pagaende
incitamentsprogram.
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Finansiell nettoskuld:

Nettoskuld som beskrivet ovan, plus kép-/séljoptioner och
tillaggskopeskillingar. Syftet ar att tydliggora hur stor den
totala skulden &r minus nuvarande likvida medel (som i teorin
skulle kunna anvandas till att amortera lan).

Karnell

Finansiell nettoskuld/EBITDA:

Den finansiella nettoskulden dividerat med EBITDA for den
senaste tolvmanadersperioden. Nyckeltalet &r relevant for
beddmning av bolagets mojlighet att géra investeringar och
leva upp till sina finansiella ataganden.

Avstamning och berdkning av alternativa nyckeltal (APM)

Karnell anvidnder sig av finansiella matt som inte ar
definierade i IFRS utan &r sa kallade alternativa nyckeltal
(APM). Dessa nyckeltal ger ldsaren kompletterande data och
underlattar for vidare analys av gruppens prestation 6ver tid.

delkomponenter som ingar i de alternativa nyckeltal som
anvands i denna rapport. Avstamning sker mot den mest
direkt avstambara posten, delsumman eller totalsumman
som anges i de finansiella rapporterna for motsvarande

Nedan visas avstdmningar och redogobrelse  for period.
EBITDA, EBITA och Rorelseresultat (EBIT)

Q2 Jan-Jun R12 Jan-Dec
MSEK 2025 2024 2025 2024 Jul-Jun 2024
EBITDA 84,2 56,7 142,6 92,4 285,8 235,7
Avskrivningar och nedskrivningar -21,3 -16,0 -41,3 -31,7 -79,4 -69,8
EBITA 62,9 40,8 101,3 60,7 206,4 165,8
Av- och nedskrivningar avimmateriella tillgangar -6,0 -3,3 -10,7 -6,3 -19,6 -15,1
Rorelseresultat (EBIT) 56,9 37,5 90,5 54,5 186,8 150,7
EBITA-marginal och rérelsemarginal

Q2 Jan-Jun R12 Jan-Dec
MSEK 2025 2024 2025 2024 Jul-Jun 2024
Nettoomsittning 431,0 357,2 790,4 642,8 1549,9 1402,3
EBITA 62,9 40,8 101,3 60,7 206,4 165,8
EBITA-marginal, % 14,6% 11,4% 12,8% 9,4% 13,3% 11,8%
Rérelseresultat (EBIT) 56,9 37,5 90,5 54,5 186,8 150,7
Rorelsemarginal, % 13,2% 10,5% 11,5% 8,5% 12,1% 10,7%
Organisk nettoomsattningstillvaxt, %

Q2 Jan-Jun

MSEK, % 2025 2024 2025 2024
Tillvaxt nettoomsattning 73,8 20,7% 65,9 22,6% 147,6 23,0% 103,9 19,3%
Nettoomsattning 431,0 - 357,2 - 790,4 - 642,8 -
Forvarvad nettoomsattningstillvaxt 75,7 21,2% 64,4 22,1% 133,4 20,8% 96,4 17,9%
Valutaeffekter -6,7 -1,9% -0,9 -0,3% -7,3 -1,1% -1,1 -0,2%
Organisk nettoomsattningstillvaxt 4,9 1,4% 2,3 0,8% 21,6 3,4% 8,6 1,6%
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Organisk EBITA-tillvaxt, %

Karnell

Q2 Jan-Jun
MSEK, % 2025 2024 2025 2024
Tillvéxt EBITA 22,2 54,4% 5,0 14,1% 40,5 66,8% 22,9 -4,5%
EBITA 62,9 . 40,8 - 101,3 . 60,7 -
Forvirvad EBITA-tillvixt 16,6 40,8% 12,7 35,7% 27,7 45,6% 14,8 23,2%
Valutaeffekter -1,4 -3,4% 0,1 -0,4% 1,2 -2,0% 0,2 -0,2%
Organisk EBITA-tillvéxt 6,9 17,0% -7,5 -21,1% 14,1 23,2% -17,5 -27,5%
Nettoskuld
Q2 Jan-Jun R12 Jan-Dec
MSEK 2025 2024 2025 2024 Jul-Jun 2024
Rintebirande skulder 501,1 432,5 501,1 432,5 501,1 460,2
Likvida medel 168,7 339,9 168,7 339,9 168,7 286,3
Nettoskuld exkl. leasing 332,4 92,6 332,4 92,6 332,4 174,0
Leasingskulder 148,9 89,8 148,9 89,8 148,9 138,5
Nettoskuld 481,2 182,4 481,2 182,4 481,2 312,5
Ovriga skulder 149,1 161,4 149,1 161,4 149,1 183,6
Finansiell nettoskuld 630,3 343,8 630,3 343,8 630,3 496,0
Leasingpaverkan EBITDA
R12 Jan-Dec
MSEK Jul-Jun 2024
EBITDA 285,8 235,7
Leasingpaverkan EBITDA -43,0 -37,6
EBITDA R12 exkl. leasing 2429 198,0
Nettoskuld/EBITDA
R12 Jan-Dec
MSEK Jul-Jun 2024
Finansiell nettoskuld/EBITDA 2,2 2,1
Nettoskuld/EBITDA 1,7 1,3
Nettoskuld exkl. leasing/EBITDA exkl. leasing 1,4 0,9
Avkastning pa eget kapital
R12 Jan-Dec
MSEK Jul-Jun 2024
Periodens resultat 116,0 77,5
Eget kapital, genomsnitt 1136,9 969,7
Avkastning pa eget kapital 10,2% 8,0%
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Avkastning pa sysselsatt kapital

R12 Jan-Dec
MSEK Jul-Jun 2024
Resultat efter finansiella poster 154,5 114,6
Finansiella kostnader (+) -78,4 -71,1
:s:tur:;a;;ﬁer finansiella poster plus finansiella 232,9 185,7
Balansomslutning, genomsnitt 2194,2 1916,7
Icke rantebadrande skulder (-), genomsnitt 404,1 388,4
Icke rantebdrande avsattningar (-), genomsnitt 67,1 56,5
Sysselsatt kapital 17231 1471,8
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 13,5% 12,6%

Kalendarium

Delarsrapport Q3 2025

5 november 2025
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