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Vi gor det mjligt att bygga - héllbart och cirkuldrt



Minskad omsiittning, bittre kassaflode

> Nettoomsdttningen i kvartalet minskade med 7 procent och EBITA exklusive jimférelsestorande

poster minskade med 44 procent.

> Kassaflodet frén den I6pande verksamheten uppgick till 116 MSEK, ndgot ldgre dn samma kvartal
foregdende dr, men var battre for heldret. Kassapositionen dr fortsatt stark.

» Marknaden dr fortsatt trég och en bredare dterhdmtning drdjer till slutet av 2026.

> Koncernen genomfér ddrfor proaktiva dtgérder fér att stdrka férsdljningen och sdnka kostnaderna; bland annat
genom ett mer samordnat och strukturerat arbetssttt avseende kundfordringar.

Fjirde kvartalet, oktober—december 2025

> Nettoomsdttningen uppgick till 1 083,5 MSEK (1 166,9),
en minskning med 7,1 procent.

> EBITA exklusive jamfdrelsestérande poster uppgick till

45,7 MSEK (82,3), en minskning med 44,4 procent. EBITA-

marginalen exklusive jamférelsestdrande poster uppgick

till 4,2 procent (7,1).

Rorelseresultatet (EBIT) uppgick till 32,3 MSEK (74,4)

Kvartalets resultat uppgick till -17,9 MSEK (43,5).
Resultat per aktie, fore och efter utspddning, uppgick
till -8,8 SEK (20,7).

Kassaflodet frén den l6pande verksamheten uppgick
till 116,2 MSEK (143,9).
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Finansiell oversikt !

Nettoomsdttning

EBITA exklusive jamforelsestérande poster
EBITA-marginal exklusive jdmforelsestorande poster, %
Rérelseresultat (EBIT)

Rorelsemarginal, %

Periodens resultat

Resultat per aktie, fore och efter utspddning, SEK
Kassafléde frdn den [6pande verksamheten

med en rorelsemarginal som uppgick till 3,0 procent (6,4).

Perioden, januari-december 2025

>

>

YV VYV V

Nettoomsdttningen uppgick till 4 002,5 MSEK (4 577,5),
en minskning med 12,6 procent.

EBITA exklusive jamfdrelsestérande poster uppgick till
196,4 MSEK (273,4), en minskning med 28,2 procent. EBITA-
marginalen exklusive jamférelsestérande poster uppgick
till 4,9 procent (6,0).

Rorelseresultatet (EBIT) uppgick till 161,9 MSEK (256,3)
med en rorelsemarginal som uppgick till 4,0 procent (5,6).
Periodens resultat uppgick till 6,5 MSEK (100,8).

Resultat per aktie, fore och efter utspddning, uppgick

till 2,8 SEK (47,86).

Kassaflodet frdn den [6pande verksamheten uppgick

till 248,7 MSEK (239,1).

1083,5 1166,9 40025 4577,5
45,7 82,3 196,4 2734
42 71 49 6,0
323 74,4 161,9 256,3
3,0 6,4 4,0 56
-17.9 43,5 6,5 100,8
-8,8 20,7 2.8 47,6
116,2 143,9 248,7 2331

U Beloppen for 2024 avser alla legala enheter for perioden januari-december, férutom Wixner & Radin och Kraftverksbyggarna som inkluderats for perioden oktober—december

Beloppen for 2025 avser alla legala enheter for perioden januari-december.

| denna rapport ldmnas jamfdrelsesiffror inom parentes och avser motsvarande period féregdende dr, om inget annat anges.

For detaljerad information avseende jamforelsestorande poster se not 9.
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VD har ordet

Det fjiirde kvartalet priiglades av en fortsatt svag marknad med hdg konkurrens och tydlig
prispress i flera regioner, forstirkt av stisongseffekter kring jul och nyar. Vi héller fast vid
var plan och arbetar proaktivt med kundfordringar, selektivitet i affiirerna och dtgérder
som minskar vira kostnader, med ett tydligt fokus pa lonsamhet och kontroll i
genomforandet. Kassaflédet frdn den I6pande verksamheten forbittrades jamfort mot

foregGende dr och vi har en stark kassaposition.

Nettoomsdttningen for drets fjarde kvartal uppgick till 1 083,5 MSEK
vilket @r en minskning med 7 procent som ocksd speglar marknadens
rorelser. EBITA fore jamforelsestorande poster uppgick till 46 MSEK
vilket dr en forsimring med 36 MSEK jamfért med samma kvartal
foregGende dr. EBITA-marginalen exklusive jamférelsestrande poster
uppgick till 4,2 procent, jamfort med 7,1 procent under motsvarande
kvartal foregéende dr.

Periodens omsdttning minskade med 13 procent jamfért med
motsvarande period foregGende dr, dar den organiska tillvéixten
minskade med 14 procent. Periodens fria kassaflode uppgick till 245
MSEK vilket dr en forbdttring med 6 MSEK jamfort med samma period
foregGende dr.

Marknaden kémpar fortsatt i uppforsbacke. Industrirelaterade och
offentliga infrastruktursatsningar planeras i stor omfattning inte minst
kopplat till infrastruktur och férsvar men beslutstiderna dr langre och
flera storre upphandlingar skjuts fortsatt fram. Samtidigt finns ett
bredare utbud av uppdrag att rikna p@, ofta mindre i omfattning, vilket
stdller hdga krav pd effektivitet i anbudsarbete och tydligt urval av
affdrer. Var bedomning dr att konkurrensen farblir hég under 2026
och att en bredare dterhdmtning dréjer, med en tydligare uppvixling
forst under senare delen av 2026. | det ldget prioriterar vi [5nsamhet
framfor volym och fokuserar pé afférer ddr var helhetsleverans och
riskhantering ger uthdlliga marginaler.

Operativt utvecklades affdrsomrddena olika under kvartalet. | Nord har
storre projekt och en stdrkt orderstock bidragit till stabilitet dver
vintersdsongen och vi har fortsatt att fylla pé med uppdrag som
skapar bdttre férutsdgbarhet. Norrbotniabanan dr ett av de viktigaste
projekten framdt och ett exempel pd den typ av volym som ger bdttre
planering och kapacitetsutnyttjande. | Ost har pégdende
infrastrukturprojekt fortsatt varit viktiga ankare. Gerstaberg och
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Nykaping, som dr en del av Ostldnken, har bidragit till béde planering
och basbeltiggning, dven om produktionen démpades under
helgperioden. | Vést och Syd dr marknaden fortsatt trogrorlig med
begrdnsat inflode av storre projektstarter och tydlig prispress. Har
driver vi dtgdrder fér att forbattra resultatet genom skdrpt uppféljning,
forbdttrat genomfdrande och ékad samverkan mellan bolagen for att
bygga basbeldggning och vinna stdrre gemensamma affdrer.

Parallellt fortsdtter vi att sdnka kostnaderna med fokus pé&
administration, forbdttra maskinutnyttjandet och samordna inkép
mellan bolagen. Vi stdrker ocksd arbetssdtten i kalkyl och anbud och
héjer kraven pd projektrisk och marginal innan vi tar affdr. For att
ytterligare cka trdffsdkerheten i strategiska afférer och ramavtal har
vi under perioden ocksd stdrkt vért arbete med nyckelkunder genom
en mer samordnad KAM-funktion inom koncernen. Det innebdr
tydligare prioritering av utvalda kunder samt en mer koordinerad
bearbetning mellan bolagen och bittre forutsdttningar att vinna
storre gemensamma uppdrag. Summantaget dr inriktningen
densamma det vill siiga fokus pd 6kad kommersiell skdrpa, béttre
projektstyrning och en kostnadsbas anpassad till marknadsldget.

Vart arbete med hdllbarhet och cirkuldra floden fortsdtter att utveckla
kundnyttan och differentiera erbjudandet. Forberedelserna infor CSRD
fortskrider enligt plan och arbetet fokuserar pé datakvalitet, styrning
och rapporteringsprocesser.

Vi gdr in i 2026 med en férsiktig syn pd marknaden men med ett
konsekvent forbdttringsarbete och tydliga prioriteringar. Med
[onsamhet fore volym, kostnadsdisciplin, stark uppfdljning och ett
fortsatt tydligt kassaflédesfokus dr vi vél positionerade for att hantera
en fortsatt utmanande period och for att tillvarata mgjligheterna nér
aktiviteten dtervdnder.

Magnus Persson
VD, Bellman Group AB
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Marknad

Den svenska anldggningsmarknaden préglades under det fjdrde
kvartalet av fortsatt svag underliggande aktivitet och hérd konkurrens
med tydlig prispress vilket fortsdtter att pdverka marginalerna.
Utbudet av uppdrag att rdkna pd har varit relativt brett men
domineras av mindre projekt som kréver mycket organisation vilket
inte fullt ut kompenserar ndr storre projekt dréjer. Under november
och i synnerhet december férstdrktes bilden av 1ag total aktivitet; fa
storre upphandlingar har kommit ut frén Trafikverket samt férsvar och
industri, samtidigt som stisongseffekter kring jul- och nydrshelgerna
med férre arbetsdagar och kunders produktionsstopp gav ldgre
volymer och omsittning dn planerat. Betalningsflédena har éverlag
fungerat vdl, och i flera delar av koncernen syns gradvisa
forbdttringar, men utfallet varierar tydligt mellan bolag och geografi.

Kassaflodet frén den operativa verksamheten har stérkts jamfort mot
foregGende dr och likviditeten och kassapositionen dr fortsatt stark.

Bellman Group har under kvartalet prioriterat kostnadsdisciplin,
bemannings- och resursoptimering samt skdrpt kommersiellt fokus
med hog kundndrvaro och intensiv anbudsaktivitet. Samtidigt har
precision i kalkyl, selektiv anbudsstrategi och forbattrat
projektgenomférande varit centralt. For att ytterligare stdrka
traffsdkerheten i strategiska affdrer och ramavtal har Bellman Group
etablerat en KAM-funktion med fokus pd samordnad kundbearbetning
inom koncernen. Syftet med detta dr att samla dialoger och
affdrsmdjligheter hos prioriterade kunder, dka andelen gemensamma
affdrer mellan bolagen och minska beroendet av enskilda projekt.

Affdrsomrddena utvecklades olika. | Nord var aktiviteten och
lonsamheten fortsatt stark i november, frémst drivet av
viitgasstdlprojekt, men med en tydligare osdkerhet infér 2026 ndr
projektet pausades dver helgperioden och senarelades. Samtidigt har
orderstocken stérkts med andra uppdrag som bidrar till att sdkra

vintersysselsdttningen.

Ost har flera stérre uppdrag och en god orderingéing i delar av
verksamheten som bidragit till stabilitet. Samtidigt péverkar ett
begrdnsat projektinflode vissa bolag, ddribland kopplat till pdgdende
tillstandsfrdgor, volym och resultat. | Syd kvarstér en trog marknad
med pressade marginaler. Fokus ligger pd dtgdrder for att forbdttra
Ionsamheten i genomférandet, stdrkt kontrollmiljé och att dka andelen
storre affdrer, bland annat genom utékad marknadsbearbetning och
okad samverkan. | Vdst dr marknaden fortsatt svag med begrénsat
utbud av stérre entreprenader. Flera verksamheter har ldg
sysselsdttning och arbetet koncentreras pé att bygga pipeline, sdkra
basbeltggning och hdlla hdg kostnadsdisciplin.

Sammantaget bedoms marknaden fortsatt vara blandad in i 2026,
med fortsatt prispress och sena kundbeslut. Samtidigt finns positiva
inslag i form av pdgdende projekt som levererar stabilt, nya
projektstarter och en aktiv pipeline. Med férstdrkt KAM-arbete,
forbdttrat genomfdrande, strikt kostnadskontroll och dkad
kommersiell traffsdkerhet skapar koncernen forutsdttningar att
successivt stirka volym och [6nsamhet ndr stérre projekt Gterkommer
och marknaden stabiliseras.

Koncernens procentuella nettoomsiittning
permarknad, jan-dec 2025

4(3
5(5) (3
26 (31)
43 (42)

22(19)
Infrastruktur Masshantering
Kommersiellf Industri ~ Bostéder
Ovrigt
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Fjdrde kvartalet, oktober-december 2025

Nettoomsiittning

Nettoomsdttningen for det fjirde kvartalet uppgick till 1 083,5 MSEK
(1166,9), en minskning med 7,1 procent eller 83,4 MSEK jamfort med
samma kvartal féregdende @r.

Nettoomsiittning, MSEK
1,200

1,000
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Inga férvdrv pdverkade resultatet under detta kvartal. Nords
oms(ttning minskade med 32,5 procent. Detta frimst som ett resultat
av att det stora industriprojektet i affdrsomrédet gatt in i en légre
produktionsfas. Detta motverkades delvis av uppstart av nya projekt
under senare delen av kvartalet. | Vdst minskade omsdttningen med
19,0 procent jamfdort med motsvarande kvartal foregéende dr, framst
relaterat till ett stort industriprojekt i Goteborg som pausats i en
avvaktade marknad. Syds omsdttning var 3,7 procent ldgre dn for
motsvarande kvartal foregdende @r till foljd av en svag marknad med
okad konkurrens i transport- och maskinverksamheten. Detta
motverkades delvis av Osts omséttning som ékade med 19,4 procent
tack vare stérre infrastrukturprojekt som dr en del av Ostldnken samt
utbyggnaden av riksvig 77.

Resultat

EBITA exklusive jimforelsestdrande poster uppgick till 45,7 MSEK
(82,3), en minskning med 44,4 procent eller 36,5 MSEK jamfdrt med
motsvarande kvartal foregdende @r.

Nords EBITA exklusive jamférelsestérande poster minskade detta
kvartal med 46,6 MSEK jamfért med motsvarande kvartal féregdende
dr. Detta var till stor del en fdljd av att det stora industriprojektet som
gGttin i en ny fas. Syds EBITA exklusive jimfdrelsestorande poster var
fortsatt negativ p& grund av Iag sysselstttning och en fortsatt svag
marknad, men trots det 7,0 MSEK béttre én fér samma kvartal
foregGende dr. | Vst 6kade EBITA exklusive jamforelsestorande poster
med 14,0 MSEK, framst tack vare en bredare kund och projektbas.
Osts EBITA exklusive jimférelsestdrande poster dkade med 15,3

MSEK, framst till féljd av 6kad omstittning i infrastrukturprojekten.
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EBITA exklusive jamforelsestdrande
poster, MSEK
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EBITA exklusive jamforelsestérande poster, MSEK

Rdrelseresultatet (EBIT) uppgick till 32,3 MSEK (74,4), vilket
inkluderade av- och nedskrivningar om 62,5 MSEK (63,4) relaterat till
avskrivningar av materiella anldggningstillgdngar och nyttjanderdtter
om 61,9 MSEK (62,8) samt avskrivningar av immateriella
anldggningstillgéngar om 0,6 MSEK (0,6). Férutom detta inkluderades
dven jimforelsestorandeposter som under kvartalet uppgick till

12,8 MSEK (7,4). For ytterligare information se not 9.

Resultat fran finansiella poster uppgick till -34,2 MSEK (-17,8) framst
hanfarligt till rantekostnader avseende obligationslanet och en senior
stikerstdlld bankfinansiering (RCF) om -30,3 MSEK (-27,2). Ovriga
finansiella poster uppgick till -3,9 MSEK (9,5) och var hénférliga till
gvriga externa rdntekostnader, leasingrdntor samt nuvdrdes-
berdkningar av kdpeskillingar delvis motverkat av rdnteintdkter.

Kvartalets resultat uppgick till -17,9 MSEK (43,5) med en inkomstskatt
om -16,0 MSEK (-13,1).

Kassaflode

Kassaflédet frén den I6pande verksamheten fére fordndringar av
rorelsekapitalet uppgick till 58,1 MSEK (128,9), en minskning gentemot
foregGende dr, frémst till foljd av ldgre omsdttning. Rorelsekapitalet
under kvartalet forbattrades med 58,1 MSEK (15,0), framst som en
foljd av ett aktivt arbete kring kundfordringar.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick till 2,2 MSEK
(-56,7). Detta avser framst investeringar i materiella anldggnings-
tillgéngar och markanlaggningar om -15,7 MSEK (-23,9) delvis
motverkat av forsdljning av dldre fordon om 18,0 MSEK (16,9).

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten uppgick till -37,0 MSEK
(-54,4) och var delvis ett resultat av amortering av avbetalningslén
avseende inkdp av fordon som uppgick till -37,6 MSEK (-35,2),
amortering av leasingskulder som uppgick till -18,9 MSEK (-19,3) samt
transaktionskostnader for uppsdttning av nya obligationsldnet om -
3,5 MSEK (0,0). Ddrtill motverkades detta delvis av en dkning av RCF
l&net om 23,0 MSEK (0,0) hdnforligt till férvdrvet av Viighyveltjénst
Peter Gunnarsson AB (VHT) som genomférdes i januari 2026.

BELLMAN GROUP | BOKSLUTSKOMMUNIKE JANUARI-DECEMBER 2025
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Kassafléde frin den Ipande verksamheten,
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Kvartalets kassaflode uppgick till 81,4 MSEK (32,7) med totala likvida
medel vid utgdngen av fjdrde kvartalet 2025 om 272,8 MSEK, jamfort
med 286,0 MSEK vid utgdngen av fjrde kvartalet 2024.

Perioden, januari-december 2025

Nettoomsiittning

Nettoomsdttningen for perioden uppgick till 4 002,5 MSEK

(4 577,5), en minskning med 12,6 procent eller 575,0 MSEK jamfort
med samma period fdregGende dr. Forvdrven av Wixner & Radin och
Kraftverksbyggarna (oktober 2024) bidrog med 79,2 MSEK. Netto-
omsdttningen exklusive forvdrven var 14,3 procent ldgre dn for
motsvarande period foregGende @r.

Bortsett fran forvarv pdverkades affdrsomradena enligt nedan. | Vast
minskade omsdttningen med 46,9 procent jamfért med motsvarande
period féregdende dr, framst relaterat till ett stort industriprojekt i
Goteborg som pausats samt en avvaktande marknad med férdréjda
projektstarter. Syds omsdttning var 15,1 procent ldgre dn fér
motsvarande period foregGende dr, frémst ett resultat av en svagare
marknad med 6kad konkurrens i transport- och maskin-
verksamheten. Nords omsdttning minskade med 7,4 procent frimst
hdnfarligt till det stora industriprojektet i Nord som stdngdes ned lite
tidigare dn planerat under december och som dven drien
avslutningsfas. Detta motverkades delvis av en 6kad omsittning for
Ost som i perioden dkade med 3,7 procent, frimst hanforligt till nya
projekt kopplat till Ostldnken.

Resultat

EBITA exklusive jimforelsestdrande poster uppgick till 196,4 MSEK
(273,4), en minskning med 28,2 procent eller 77,0 MSEK jamfort med
motsvarande period foregGende Gr. Forvdrven av Wixner & Rédin och
Kraftverksbyggarna (oktober 2024) bidrog med 8,2 MSEK. EBITA-
resultatet exklusive jamforelsestérande poster, utan forvérv, var
31,2 procent ldgre @n for motsvarande period foregdende dr.

Bortsett fran forvérv pdverkades affdrsomrddena enligt nedan. Nords
EBITA exklusive jimforelsestorande poster minskade i perioden med
59,0 MSEK jamfoért med motsvarande period féregdende dr. Detta var
till stor del en féljd av produktionstakten i det stora industriprojektet i
affdrsomrddet. | Syd minskade EBITA exklusive jamférelsestdrande
poster med 25,5 MSEK jamfdrt med samma period foregdende Gr.
Detta frimst pd grund av ldg sysselsdttning i en fortsatt svag
marknad. Detta motverkades delvis av att Osts EBITA exklusive
jamférelsestérande poster 6kade med 13,7 MSEK, frimst till foljd av de
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stérre infrastrukturprojekten. Aven affiirsomrédde Vst EBITA fore
jamforelsestorande poster 6kade med 18,0 MSEK, frémst tack vare en
bredare kund- och projektbas och en fortsatt relativt hdg, givet
marknadsldget, omsdttning pd affdrsomrédets anldggningar.

Radrelseresultatet (EBIT) uppgick till 161,9 MSEK (256,3), vilket
inkluderade av- och nedskrivningar om 248,4 MSEK (242,7) relaterat
till avskrivningar av materiella anldggningstillgéngar och
nyttjanderdtter om 246,2 MSEK (239,8) samt avskrivningar av
immateriella anldggningstillgdngar om 2,2 MSEK (2,9). Under forsta
kvartalet 2024 dterférdes en osdker kundfordring i moderbolaget fran
2023 om 10,0 MSEK vilket avsevdrt minskade 2024 drs dvriga externa
kostnader jamfdrt med forsta kvartalet 2025. Férutom detta
inkluderades dven jamfdrelsestorandeposter som under perioden
uppgick till 32,2 MSEK (14,1). Fér mer information se not 9.

Resultat frén finansiella poster uppgick till -133,5 MSEK (-128,7) frimst
hdnférligt till réntekostnader avseende obligationslénen (nya och
gamla) och en senior sdkerstdlld bankfinansiering (RCF) om

-133,4 MSEK (-128,7). En 6kning som beror pd jamfdrelsestérande
kostnader kopplade till nytt obligationsldn och ny RCF, framst i

form av rdntedterbetalningar av det gamla ldnet och upplésning av
derivat kopplat till samma In. Ovriga finansiella poster uppgick till
-0,1 MSEK (-8,6) och var hanforliga till Gvriga externa rdntekostnader,
leasingrdntor samt nuvdrdesberdkningar av képeskillingar som
uppgick till -31,7 MSEK (-14,1). Detta motverkades i stort sett av en
dterfdring av en villkorad kopeskilling om 31,6 MSEK (5,5) som inte fdll
ut under 2025.

Periodens resultat uppgick till 6,5 MSEK (100,8) med en inkomstskatt
om -22,0 MSEK (-26,7).

Kassaflode

Kassaflddet frén den lopande verksamheten fére fordndringar av
rorelsekapitalet uppgick till 193,8 MSEK (323,5) vilket dr en minskning
mot foregGende dr, framst till féljd av ldgre rorelseresultat och hagre
betalda skatter. Rérelsekapitalet under perioden foérbdttrades med
54,9 MSEK (-84,4), frimst pd grund av ett aktivt arbete kring
kundfordringar.

Kassaflddet fran investeringsverksamheten uppgick till -16,6 MSEK
(-136,8). Detta avser finansiering av markférvdrv om -27,6 MSEK (0,0)
samt ett [dn till fastighetsgruppen om -9,5 MSEK (-6,0), investeringar
i materiella anldggningstillgdngar och markanldggningar om

-50,0 MSEK (-64,9) delvis motverkat av férsdljning av dldre fordon
om 70,5 MSEK (60,4).

Kassafladet frén finansieringsverksamheten uppgick till -245,4 MSEK
(-211,7) och var ett resultat av utdelningar till koncernens aktiedgare
om -400,0 MSEK (0,0) och till externa dgare i Munthers om -0,8 MSEK
(-0,8), amortering av avbetalningsldn avseende inkdp av fordon som
uppgick till -153,4 MSEK (-136,6) samt amortering av leasingskulder
som uppgick till -74,1 MSEK (-74,3). Detta motverkades delvis av
upptagandet ett nytt obligationsldn om 1 500 MSEK (0,0) och ett nytt
RCF-lan om 63,0 MSEK (0,0), delvis motverkat av dterbetalning av det
gamla obligationsldnet om -1 150 MSEK (0,0) samt transaktions-
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kostnader féor uppsdttning av nya obligations- och RCF-Idn om
-22,5 MSEK (0,0) respektive -7,5 MSEK (0,0).

Periodens kassafléde uppgick till -13,3 MSEK (-109,4) med totala
likvida medel vid utgéingen av perioden om 272,8 MSEK, jamfért med
286,0 MSEK vid utgdngen av samma period 2024.

Investeringar

Koncernens investeringar i materiella anldggningstillgéngar under
perioden 2025 uppgick till 50,0 MSEK (64,9) och avsdg investeringar i
markanldggningar om 24,1 MSEK (30,6) samt investeringar i fordon
om 25,9 MSEK (34,3).

Rintebirande nettoskuld

Koncernens réntebdrande nettoskuld uppgick vid slutet av perioden
till 1 838,7 MSEK, jamfort med 1 404,5 MSEK per den 31 december
2024, Detta inkluderade en foretagsobligation om 1 500,0 MSEK
(1150,0), leasingskulder (exklusive lokalhyra) om 66,2 MSEK (71,3)
samt avbetalningsskulder for inkdp av fordon om 482,0 MSEK (469,2)
samt ett RCF-1dn om 63,0 MSEK (0,0) och dvriga lén om 0,2 MSEK (0,0)
minskat med likvida medel om 272,8 MSEK (286,0). For berdkning av
koncernens "Bond Incurrence Test" per 31 december 2025 adderas
rdntebdrande nettoskuld med leasinghyror om 69,0 MSEK (88,5), som
i forhdllande till rullande tolv ménaders pro forma® EBITDA exklusive
jamférelsestérande poster resulterade i en kovenant om 4,33 (2,76).

Total nettoskuld uppgick vid slutet av perioden till 1 943,3 MSEK,
jamfort med 1554,0 MSEK per den 31 december 2024. Detta
inkluderade en foretagsobligation om 1 500,0 MSEK (1150,0),
leasingskulder om 135,2 MSEK (159,8), avbetalningsskulder for
inkdp av fordon om 482,0 MSEK (469,2), villkorad képeskilling
nuvdrdesberdknad till 35,7 MSEK (61,0) samt ett RCF-lGn om
63,0 MSEK (0,0) och 6vriga |én om 0,2 MSEK (0,0) minskat med
likvida medel om 272,8 MSEK (286,0).

Finansiell stillning och finansiering
Koncernens likvida medel vid slutet av perioden uppgick till
272,8 MSEK jamfért med 286,0 MSEK per den 31 december 2024.

Q4

Moderbolaget har under dret mycket framgdngsrikt emitterat ett nytt
obligationsldn om 1,5 miljarder kronor inom ett ramverk om 3 miljarder
kronor. Den nya féretagsobligationen dr noterad pd Nasdag
Stockholm. Detta instrument @r noterat med 1 500 enheter, med ett
totalt utestdende nominellt belopp om 1 500,0 MSEK (1 150,0) och med
ett nominellt vdrde om 1,0 MSEK per enhet. Obligationsréntan dr rorlig,
tre manaders STIBOR plus 4,9 procent, och betalas kvartalsvis i
efterskott. Obligationen forfaller den 7 april 2029.

Likviddag fér obligationsemissionen var den 7 april 2025 och
emissionslikviden anvindes bland annat for att finansiera
dterkdpserbjudandet avseende Bellmans befintliga obligationer
2021/2026 med férfall den 10 februari 2026. Obligationsemissionen
anvindes ocksd for att finansiera det nya obligationslénet samt for
att finansiera en engéngsutdelning till aktiedgarna och kan framfér
allt anvéndas for allt stérka upp koncernens forvirvsagenda.

Vid Grsstdmman den 24 april 2025 beslutades om en utdelning om
totalt 400 MSEK, motsvarande 215,22 kronor per aktie. Utdelningen
utbetalades den 23 maj 2025.

Bankfinansieringsvillkoren inkluderar en underhdllskovenant som
skall beaktas vid kép av féretag och som anses uppfylld om utnyttjad
bankkredit i forhdllande till justerad proforma? EBITDA exklusive
jamforelsestdrande poster understiger kvoten 2,00:1. En ny senior
sdkerstdlld bankfinansiering RCF (checkrdkningskredit) om 500,0
MSEK (350,0) sattes upp under april 2025, vilken ersatte den gamla
och var 150,0 MSEK hogre.

Utnyttjad bankkredit i forhéllande till rullande tolv ménaders pro
forma? EBITDA exklusive jamfdrelsestérande poster per 31 december
2025 var -0,48 (-0,53 per den 31 december 2024). Bokfért vérde pd
RCF uppgick per den 31 december 2025 till 63,0 MSEK jimfort med
0,0 MSEK per den 31 december 2024.

Villkoren for foretagsobligationsldnet och bankfinansieringen finns
tillgdngliga p& bellmangroup.se.

U Pro forma innebir att siffror fér forvarven dr inkluderade som om forvirven hade skett per den 1 januari 2024.
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Segment

Bellman Group har ett heltdckande erbjudande inom
losshdllning, schaktning, transport och masshantering.

Koncernen har 13 dotterbolag i fyra geografiska
affdrsomréden, Ost, Vdst, Syd och Nord, vilka utgér
koncernens verksamhetssegment och ddr fokus ligger pé
samarbete och gemensamma afférer.

For dotterbolag som verkar inom flera segment redovisas
intdkter och kostnader baserat pd i vilket affdrsomrdde
projekten bedrivs. Under Ovrigt redovisas de koncern-
gemensamma intdkter och kostnader som inte férdelats
till respektive affdrsomrdde.

Koncernens helhetserbjudande dr attraktivt fér kunderna
och samarbete mellan dotterbolagen dkar majligheterna
att arbeta cirkuldrt samtidigt som det méjliggér

Segmentsoversikt ¥

merforsdljning, effektivare arbetssétt och ddrmed
affdrsnytta for koncernens kunder i bygg- och
anldggningsbranschen, vilket @r ndgot som efterfrdgas
mer och mer.

Bellman Group har en uttalad forvérvsstrategi och soker
efter verksamheter som kompletterar koncernens
erbjudande till bygg- och anldggningsforetag i hela
Sverige.

Bellman Groups kdrnvérden som sdkerstller att
verksamhet bedrivs ldngsiktigt dr:

e Sdkerhet
e Hdllbarhet
e Kuvalitet

e Kompetens

Nettoomsiittning

Ost 380,9 3191 1350,0 1286,3
Vist 1238 152,9 465,7 868,5
Syd 3671 3811 1269,8 14948
Nord 2116 313,6 916,7 927,0
Ovrigt 0,0 0,2 0,2 0,8
Summa nettoomsiittning_, MSEK 10835 1166,9 4002,5 4577,5
EBITA exklusive jimforelsestorande poster

Ost 22,6 7,2 591 39,3
Vist 76 -6,4 32,4 13,2
Syd -25 -95 -155 10,0
Nord 19,0 65,7 130,3 188,4
Ovrigt -09 25,3 -10,0 22,4
Summa EBITA exklusive jimforelsestorande poster, MSEK 45,7 82,3 196,4 2734
EBITA-marginal exklusive jimforelsestérande poster

Ost 59 2,3 4,4 31
Vist 6,2 -4,2 7,0 15
Syd -0,7 -25 -12 07
Nord 9,0 20,9 14,2 20,3
Ovrigt N/A N/A N/A N/A
Summa EBITA-marginal exklusive jamforelsestorande poster, % 4,2 7,1 4,9 6,0

U Beloppen for 2024 avser alla legala enheter for perioden januari-december, férutom Wixner & Rédin och Kraftverksbyggarna som inkluderas fér perioden oktober—december.

Beloppen for 2025 avser alla legala enheter for perioden januari-december.



Bellman Group Ost

Afféirsomrdde Ost omfattar Sédermanlands léin i syd, Orebro léin i véist
och Uppsala ldn i norr och inkluderar éiven Véstmanlands léin, Stockholms
lin samt Gotlands ldn. Detta &ir regionen med flest invénare och den hagsta »
befolkningstillvixten i Sverige. 4

Bostadsbyggande och kommunikationer skapar viktiga
forutsdttningar for regionens utveckling varfér stora infrastruktur-
och bostadsprojekt i Stor-Stockholm préglar sdvdl regionen som
affiirsomréde Osts verksamhet.

Anltggningsarbeten samt bergsprangningsentreprenad i Gerstaberg
har som planerat pdbdrjats under oktober och involverar flertalet
bolag inom koncernen.

Transportverksamheten har varit Ionsam, frdmst relaterat till arbeten

Nettoomsiittning runtom i Stockholm samt stérre projekt som riksvég 77. Deponiintagen
Nettoomséttningen fér kvartalet uppgick till 380,9 MSEK (319,1), pé anldggningen Fors har fortsatt varit hdga och gav en positiv effekt i
en dkning med 19,4 procent eller 61,8 MSEK jémfort med motsvarande kvartalet.

kvartal féregGende dr. Detta framst tack vare den fortsatt héga
produktionstakten pd Ostltnken ddr arbeten utékats med dnnu en
delstrdcka vid Gerstaberg. 2025 2024 2025

okt-dec  okt-dec jan—dec

Resultat Nettoomsittning, MSEK 380,9 319,1 1350,0 1286,3

EBITA exklusive jamfdrstorande poster for kvartalet uppgick

till 22,6 MSEK (7,2), en dkning med 2111 procent eller 15,3 MSEK
jimfért med motsvarande kvartal foregdende ér. Aven resultatet
var hanforligt till infrastrukturprojekten och den vdlfungerande
krossverksamheten.

EBITA exklusive

jamforelsestdrande poster, MSEK 226 7.2 591 8938

EBITA-marginal exklusive

jimférelsestérande poster, % 59 23 ah 31

Verksamhet

Under kvartalet har verksamheten fortsatt driva det omfattande
infrastrukturprojektet kopplat till Ostldnken och Nykdpings rese-
centrum. Ostldnken har en strategisk betydelse fér koncernens
fortsatta tillvixt och dr ett positivt bidrag till [snsamheten.

Nettoomsiittning (MSEK)
for perioden jan-dec 2025,
som andel av koncernen (%)

EBITA exklusive jimforelsestorande
poster (MSEK) for perioden jan-dec
2025, som andel av koncernen (%)

34% 29%

m Ost  mKoncernen mOst  mKoncernen
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Bellman Group Viist

Affarsomrdde Vdst omfattar Stor-Géteborg och utgérs av

Vistra Gotalands och Védrmlands lan. Regionen dr ett nav
for landets vdg-, jarnvégs-, flyg- och béttransporter.

Den huvudsakliga aktiviteten i affdrsomrddet sker i Stor-Géteborg
ddr tyngdpunkten ligger pd stora infrastruktur- och industriprojekt.

Nettoomsiittning

Nettoomsdttningen for kvartalet uppgick till 123,8 MSEK (152,9),

en minskning med 19,0 procent eller 29,1 MSEK jamfort med
motsvarande kvartal foregdende Gr. Den ldgre omsdttningen berodde
dels pd ett pausat stérre industriprojekt, dels pd det rddande
marknadsldget, vilket har haft en ddmpande effekt pd omsittningen
for affdrsomradets dotterbolag. Affarsomrddet arbetar aktivt med

att bredda kundbasen for att skapa en mer stabil och balanserad
oms(ttningsmix.

Resultat

EBITA exklusive jimforelsestorande poster for kvartalet uppgick till
7,6 MSEK (-6,4), en 6kning med 219,9 procent eller 14,0 MSEK

jimfért med motsvarande kvartal foregdende ér. Okningen var framst
ett resultat av en bredare kund- och projektbas. Affdrsomrddet
fokuserar pa att fortsdtta skapa vdrde fér vara kunder genom att
bibehdlla aktiv kostnadskontroll och effektivisera processer.

Nettoomsiittning (MSEK)
for perioden jan-dec 2025,
som andel av koncernen (%)

12% 16%

mVast mKoncernen mVast mKoncernen

1

EBITA exklusive jimforelsestorande
poster (MSEK) for perioden jan-dec
2025, som andel av koncernen (%)

Verksamhet

Under kvartalet har affédrsomrddet fortsatt praglats av en avvaktande
marknad med forsenade projektstarter pa entreprenadsidan. Inflodet
till affdrsomrédets anlaggningar har i kvartalet varit ndgot lagre @n for
samma kvartal foregdende ar, medan formedling av transporter och
maskiner haft en hdgre omsdttning tack vare ett gediget
marknadsarbete med fokus pd att hjdlpa affdrsomrédets kunder med
fler projekt.

okt-dec  okt-dec  jan—dec

2025 2024 2025
Nettoomsttning, MSEK 1238 1529 465,7 868,5
EBITA exklusive 76 64 32,4 132

jamforelsestdrande poster, MSEK

EBITA-marginal exklusive

jamforelsestérande poster, % 62 2 70 15
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Bellman Group Syd

Affdrsomrdde Syd omfattar Skéne och Blekinge ldn i syd,
Hallands ldn i véist, Kalmars och Ostergétlands léin i dst och _
inkluderar dven Jonképings och Kronobergs ldn. Regionen dr o ~
ett viixande logistiknav och en lank till 6vriga Europa. .

Affdrsomrddet bidrar med anldggningslogistik och leverans av Verksamhet
material till ett antal stérre infrastrukturprojekt i regionen, och hdr Under kvartalet har affdrsomréde Syd fortsatt intensifierat satsningen
har dven Sortab verksamhet. pé dtervinning med flera projekt relaterade till tippar och terminaler.

Samtidigt har kostnadseffektiviseringar genomforts for att anpassa
verksamheten till aktuella marknadsférhéllanden och sdkerstdlla
héllbar Ionsamhet over tid. Marknaden praglas av 6kad konkurrens
och ett minskat antal uppdrag inom transport- och maskin-
verksamheten. Sysselsdttningen i Blekinge har fortsatt varit god.

Nettoomsiittning

Nettoomsdttningen for kvartalet uppgick till 367,1 MSEK (381,1),

en minskning med 3,7 procent eller 13,9 MSEK jamfort med
motsvarande kvartal féregdende dr. Den ldgre omsdttningen beror
pé en generell nedgéng pd marknaden som verkar ha stabiliserats.
Affdrsomrdde Syd fortsdtter att aktivt bearbeta marknaden for att
bibehdlla och stdrka kundportfdljen.

okt—dec  okt-dec jan—dec

Resultat 2025 2024 2025
EBITA exklusive jamfdrelsestorande poster uppgick for kvartalet till Nettoomsdttning, MSEK 3671 3811 12698 14948
-2,5 MSEK (-9,5), en dkning med 73,3 procent eller 7,0 MSEK jamfart —rn
. o . exklusive
med motS\:urunde kvu:tul foregGende dr. Resultatet dr fortsatt jamforelsestérande poster, MSEK -2,5 -9,5 -15,5 10,0
negativt pd grund av lGg sysselsdttning och en svag marknad, men ) )
EBITA-marginal exklusive 07 25 12 07

tack vare affdrsomréde Syds fokus pd effektiviseringsdtgdrder for att
stdrka resultatet forbattrades resultatet i detta kvartal gentemot
samma kvartal féregdende @r.

jamforelsestorande poster, %

Nettoomsiittning (MSEK) EBITA exklusive jimforelsestorande

for perioden jan-dec 2025, poster (MSEK) for perioden jan-dec

som andel av koncernen (%) 2025, som andel av koncernen (%)
32% -8%

H Syd Koncernen m Syd Koncernen
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Bellman Group Nord

3

Nord
Affarsomrdde Nord, den geografiskt storsta regionen, tdcker
norra Sverige frén Norrbottens Iéin i norr ner till Dalarnas och -
Gdvleborgs ldn i sdder. Norra Sverige dr en expansiv region R

med mdnga stora planerade projekt.

I Norrbotten och Visterbotten genomfdrs och planeras flera stora
investeringar. Bellman Group har en ambition att viixa ytterligare i
regionen, bdde organiskt och genom férvirv av vilskotta bolag.

Nettoomsiittning

Nettoomsdttningen for kvartalet uppgick till 211,6 MSEK (313,6),

en minskning med 32,5 procent eller 102,0 MSEK jamfort med
motsvarande kvartal foregdende @r. En anléiggning for storskalig
tillverkning av fossilfritt stél med ndra noll utslépp, som dr en del av
den grona omstdllningen, uppfors i affdrsomréde Nord. Projektet har
haft en hdg produktivitet under en léngre tid, men har nu gétt in i en
lagre produktionsfas vilket avspeglas i kvartalets omsattning. Afférs-
omrdde Nord har ocksd erhéllit nya storre projekt som startats under
senare delen av delen av 2025 eller som pdbérjas tidigt 2026, vilket
kommer avspeglas i en mer normaliserad omsdttning den ndrmaste
tiden. Om anldggningen for fossilfritt stdl vixlar upp igen under fdrsta
halvaret 2026 skulle detta dock innebdra en hogre omsdttning och ett
forbdttrat resultat.

Resultat

EBITA exklusive jamfdrelsestorande poster uppgick till 19,0 MSEK
(65,7), en minskning med 71,0 procent eller 46,6 MSEK jamfdrt med
motsvarande kvartal féreg@ende dr. Detta var framst hanforligt till
det ndmnda industriprojektet som ligger i en annan fas jamfdrt
med samma kvartal foregGende dr.

Nettoomsiittning (MSEK)
for perioden jan-dec 2025,
som andel av koncernen (%)

23% 63%

m Nord Koncernen

Koncernen

m Nord

13

EBITA exklusive jimforelsestorande
poster (MSEK) for perioden jan-dec
2025, som andel av koncernen (%)

Verksamhet

Goda férutsdttningar i nya stdrre projekt har lett till hdg effektivitet,
vilket avspeglas i omsdttningen och i resultatet. Fokus ligger fortsatt
pé dessa projekt, som fortskrider med god samverkan mellan
dotterbolagen, samt att finna kompletterande projekt.

Marknadsklimatet i affdrsomrdde Nord dr fortsatt positivt. Det har
inkommit flertalet forfrégningar att utfora arbeten vilka passar vl in
i verksamhetsomrddet. Nagra arbeten har redan etablerats under
fjgrde kvartalet medan uppstart pégdr i andra projekt.

okt-dec  jan-dec

2024 2025

Nettoomsittning, MSEK 2116 313,6 916,7
EBITA exklusive

jémférelsestorande poster, MSEK 180 657 1303

EBITA-marginal exklusive 90 20,9 142

jamférelsestérande poster, %

927,0

188,4

20,3
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Hallbarhet

Bellman Group arbetar med att minska sin klimatpdverkan frén direkta och indirekta utsldpp,
att erbjuda trygga, sdkra och jamstdllda arbetsplatser i hela virdekedjan samt att tillsammans
med kunder, underentreprendrer och medarbetare samarbeta, pdverka och bidra till en héllbar
omstdllning. Koncernen har identifierat sju viisentliga héllbarhetsomréden i den dubbla
visentlighetsanalysen.

Klimat och miljo: Ansvar:
e  Klimatpéverkan och foréindring o Affdrsetik
o  Utsldpp av vixthusgaser 0  Arbetsvillkor och rittvis anstdlining
o  Energiforbrukning 0  Korruption och mutor
0 Investeringsbehov
o Okade driftkostnader o Hdlsa och sdkerhet
o Okad efterfrdgan pé tjéinster 0 Hdlsorisker inklusive dddsfall p& byggarbetsplatsen
o Cirkuldr ekonomi och avfall e  Mdngfald och jamstdlldhet
o Girkularitet och avfallsminimering 0  Mdngfald och jamstdlldhet i egen verksamhet
e  Biologisk méngfald och ekosystem Samhiillspaverkan:
o  Fordndring och férstérande av mark
0 Murkunvﬁndningens paverkun pa Vuttenmiljo o Bidrug ti” Sﬂmhﬁ"sinfrﬂstrukturen f0r SOCiGl Och ek0n0misk
utveckling

Koncernen har under kvartalet fortsatt arbetet med forberedelser infor den forsta rapporteringen enligt CSRD i drsredovisningen for 2025.
Arbetet har omfattat flera parallella aktiviteter inom verksamheten, ddribland utveckling av klimatberdkningar och systemstad, genomlysning
av GHG-strukturen samt genomfdrande av klimatscenario- och resiliensanalys. Vidare har arbete bedrivits med att etablera gemensamma
produkt- och materialgrupper for uppfdljning av cirkuldra floden, kartldggning av pdgdende insatser inom biologisk méngfald samt dtgérder inom
hdlsa och sdkerhet, inklusive alkohol-och drogtester och framtagande av systemstad for kompetensutveckling. For ytterligare information se
Bellman Groups drs- och hdllbarhetsredovisning for 2025, som kommer att finnas tillgénglig pd bellmangroup.se ndr drsredovisningen sléppts.

En cirkulir losning med hallbarhet i fokus
Bellmans helhetserbjudande inom cirkuldr masshantering med tjanster
inom losshdllning, schakt, transport och hantering av massor méjliggar S &30 ~ & g e
en effektiv och héllbar hantering av hela logistikkedjan, vilket genererar

ett mervdrde for kunder och projekt. Det dr med denna cirkularitet som

En cirkuldr lasning

e . . . . Bl Somne o -
vidren cljel avden héllbara Iosnln%en.| hunterng uv"mussor. Tru.n?sporter ﬂ Mm"mfum"“’"mdm.; ?
kan optimeras, med avseende pd vikt och kérstrickor. Samtidigt kan anléggningsindustrins mosshantering

Bellman Group uttka sitt erbjudande till sina kunder genom forsiljning
av massor frdn sina egna deponier och dtervinningsanldggningar.

= / =
£ s

Losshallning/ Mossforsirjaing och
springaing tronsport till projekt
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Ovriga upplysningar

Agarforhéllanden och aktien

Vid utgdngen av fjdrde kvartalet 2025 hade Bellman Group AB en
aktiedgare, Bellman Group Holding AB, som dgde 100,0 procent av
aktierna i Bellman Group AB (publ). Agandet i Bellman Group Holding
AB fordelas mellan Verdane (genom bolaget BJP HoldCo AB), som vid
utgdngen av det fjérde kvartalet kontrollerade 56,1 procent av
dgandet medan management, vissa nyckelpersoner samt delar av
styrelsen kontrollerade resterande 43,9 procent, se not 8.

Organisation

Per 31 december 2025 uppgick antalet anstdllda i koncernen till

758 (807). Av dessa var 176 (183) anstdllda i VSM, 152 (160) anstdllda
i Norrvidinge och EliaExpress, 98 (101) anstéillda i Ghmans, 92 (104)
anstdllda i Uppldndska, 73 (75) anstdllda i Bellmans, 41 (41) anstllda i
Holmgrens, 30 (33) anstdllda i Wixner & Radin (inklusive
Kraftverksbyggarna), 27 (29) anstdllda i VG-Teknik, 26 (31) anstdllda i
Ivarssons, 19 (22) anstdllda i Samgrdv, 5 (6) anstdllda i SACAB och

19 (22) anstdllda i koncerngemensamma funktioner.

Visentliga hiindelser under kvartalet
Inga vasentliga handelser har skett under kvartalet.

Hindelser efter kvartalets slut

Bellman Group har forvdrvat Vighyveltjénst Peter Gunnarsson AB
(VHT) med tilltrdde den 7 januari 2026. Total kdpeskilling uppgick till
63,8 MSEK vilket finansierades genom egna likvida medel om 23,6
MSEK samt en riktad nyemission av aktier till ett virde av 10,1 MSEK
till tidigare dgare, vilket vid utgéngen av januari 2026 motsvarade en
dgarandel i Bellman Group om 0,7 procent. Avtalet inkluderade ocksé
en tillaggskapeskilling nuvérdesberdknad till 30,1 MSEK.

Bolaget har sin bas i Storvik i Sandvikens kommun och kommer efter
forvérvet att ingd i Bellman Groups affdrsomrdde Nord. VHT har ca 10
anstdllda och dr specialiserat pd vigentreprenader med fokus pd
vaighyvling, vdgjustering och andra typer av vighyvelarbeten.
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Arsstimma

Arsstamman for 2024 holls i Stockholm den 24 april 2025. | samband
med detta omvaldes alla styrelseledamdter. Styrelsen bestdr fortsatt
av Bjérn Andersson (ordférande), Per Nordlander, Charlotte Hybinette
och Ingalill Ostman.

Visentliga risker och osikerhetsfaktorer

| drsredovisningen 2024 lémnas en redogérelse for risker som
Bellman Group kan utsdttas for. Denna beskrivning finns
tillgéinglig pd bellmangroup.se.

Revision
Denna rapport har inte varit foremdl for en dversiktlig granskning av
koncernens revisorer.

Forsdkran VD och Styrelses intygandemening

Styrelsen och verkstdllande direktdren férsakrar att deldrsrapporten
for perioden januari-december 2025 ger en rdttvisande bild av
moderbolagets och koncernens verksamhet, ekonomiska stdllning och
resultat och tar upp vdsentliga risker och ostkerhetsfaktorer som ror
moderbolaget och foretagen inom koncernen.

Stockholm den 24 februari 2026
Magnus Persson, vd

Bjorn Andersson, styrelseordférande
Charlotte Hybinette, styrelseledamot
Per Norlander, styrelseledamot

Ingalill Ostman, styrelseledamot
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Koncernens resultatriikning och rapport dver dvrigt totalresultat i sammandrag ¥

okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
MSEK 2025 2024 2025 2024
Nettoomsdttning 1083,5 1166,9 4002,5 45775
Ovriga rorelseintikter 333 452 68,3 712
Summa intiikter 1116,8 1212,2 4 070,8 4 648,7
Rorelsens kostnader
Révaror och férnédenheter -807,5 -843,9 -2 856,5 -3350,8
Ovriga externa kostnader -46,9 -60,4 -164,8 -158,9
Personalkostnader -166,3 -170,2 -637,9 -644,1
Av- och nedskrivning av materiella och immateriella anldggningstillgéngar och
nyttjanderdttstillgdngar -62,5 -63,4 -248,4 -242,7
Resultat frén andelar i intressebolag -0,4 0,4 12 53
ﬁvrigu rorelsekostnader -0,8 -0,3 -2,3 -11
Summa rorelsens kostnader -1084,4 -1137,8 -3908,8 -4392,4
Rérelseresultat (EBIT) 32,3 74,4 161,9 256,3
Summa resultat fran finansiella poster -34,2 -17.8 -133,5 -128,7
Resultat efter finansiella poster -1,8 56,6 28,4 127,6
Inkomstskatt -16,0 -131 -22,0 -26,7
Periodens resultat 17,9 435 6,5 100,8
Resultat hanforligt till:
- moderbolagets aktiedgare -18,4 432 58 99,3
- innehav utan bestdmmande inflytande 0,6 0,3 0,7 16
Resultat per aktie fore och efter utspadning (SEK) -8,8 20,7 28 47,6
Genomsnittligt antal aktier i tusental 2087,0 20870 20870 20870
Rapport 6ver totalresultat
Periodens resultat -17.9 43,5 6,5 100,8
Ovrigt totalresultat
Poster som kan komma att omklassificeras till resultatrikningen
Valutakursdifferenser utlindska verksamheter 0,0 0,0 0,0 0,0
Summa totalresultat for perioden -17,9 43,5 6,5 100,8
Summa totalresultat for perioden hanfarligt till:
- moderbolagets aktiedgare -18,4 432 58 99,3
- innehav utan bestmmande inflytande 0,6 0,3 0,7 16

U Resultatrdkningen for 2024 avser alla legala enheter for perioden januari-december, farutom Wixner & Radin och Kraftverksbyggarna som inkluderats fér perioden oktober—

december. Resultatrdkningen for 2025 avser alla legala enheter fér perioden januari-december.
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Koncernens balansrikning i sammandrag !
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31 december 31 december
MSEK Not 2025 2024
Tillgdngar
Immateriella anldggningstillgdngar 12141 1209,9
Materiella anléiggningstillgéngar 1077,5 12239
Finansiella anlaggningstillgéngar 2 156,6 53,9
Uppskjuten skatt 20 6,4
Summa anléiggningstillgéngar 2450,2 2494,0
Varulager 44,8 50,0
Kortfristiga fordringar 754,0 781,8
Likvida medel 2728 286,0
Summa omsittningstillgGngar 1071,5 1117,8
SUMMA TILLGANGAR 3521,8 3611,8
Eget kapital och skulder
Eget kapital hanfarligt till moderbolagets aktiedgare 543,5 9754
Innehav utan bestimmande inflytande 10,4 10,5
Langfristiga skulder 2100,7 17441
Kortfristiga skulder 867,2 8818
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3521,8 3611,8

Y Koncernens balansrikning i sammandrag per den 31 december 2024 och 2025 inkluderar alla legala enheter.

3 Koncernens finansiella anldggningstillgdngar 6kade med 135,0 MSEK under andra kvartalet 2025 till f6ljd av dverldtelsen av fastighetsgruppen (Fastighetsgruppen) till Bellman
Group Holding AB, vilket innebar en omklassificering av interna fordringar till externa fordringar (Ian till Fastighetsgruppen).

Koncernens rapport dver fordn

dringar i eget kapital i sammandrag

Hiinforligt till aktiedgare i Bellman Group AB

i Innehav utan
Ovrigt tillskjutet Balanserat Eget kapital bestdmmande Totalt eget

MSEK Aktiekapital kapital  Reserver resultat aktietigare inflytande kapital
Ingdende balans per den 1 jan 2024 21 235,3 -0,2 603,6 840,8 9,7 850,5
Periodens resultat - - - 99,3 99,3 16 100,8
Ovrigt totalresultat fér perioden - - - - s - =
Summa totalresultat - - - 99,3 99,3 16 100,8
Utdelning (minoritet) - - - - - -0,8 -08
Aktiedgartillskott - - - 354 354 - 35,4
Transaktioner med aktietigare i deras egenskap av

tigare - - - 35,4 35,4 -0,8 34,6
Utgdende balans per den 31 dec 2024 2,1 235,3 -0,2 738,2 975,4 10,5 986,0
Ingdiende balans per den 1 jan 2025 21 235,3 -0,2 738,2 975,4 10,5 986,0
Periodens resultat - - - 58 58 0,7 6,5
Ovrigt totalresultat fér perioden - - - - - - 0,0
Summa totalresultat - - - 5,8 5,8 0,7 6,5
Utdelning - - - -400,0 -400,0 -08 -400,8
Overlatelse av aktier (Fastigheter) U - - - -37,8 -37,8 - -37,8
Transaktioner med aktiedigare i deras egenskap av

tigare - - - -437,8 -437,8 -0,8 -438,6
Utgéende balans per den 31 dec 2025 21 235,3 -0,2 306,3 543,5 10,4 553,9

YUnder andra kvartalet 2025 dverldt koncernen samtliga aktier i Fastighetsgruppen till aktiedgaren Bellman Group Holding AB. Transaktionen redovisas som en dgartransaktion och
har redovisats direkt mot eget kapital. Utdelningsbeloppet motsvarar Fastighetsgruppens redovisade nettotillgdngar per Gverldtelsedagen (37,8 MSEK) och har inte pdverkat

koncernens resultat.
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okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
MSEK Not 2025 2024 2025 2024
Kassaflode friin den lépande verksamheten
Rérelseresultat 32,3 74,4 161,9 256,3
Justering for poster som inte ingdr i kassoflidet
Av- och nedskrivningar 62,5 63,4 248 4 2427
Ovriga poster som inte ingér i kassaflddet 3,2 -11 -45,0 -38,7
Erhéllen rinta 45 8,6 8,7 10,2
Erlagd rdnta -34,8 -36,4 -134,0 -138,9
Utdelning frén intressebolag 20 6,7 2,0 6,7
Betald skatt -11,6 13,2 -48,2 -14,9
Kassaflode frdn den lopande verksamheten fare foriindring av rérelsekapital 58,1 128,9 193,8 3235
Fordndring av rérelsekapital 58,1 15,0 54,9 -84,4
Kassafléde frin den lépande verksamheten 116,2 143,9 248,7 239,1
Kassafléde frén investeringsverksamheten
Forvdrv av dotterbolag, efter avdrag for forvirvade likvida medel -437 - -126,3
Férvdrv av mark - -27,6 -
Extern utl@ning - -6,0 -95 -6,0
Investeringar i materiella anldggningstillgdngar -15,7 -239 -50,0 -64,9
Forsdljning av materiella anltggningstillgdngar 18,0 16,9 70,5 60,4
Kassaflode frin investeringsverksamheten 2,2 -56,7 -16,6 -136,8
Kassafléde frdn finansieringsverksamheten
Amortering av leasingskuld -18,9 -19.3 74,1 -74,3
Amortering av avbetalningsldn -37,6 -35,2 -153,4 -136,6
Upptagande av Ién 23,0 - 1563,0 -
Amortering av lan - -1150,0
Refinansieringskostnad obligation och RCF -3,5 -30,0 -
Utdelningar - - -400,8 -08
Kassafléde frin finansieringsverksamheten -37,0 -54,4 -245.4 -211,7
Periodens kassaflode 8l,4 32,7 -13,3 -109,4
Likvida medel vid periodens bérjan 190,8 253,3 286,0 3954
Likvida medel vid periodens slut 272,8 286,0 272,8 286,0

1 Beloppen for 2024 avser alla legala enheter fér perioden januari-december, férutom Wixner & Radin och Kraftverksbyggarna som inkluderats for perioden oktober-december

Beloppen for 2025 avser alla legala enheter for perioden januari-december.
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Moderbolagets resultatriikning och rapport dver totalresultat i sammandrag

okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
MSEK Not 2025 2024 2025 2024
Nettoomsdttning 17,7 13,0 62,5 531
Ovriga rorelseintikter 0,0 0l 01 0l
Summa intikter 17,7 13,0 62,6 53,2
Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader -87 -8,6 -253 -33,7
Personalkostnader -8,8 -7.9 -36,7 -38,4
Av- och nedskrivning av materiella och immateriella anldggningstillgdngar -04 -0,7 -1,3 21
Summa rérelsens kostnader -18,0 -17,2 -63,3 74,1
Rorelseresultat (EBIT) -0,3 -4,1 -0,7 -20,9
Summa resultat frén finansiella poster -28,1 -10,1 -89,2 -78,8
Resultat efter finansiella poster -28,4 -14,2 -89,8 -99,7
Bokslutsdispositioner 122,3 1309 122,3 1309
Inkomstskatt -331 -30,3 -20,4 12,7
Periodens resultat tillika totalresultat 60,9 86,4 121 18,6
Moderbolagets balansrikning i sammandrag
MSEK Not 31 december 2025 31 december 2024
Tillgdngar
Immateriella anldggningstillgéngar 10,3 5,4
Materiella anléggningstillgdngar - 34
Finansiella anldggningstillgéngar 3170,3 30616
Uppskjuten skatt 0,0 49
Summa anléiggningstillgéngar 3180,6 3075,3
Kortfristiga fordringar 11 94
Kassa och bank 2531 2123
Summa omsiittningstillgéngar 264,3 2218
SUMMA TILLGANGAR 34449 32970
Eget kapital och skulder
Eget kapital 380,0 768,0
Obeskattade reserver 1109 85,8
Langfristiga skulder 28997 2 366,5
Kortfristiga skulder 54,2 76,7
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3 444,9 3297,0
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Noter till finansiella rapporter

1 Sammanfattning av viktiga redovisningsprinciper

De viktigaste redovisningsprinciperna som har tillimpats nér denna
koncernredovisning upprattades anges nedan. Moderbolagets och
koncernens redovisningsprinciper dr oférandrade jamfart med senast
avgivna drsredovisning. Om inte annat anges redovisas alla belopp i
miljontals kronor (MSEK).

Det redovisade virdet pd koncernens langfristiga och kortfristiga
finansiella instrument vdrderade till upplupet anskaffningsvirde

motsvarar i allt visentligt dess verkliga virde eftersom rdntan dr
i paritet med aktuella marknadsrdntor.

1.1 Grund for rapporternas uppriittande
Koncernredovisningen for Bellman Group har upprittats i enlighet
med drsredovisningslagen, RFR 1 Kompletterande redovisningsregler
for koncerner, samt internationella redovisningsstandarder (IFRS) och
tolkningar fran den internationella redovisningstolkningskommittén
(IFRS IC) sddana de har antagits av EU. Denna deldrsrapport har
upprdttats i enlighet med IAS 34 Deldrsrapportering och
drsredovisningslagen.

Moderbolaget tillampar RFR 2 Redovisning for juridiska personer och
drsredovisningslagen. Redovisningsprinciperna och berdknings-
metoderna som tilldmpats i denna del@rsrapport dr i enlighet med
principerna som beskrivs i @rsredovisningen 2024. For ytterligare
information gdllande tillimpade redovisningsprinciper, se koncernens
drsredovisning fér 2024 som finns tillgénglig pd bellmangroup.se.

Finansiell segmentsinformation i sammandrag ?

Q4

2 Viktiga uppskattningar och bedomningar for

redovisningséindamdl

Uppskattningar och beddmningar utvérderas Iépande och baseras pd
historisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive forvéntningar pa
framtida hdindelser som anses rimliga under rédande forhdllanden.
Vdsentliga uppskattningar och beddmningar som gjorts i koncernen
avser provning av nedskrivningsbehov for goodwill. Fér ytterligare
information, se not 15 i koncernens drsredovisning 2024.

3 Segmentsinformation

Beskrivning av segment och huvudsakliga aktiviteter

Bellman Groups koncernledning bestdr av koncernens verkstdllande
direktor, CFO, HR-chef, kommunikationschef samt affdrsomrddeschefer.
Denna grupp utgér Bellman Groups hdgsta verkstdllande beslutsfattare
och utvdrderar koncernens finansiella stdllning och resultat samt
fattar strategiska beslut.

Koncernen har faststdllt rérelsesegmenten baserat pd en geografisk
fordelning i fyra afférsomréden—Ost, Viist, Syd och Nord.
Koncernledningen féljer upp den operativa verksamheten utifrén dessa
rorelsesegment. Moderbolaget och andra koncerngemensamma
kostnader och intéikter féljs upp under Ovrigt. Koncernledningen
anvinder EBITA exklusive jamforelsestérande poster i uppféljningen
av koncernens resultat.

Forsdljning mellan segmenten sker pd marknadsmdssiga villkor.
Ytterligare information gdllande segmenten dterfinns i
segmentsdversikten i denna rapport.

okt-dec okt-dec jan—dec jan-dec
Nettoomsiittning_, MSEK Not 2025 2024 2025 2024
Ost 380,9 3191 1350,0 1286,3
Vst 1238 152,9 465,7 868,5
Syd 3671 3811 12698 14948
Nord 2116 313,6 916,7 927,0
Ovrigt 0,0 0,2 0,2 0,8
Summa nettoomsiittning 1083,5 1166,9 4002,5 4577,5

okt-dec okt-dec jan—dec jan—dec
EBITA exklusive jimférelsestorande poster, MSEK 2025 2024 2025 2024
Ost 22,6 72 591 39,3
Vst 7,6 -6,4 32,4 13,2
Syd -25 -95 -15,5 10,0
Nord 19,0 65,7 130,3 188,4
Ovrigt -09 25,3 -10,0 22,4
Summa EBITA exklusive jimforelsestérande poster 45,7 82,3 196,4 273,4
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okt-dec okt-dec jan—dec jan-dec
MSEK 2025 2024 2025 2024
EBITDA exklusive jimforelsestorande poster 107,7 1451 442,6 513,2
Av- och nedskrivningar av materiella tillgéngar och nyttjanderdtter -61,9 -62,8 -246,2 -239,8
EBITA exklusive jimforelsestorande poster 45,7 82,3 196,4 273,4
Av- och nedskrivningar av immateriella tillgéngar -0,6 -0,6 -2,2 -29
Ost 2,0 -15 -8l -5,0
Vist -6,0 -0,3 -6,7 57
Syd -19 -0,6 -6,1 -7,0
Nord -15 -2,4 -84 -4,8
Ovrigt 14 -26 -29 -29
Jiimforelsestorande posterz’ -12,8 -7.4 -32,2 -14,1
EBIT 32,3 74,4 161,9 256,3
Resultat frén finansiella poster -34,2 -17.8 -133,5 -128,7
Resultat fore skatt -18 56,6 28,4 127,6
Rorelsekapital exklusive skatt, MSEK
Summa rorelsekapital exklusive skatt 130,6 185,5 130,6 185,5

Y Beloppen for 2024 avser alla legala enheter for perioden januari-december, férutom Wixner & Radin och Kraftverksbyggarna som inkluderats for perioden oktober—december.

Beloppen for 2025 avser alla legala enheter for perioden januari-december.

2 Jamforelsestdrande poster uppgick under fjdrde kvartalet till 12,8 MSEK (7,4) och far perioden till 32,2 MSEK (14,1), for ytterligare information se not 9.

4 Finansiella skulder virderade till verkligt viirde via

resultatriikningen

Koncernens finansiella skulder, virderade till verkligt vérde via
resultatrdkningen, bestdr framst av tilléggskapeskillingar. Det verkliga
vardet av dessa definieras nedan.

Vid farvarvet av VG-Teknik uppkom en villkerad képeskilling som per
den 30 september 2025 uppgick till 0,0 MSEK efter att det
konstaterats att den villkorade képeskillingen inte kommer att falla ut.
Skulden om 31,6 MSEK har ddrfor tagits bort och redovisats som en
intdkt i resultatrdkningen under finansiella poster.

Forvdrvet av Wixner & Rédin inkluderade en villkorad kdpeskilling om
maximalt 27,4 MSEK vilken vid tidpunkten fér forvérvet nuvérdes-
berdknades till 22,2 MSEK. Redovisat vérde per den 31 december
2025 var 24,9 MSEK (22,7 MSEK per 31 december 2024). Férdndringar
i verkligt varde dr till fullo hanforligt till diskontering av verkligt varde
och har redovisats som finansiella kostnader i resultatrékningen. Den
villkorade kopeskillingen baseras pd EBIT och klassificeras pd niva

3 i verkligt vardehierarkin samt bedéms utgd till maximalt véirde med
utbetalningar i juni 2027 och i juni 2028.

Forvdrvet av Kraftverksbyggarna inkluderade en villkorad kdpeskilling
om maximalt 12,8 MSEK vilken vid tidpunkten for forvérvet nuvérdes-
berdknades till 9,4 MSEK. Redovisat véirde per den 31 december 2025
var 10,7 MSEK (9,7 MSEK per den 31 december 2024). Férdndringar i
verkligt vérde dr till fullo hanfrligt till diskontering av verkligt vérde
och har redovisats som finansiella kostnader i resultatrdkningen. Den
villkorade kdpeskillingen baseras pd EBIT och klassificeras pd niva 3 i
verkligt vérdehierarkin samt bedéms utga till maximalt virde med
utbetalningar i juni 2027 och i juni 2028.

Inga 6verforingar mellan nivderna gjordes under perioden.
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5 Fordran pé niirstdende

Under andra kvartalet 2025 dverldts samtliga aktier i
Fastighetsgruppen till koncernens aktiedgare Bellman Group Holding
AB. Transaktionen har redovisats som en dgartransaktion
(véirdedverforing) och har redovisats direkt mot eget kapital. |
samband med transaktionen avyttrades Fastighetsgruppens
tillgdngar och skulder frén koncernen motsvarande nettotillgéngar om
37,8 MSEK per dverldtelsedagen. Transaktionen har inte paverkat
koncernens resultat. Koncernens fordran pd den dverlGtna
Fastighetsgruppen uppgick per 31 december 2025 till 143,3 MSEK (0,0
MSEK] och redovisas till upplupet anskaffningsvirde samt har prévats
for nedskrivning enligt ECL-modellen i IFRS 9.

Inga dvriga transaktioner mellan Bellman Group och dess nérstdende
har visentligt pdverkat koncernens finansiella stélining eller resultat
under perioden. F6r mer information gdllande transaktioner med
ndrstdende, se not 28 i Grsredovisningen 2024.

6 Rantebdrande skulder

Bolagets foretagsobligation dr noterad pd Nasdaq Stockholm, med
1500 enheter (1150) med ett totalt utestdende nominellt belopp

om 1500,0 MSEK (1150,0) under ett ramverk om 3 000,0 MSEK med
ett nominellt virde om 1,0 MSEK per enhet. Obligationen har en Ioptid
om 4 &r och |dper med en rorlig rénta om 3 ménader STIBOR plus 490
baspunkter och forfaller till betalning den 7 april 2029. Aktiverade
transaktionskostnader kopplade till det nya lénet uppgick per den

31 december 2025 till 18,4 MSEK (0,0). Transaktionskostnader
avseende det gamla ldnet periodiserades ut dver resultatrdkningen
fram till inldsen.

For obligationsldnet har sdkerhet stdllts av moderbolaget i form av
aktier i dotterbolag.
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Bolaget har en senior sdkerstdlld bankfinansiering (RCF) som uppgdr den 31 december 2024, varav 354,2 MSEK (351,5) var langfristiga

till ett belopp om upp till 500,0 MSEK (350,0 MSEK per 31 december skulder och 127,8 MSEK (117,7) var kortfristiga skulder.

2024). Bokfdrt virde pd RCF uppgick per den 31 december 2025 till

63,0 MSEK (0,0 MSEK per den 31 december 2024). Aktiverade 7 Lénevillkor

transaktionskostnader avseende det nya RCF-lanet uppgick per den Samtliga kovenanter enligt obligations- och bankfinansieringsvillkoren
31 december 2025 till 6,1 MSEK (0,0). anses uppfyllda under kvartalet. Villkoren fér féretagsobligationslénet

och bankfinansieringen finns tillgangliga pd bellmangroup.se.
Koncernen har materiella anldggningstillgdngar och lokaler samt

nyttjanderdtter fér mark som hanteras som leasing. Per 31 december 8 ﬁgurstruktur

2025 uppgick koncernens totala leasingskulder till 135,2 MSEK, Vid utgéingen av fjtirde kvartalet 2025 hade Bellman Group AB en
jamfort med 159,8 MSEK per den 31 december 2024, varav 83,1 MSEK aktiedgare, Bellman Group Holding AB, som dgde 100,0 procent av
(98,4) var langfristiga skulder och 52,1 MSEK (61,4) var kortfristiga aktierna. Agandet i Bellman Group Holding AB férdelades mellan
skulder. Verdane (genom bolaget BJP HoldCo AB) som vid utgdngen av

kvartalet kontrollerande 56,1 procent av dgandet medan ledning, vissa
nyckelpersoner samt delar av styrelsen kontrollerade de resterande
43,9 procenten.

Koncernen har avbetalningsldn avseende fordon som per den 31
december 2025 uppgick till 482,0 MSEK, jémfort med 469,2 MSEK per

Aktieinnehav och dgarstruktur

Antal aktier Antal aktier

Aktieinnehav i Bellman Group AB 31 dec 2024 Andel (%) 30 dec 2025 Andel (%)
Agande

Bellman Group Holding AB 2 086 991 100,0 2 086 991 100,0
Summa digande 2 086 991 100,0 2 086 991 100,0

Antal aktier Antal aktier

Aktieinnehav i Bellman Group Holding AB 31 dec 2024 Andel (%) 30 dec 2025 Andel (%)
Agande

BJP HoldCo AB 1041744 56,1 1041744 56,1
ANLOG Holding AB 147 500 79 147 500 79
Thomas Ohman Férvaltning AB 82773 4,5 82773 4,5
Skdrsd Consulting AB 63 400 34 63 400 34
Jonas Degerman Holding AB 63200 34 63200 34
Bromab Invest AB 63 200 34 63 200 34
Norden Kapitalférvaltning AB 54939 3,0 54939 3,0
S & L Holmgrens Holding AB 52121 28 52121 28
Hasseludd Férvaltning AB 48 575 2,6 48 575 2,6
M&M Maskin AB 43 515 23 43 515 23
Sheep Hill Holding AB 29881 L6 29881 L6
Hdkan Lind Holding AB 24982 13 24982 13
Emil Ghman Férvaltning AB 22574 12 22574 12
Adam Ohman Férvaltning AB 22 574 12 22 574 12
Filip Ohman Férvaltning AB 22 574 12 22 574 12
Wixner Entreprenad i Soderhamn AB 15522 08 15522 08
Derigo Radgivning AB 12 000 06 12 000 06
V-excav Sverige AB 10901 0,6 10901 0,6
Ovriga 36 622 2,0 36 622 2,0
Summa iigande 1858 597 100,0 1858 597 100,0
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9 Jimforelsestdrande poster

Jamforelsestorande poster uppgick under fjérde kvartalet till

12,8 MSEK (7,4) och bestod framst av legala kostnader for tillstdnds-
processer avseende Upplandska om 4,2 MSEK (4,5), omstrukturerings-
kostnader om 2,6 MSEK (0,3),forvérvskostnader om 1,0 MSEK (1,9)
samt 6vrigt om 5,0 MSEK (0,7) avseende stdngning av stérre
industriprojekt i Vdst.

Jamforelsestorande poster uppgick under perioden till 32,2 MSEK
(14,1) och bestod framst av legala kostnader for tillstdndsprocesser
avseende Uppldndska om 18,9 MSEK (11,6), omstrukturerings-
kostnader (framst personalkostnader) om 6,9 MSEK (6,3),
forvarvskostnader om 1,1 MSEK (1,9) samt dvrigt 5,3 MSEK (-5,6).

okt-dec okt-dec jan—dec jan—-dec

MSEK 2025 2024 2025 2024
Jamforelse-  Poster som uppstdr sdllan eller dr ovanliga Legala kostnader tillsténd 4,2 4,5 189 116
storande poster i .tliennlopunde"uffursverksumhet"en.  Férvirvskostnader 10 19 11 19
Jamforelsestdrande poster anvinds for att
ge en tydligare bild av Omstruktureringskostnader 2,6 0,3 6,9 6,3
resultatutvecklingen och for att 6ka ﬁvrigt 50 0,7 53 - 5,6
jamfdrbarheten dver tid. Jiimfrelsestbrande poster 12,8 74 82,2 141

10 Hiindelser efter kvartalets slut - Rérelseforviirv 2026
Viighyveltjinst Peter Gunnarsson AB

Den 7 januari 2026 forvirvade koncernen samtliga aktier i marknadsvérde om 824,60 SEK per aktie. Marknadsvdrdet har
Vdghyveltjanst Peter Gunnarsson AB (VHT), ett foretag som dr faststdllts med hjélp av en allmdnt accepterad virderingsmetod.
specialiserat pd viigentreprenader med fokus pé viighyvling, Vdrderingsmetoden innebdr att féretagsvérdet berdknas genom en
vdgjustering och andra typer av vaghyvelarbeten och har ca 10 EBITDA-multipel som motsvarar jamforbara bolag inom samma
anstdllda. Bolaget har sin bas i Storvik i Sandvikens kommun men bransch. Totalt kontrollerar sdljaren av VHT, per den

verksamhet bedrivs i hela Mellansverige. VHT kommer efter forvdrvet 31 januari 2026, 0,7 procent av résterna och aktiekapitalet i Bellman
att ingd i Bellman Groups affdrsomrdde Nord. Group. Forvdrvet inkluderade en villkorad képeskilling om maximalt

38,8 MSEK som vid kdpet nuvdrdesberdknats till ett verkligt vérde av
30,1 MSEK. Utbetalning forvdntas efter tre ar och basers pd EBIT-
resultat.

Den totala kdpeskillingen uppgick till 63.8 MSEK och sdljarna
dterinvesterade en del av kdpeskillingen genom att teckna 12 257
aktier i Bellman Group Holding AB, moderbolag i den koncern ddr
Bellman Group ingdr. Teckningskursen uppgick till ett bedomt

Uppgift om kdpeskilling, forviirvade nettotillgingar och goodwill framgér nedan:

Kopeskilling, MSEK 2026
Likvida medel 23,6
Aktiedgartillskott (Bellman Group Holding AB) 10,1
Villkorad képeskilling 30,1
Summa kopeskilling 63,8

De tillgdngar och skulder som redovisas till féljd av forvdrvet dr féljande:

Verkligt viirde tillgingar, MSEK 2026
Likvida medel 11,7
Byggnader och mark 00
Maskiner och inventarier 393
Varulager 0,0
Kundfordringar 31
Ovriga kortfristiga fordringar 13
Leverantérsskulder -13
Uppskjutna skatteskulder -4,5
Réantebdrande skulder -15,6
Ovriga kortfristiga skulder -1,8
Nettotillgingar VHT 32,2
Goodwill 31,2
Varumdrke inkl. uppskjuten skatt 0,2
Immateriella tillgngar 316
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Forviirvade nettotillgdngar

63,8

Forvérvade nettotillgéngar; Redovisade identifierbara nettotillgéngar i
VHT vid forvérvstidpunkten var 32,2 MSEK och inkluderade
immateriella tillgéngar (varumdrke inklusive uppskjuten skatt) om 0,2
MSEK. For 6vriga immateriella tillgéngar har 31,2 MSEK klassats som
goodwill. Goodwill ér huvudsakligen hanforlig till synergier och den
goda lonsamheten i den férvirvade verksamheten. Ingen del av
redovisad goodwill férviintas vara skattemdssigt avdragsgill.

Forvirvade kundfordringar; Verkligt och avtalsenligt vérde pé
forvérvade kundfordringar var 3,1 MSEK.

Den forvérvade rorelsen bidrog med en nettoomsdttning pd 0,0 MSEK
och ett rorelseresultat (EBIT) pd 0,0 MSEK till koncernen fdr perioden
januari - december 2025. Om forvdrvet hade genomférts den 1 januari
2025 visar en konsoliderad pro forma per den 31 december 2025 en
nettoomsdttning om 35,1 MSEK respektive ett rorelseresultat (EBIT) pd
7,3 MSEK. Dessa belopp har berdknats genom anvindning av
dotterforetagets resultat med justering fér skillnader i redovisnings-
principer mellan koncernen och dotterforetaget tillsammans med
hdnférliga skatteeffekter.

Péverkan pd kassaflode, MSEK

2026

Kontant kapeskilling (VHT)
Avggdr: forvirvade tillgodohavanden - likvida medel (VHT)

-23,6
11,7

Nettoutflode av likvida medel

-11,9

Forvdrvsrelaterade kostnader for VHT om 0,9 MSEK har redovisats i resultatrdkningen fér 2025.
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Definitioner av nyckeltal

Q4

Nedan fdljer beskrivningar av finansiella nyckeltal och resultatmatt som inte dterfinns i IFRS-regelverket. Avstdmning av alternativa nyckeltal och
resultatmdtt visas i ett separat dokument som publiceras tillsammans med denna deldrsrapport. De alternativa nyckeltalen, som inte berdknats enligt
IFRS och som presenteras i denna rapport, utgér inte erkdnda varderingsprinciper for finansiell stdllning eller likviditet enligt IFRS utan anvinds av
Bellman Group for att félja det ekonomiska utfallet av koncernens verksamhet samt koncernens finansiella stdllning. Vérdering av de alternativa
nyckeltal som presenteras i rapporten ska alltid ske tillsammans med den information som framgdr av resultatrdkning, balansrdkning,
kassaflddesanalys samt nyckeltal vilka upprattats i enlighet med IFRS. Bellman Group redovisar dessa alternativa finansiella métt eftersom bolaget
anser att de dr viktiga kompletterande mdtt pd [6nsamhet och finansiell stdllning, samt att dessa métt ofta anvéinds av externa intressenter for att
beddma och jamfdra féretagsekonomiskt utfall och stdllning. Vid jamforelse av de alternativa finansiella métt som presenteras hdr kan berdkningen fér
andra foretag ha skett med olika definitioner vilket gor att utfallet inte dr direkt jamférbart.

BEGREPP BESKRIVNING

EBITDA EXKLUSIVE JAMFORELSESTORANDE POSTER

EBITDA-MARGINAL EXKLUSIVE JAMFORELSESTORANDE POSTER

EBITA EXKLUSIVE JAMFORELSESTORANDE POSTER

EBITA-MARGINAL EXKLUSIVE JAMFORELSESTGRANDE POSTER

JAMFORELSESTORANDE POSTER

RANTEBARANDE NETTOSKULD

RANTEBARANDE NETTOSKULD | FORHALLANDE TILL EBITDA
EXKLUSIVE JAMFORELSESTORANDE POSTER INKLUSIVE PROFORMA
SIFFROR

SUPER SENIOR LEVERAGE RATIO

RORELSERESULTAT (EBIT)

RORELSEMARGINAL

TOTAL NETTOSKULD

RORELSEKAPITAL

25

Resultat fore av- och nedskrivningar, jamfdrelsestérande- och finansiella poster samt skatt.
EBITDA exklusive jamfdrelsestdrande poster anvénds i obligationsvillkoren.

EBITDA exklusive jamfdrelsestérande poster i procent av nettoomsdttningen under perioden.

EBITA exklusive jamfdrelsestdrande poster och av- och nedskrivningar av materiella
tillgéngar och nyttjanderdtter anvdnds for att ge en tydligare bild av rérelseresultatet och for
att 6ka jamforbarheten Gver tid. Detta mdtt anvénds ocksd fér intern resultatuppféljning.

EBITA exklusive jamfdrelsestdrande poster i procent av nettoomsdttning under perioden.

Poster som uppstdr sdllan eller dr ovanliga i den I6pande afférsverksamheten.
Jamfdrelsestrande poster anvénds fér att ge en tydligare bild av resultatutvecklingen och
for att oka jamforbarheten dver tid.

Rantebdrande skulder minus likvida medel. Detta nyckeltal dr ett métt for att visa
koncernens totala rdntebdrande skuld.

Ett obligationsvillkorstest som endast dr relevant vid nyforvdrv, dd mélbolagets EBITDA och
skulder ska inkluderas. For kontinuitet foljer koncernen internt detta test ménadsvis.

Ett nyckeltal som testas kvartalsvis under RCF-villkoren i samband med finansiell
rapportering och utgérs av Super Senior Net Debt delat med justerad EBITDA, som ej skall
dverstiga 2,00:1 vid nGgot tillfdlle.

Summa intékter minus rérelsekostnader. EBIT dr ett nyckeltal som koncernen anser vara
vasentligt for investerare som vill forstd resultatutvecklingen fare réntor och skatt.

Rorelseresultat (EBIT) i procent av nettoomsdttning under perioden. Rdrelsemarginalen visar
andelen av nettoomsdttningen som dterstdr efter rérelsekostnader.

Rantebdrande skulder plus tillaggskopeskilling, fordrdjd kopeskilling minus likvida medel.

Rarelsekapital berdknas som kortfristiga rérelsefordringar (varulager, kundfordringar och
ovriga ej rdntebdrande kortfristiga fordringar) minus kortfristiga rérelseskulder
(leverantdrsskulder och andra ej rdntebdrande kortfristiga skulder). Detta métt visar hur
mycket rérelsekapital som dr uppbundet i rorelsen och kan stdllas i relation till forsdljningen,
for att forstd hur effektivt det uppbundna rérelsekapitalet anvénds.
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Om Bellman Group

Vi ldgger grunden for morgondagens samhiille

Ndr framtidens Sverige vixer fram, ser Bellman Group till att bygg- och
anldggningsbranschen har tillgéng till de tjénster de behdver. Vi har
kompetensen, erfarenheten, engagemanget och genomfdrandeférmdgan som
krdvs for framgdngsrika bygg- och anliggningsprojekt. Vér strivan efter en sé lag
projektrisk som mdjligt ndr vi genom att frimst verka som underentreprendr.

NETTOOMSATTNING PER
AFFARSOMRADE/SEGMENT
AR 2025, MSEK

Vdr strategi bygger pd fem fundament

m Ost
Tillvéixt ;

W Vst
Helhetserbjudande med .

W Syd

kunden i fokus
Ldg projektrisk . m Nord
Héllbar verksamhet N

Cirkuldr losning

Helhetserbjudande Hdllbarhetsarbete
Bellman Groups erbjudande inom cirkuldr Bellman Group strdvar efter att minska
masshantering med tjdnster inom sin klimatpdverkan frén direkta och indirekta
spriingning, schakt och dvriga markarbeten, utsldpp, att erbjuda trygga, stkra och
transporter, dtervinning och hantering av jamstdllda arbetsplatser i hela virdekedjan
massor samt deponi mdjliggér en effektiv samt att tillsammans med kunder,
och hdllbar hantering av hela logistikkedjan, underentreprendrer och medarbetare
vilket genererar ett mervdrde for kunder samarbeta, péverka och bidra till en héllbar
och projekt. omstdlIning.
2025
Nettoomsiittning, MSEK EBITA exklusive jimforelsestérande

poster, MSEK

Affirsomrdden

Koncernen har organiserat verksamheten
inom fyra geografiska affdrsomrdden

- Ost, Véist, Syd och Nord.

| offdrsomrddena ingér sammanlagt 13
dotterbolag.

Koncernen har en uttalad ambition att

fortsGtta vixa samt vidareutveckla
hdllbarhetsarbetet.

/58

Antal anstiillda



Finansiell kalender

26 mar 2026 Arsredovisning och CSRD rapport 2025
23 apr 2026 Arsstamma

21 maj 2026 Deldrsrapport januari-mars 2026

28 aug 2026 Halvdrsrapport 2026

19 nov 2026 Deldrsrapport juli-september 2026

Kontaktpersoner
Magnus Persson, vd Fredrik Breitung, CFO

magnus.persson@bellmangroup.se fredrik.breitung@bellmangroup.se
+46 (0)70 583 52 30 +46 (0)70 34076 79

Adress

Bellman Group AB
Vallgatan 5B

170 67 Solna

information@bellmangroup.se

www.bellmangroup.se
Org.nr. 559108-3729
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