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Starkt resultat och nya forvarv

Fjarde kvartalet, oktober —december 2020

Nettoomsattningen uppgick till 412,7 MSEK (432,2), en
minskning med 4,5%.
EBITDA fére jamforelsestdrande poster uppgick till 52,8

MSEK (45,6), en 6kning med 15,6%. EBITDA-marginalen
fore jamforelsestdérande poster uppgick till 12,8% (10,6).

EBITDA uppgick till 47,1 MSEK (41,8), en 6kning med
12,5%. EBITDA-marginalen uppgick till 11,4% (9,7).

Rorelseresultatet (EBIT) uppgick till 22,2 MSEK (20,0), en
0kning med 11,3%. Roérelsemarginalen uppgick till 5,4%
(4.6).

Kvartalets resultat uppgick till 3,3 MSEK (27,7).

Resultat per aktie, fore och efter utspadning, uppgick till
1,4 SEK (13,4).

Kassaflodet fran den Iopande verksamheten uppgick till
40,4 MSEK (52,2).

Den 15 december 2020 forvarvades Losshallningsbolaget i
Sverige AB (LHB). Kopeskillingen uppgick till 19,2 MSEK
och forvéarvet finansierades i sin helhet med likvida medel.

Den 15 december forvarvades ett markomrade i Goéteborgs-

regionen. Detta mojliggjordes via kdpet av Bugéarde

Utveckling AB (Bugérde). Koépeskillingen uppgick till 23,1

MSEK och finansierades i sin helhet med likvida medel.

Finansiell dversikt

Perioden, januari —december 2020

Nettoomsattningen uppgick till 1 677,5 MSEK
(1 755,5), en minskning med 4,4%.

EBITDA fére jamforelsestérande poster uppgick till 224,1
MSEK (214,1), en 6kning med 4,7%. EBITDA-marginalen
fore jamforelsestérande poster uppgick till 13,4% (12,2).

EBITDA uppgick till 208,7 MSEK (201,7), en 6kning med
3,5%. EBITDA-marginalen uppgick till 12,4% (11,5).

Rorelseresultatet (EBIT) uppgick till 112,7 MSEK (119,1), en
minskning med 5,4%. Rorelsemarginalen uppgick till 6,7%
(6,8).

Arets resultat uppgick till 46,6 MSEK (77,9).

Resultat per aktie, fore och efter utspadning, uppgick till
21,4 SEK (37,1).

Kassaflodet fran den lIopande verksamheten uppgick till
136,1 MSEK (147,4).

Den 6 mars 2020 forvarvades SACAB Akericentral AB
(SACAB). Képeskillingen uppgick till 77,0 MSEK och
forvarvet finansierades i sin helhet med likvida medel.

Koncernen har sett en senarelaggning av nagra projekt
samt en prispress i vissa segment, vilket troligtvis ar
hanforligt till covid-19. Detta har paverkat koncernens
nettoomsattning i viss man men inte materiellt paverkat
koncernens resultat eller likviditet.

Pro forma Proforma
okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec jan-dec jan-dec
MSEK (dar inte annat anges) 2020 2019Y 2020Y 20199 20202 2019?
Nettoomsattning 4127 432,2 16775 17555 1737,2 1978,8
EBITDA fore jamforelsestérande poster 52,8 45,6 224,1 2141 236,8 255,0
EBITDA-marginal fére jamforelsestérande poster, % 12,8% 10,6% 13,4% 12,2% 13,6% 12,9%
EBITDA 47,1 41,8 208,7 201,7 221,3 242,6
EBITDA marginal, % 11,4% 9,7% 12,4% 11,5% 12,7% 12,3%
Rorelseresultat (EBIT) 22,2 20,0 112,7 119,1 121,6 155,4
Rorelsemarginal, % 5,4% 4,6% 6,7% 6,8% 7,0% 7,9%
Periodens resultat 3,3 27,7 46,6 77,9 53,1 107,6
Resultat per aktie, fore och efter utspadning (SEK) 14 13,4 214 37,1
Kassaflode fran den lopande verksamheten 40,4 52,2 136,0 147,4

1 Beloppen fér 2019 avser Uppléandska (exklusive LHB), Bellmans och VSM fér perioden januari - december och Samgréav (exklusive Bugarde) for perioden
februari - december. Beloppen for 2020 avser Uppléndska (exklusive LHB), Bellmans, VSM och Samgrav (exklusive Bugarde) for perioden januari — december

och SACAB for perioden mars - december.

2 Fér att visa Bellman Groups utveckling redovisas januari - december 2019 och 2020 pro forma. | tabellen ovan inkluderas siffror fér Samgréav, SACAB och
Uppléandska (inklusive LHB) som om forvarven hade skett den 1 januari 2019.

Om inte annat anges presenteras jamforelsesiffror i denna rapport inom parentes och hanvisar till motsvarande period féregéende ar.
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Vi gor det mojligt att bygga — Om Bellman Group

Bellman Group ar en anlaggningskoncern som verkar inom bergsprangning, schakt,
transport och hantering av massor i Sverige, i forsta hand i Stockholms- och
Goteborgsregionerna. Koncernen bestar av Bellmans som &r ett transport- och
maskinformedlingsforetag, Upplandska som utfor sprangarbeten, VSM som utfor
schaktarbeten med storre maskiner, Samgrév som ar verksamt inom transport,
masshantering och drift av egna deponier i Goéteborgsregionen, SACAB som &r ett
transport- och maskinférmedlingsforetag med egen deponi i sédra Stockholm samt fran och
med denl8 januari 2021 lvarssons Entreprenad i Géteborg AB (lvarssons) som utfor alla
typer av mark- och anlaggningsarbeten i Géteborgsregionen.

Under 2020 omsatte koncernen 1,7 miljarder kronor. Bellman Group, med huvudkontor i
Solna, hade cirka 400 anstéllda och omkring 1 000 underentreprendrer. Moderbolagets
foretagsobligationer &r noterade p& Nasdaq Stockholm. Bellman Group ar en koncern i stark
tillvaxt med en uttalad férvarvsstrategi.

Affarsidé Karnvarden

Bellman Groups affarsidé ar att spranga och schakta samt » Kvalitet
transportera och hantera massor. Vi gér det med fokus pa
kvalitet, effektivitet och sékerhet i komplexa projekt och B
miliéer fér kunder inom byggsektorn. * Séakerhet

« Kompetens
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VD har ordet

Arets sista kvartal praglades i hég grad av férvarv samt arbete med refinansiering av
Bellman Group. Vi forvarvade dels Losshéallningsbolaget (LHB), verksamt inom
bergtakt och anlaggning, dels ett markomrade i Goteborgsregionen som i framtiden
kan utvecklas till en deponi. Vi avtalade ocksé om forvérv av Ivarssons, ett mark- och
anlaggningsféretag i Goteborgsregionen. Arbetet med refinansieringen av Bellman
Group resulterade i att vi i borjan pa 2021 emitterade en ny obligation om 900 MSEK
under ett ramverk om 1,5 miljarder.

Nettoomséttningen for kvartalet uppgick till 412,7 MSEK vilket innebar att vi for heléret
nadde en omsattning om 1 677,5 MSEK, en minskning med 4,4 procent jamfort med 2019.
Detta framst pa grund av att transportsidan sannolikt &r fortsatt paverkad av covid-19 med
lagre efterfragan hanforligt till uppskjutna projekt och ckad konkurrens med viss prispress.
Bellmans var det av vara bolag som paverkades mest av detta och uppvisade en minskning
av nettoomséttningen med drygt 20 procent i sista kvartalet. Ovriga bolag paverkades i
mindre omfattning och Samgravs omsattning tkade med 3,6 procent framst kopplat till 6kat
deponiintag fran Vastlanken i Goteborg.

P& transportsidan ser vi nu en viss stabilisering. Inom infrastruktur (inklusive
materialhantering), dar vi i dagslaget har dver 70 procent av koncernens forsaljning, var
efterfrdgan fortsatt stark. Detta visar sig i koncernens resultat, dar EBITDA fore
jamforelsestérande poster uppgick till 52,8 MSEK for kvartalet och for helaret okade med 4,7
procent, till 224,1 MSEK. Mycket beroende av battre resultat fér VSM och Samgrav, delvis
som ett resultat av Vastlanken i Goteborg dar vi ar engagerade i manga olika deletapper,
men ocksa beroende pa att transportverksamheten, som minskat, har en lagre
vinstmarginal.

Fortsatt fokus pa forvarvsstrategin

| december aviserade vi forvarven av LHB (tilltrdde 15 december 2020) och Ivarssons
(tilltrade 18 januari 2021). Bada valrenommerade och ldnsamma bolag som val kompletterar
Bellman Groups helhetserbjudande. LHB, med en verksamhet liknande Uppléandskas, verkar
brett i sédra och mellersta Sverige inklusive den starka Goteborgsregionen, och kommer att
inforlivas i segmentet Uppléandska. lvarssons, som férutom mark- och anléaggningsarbeten
aven driver marina entreprenader i sjo och hav, kommer att utgora ett eget segment vid
sidan av VSM, Bellmans, Upplandska, Samgrav och SACAB. Genom férvarvet av Bugarde
Utveckling AB blev vi dgare till ett markomrade som vi planerar att i framtiden utveckla till en
deponi.

Vi ar fortsatt fokuserade pa ytterligare forvarv inom bland annat transport- och
maskintjanster, vilket skulle passa vél in i Bellman Groups tillvaxtstrategi och ambitioner
avseende geografisk téackning.

Framgangsrik emission av obligationer och utokade kreditfaciliteter

| slutet av januari 2021 emitterade vi framgangsrikt ett nytt obligationslan pa 900 MSEK
under ett ramverk om 1,5 miljarder kronor. Vi tog ocksa upp en senior sakerstalld
bankfinansiering till ett belopp om upp till 250 MSEK som en del av refinansieringen av
Bellman Group. En del av obligationslikviden kommer anvandas for att fortidslosa var
befintliga obligation om 600 MSEK medan resterande likvid, i kombination med
bankfinansiering, ger oss mycket goda forutsattningar att fortsatta leverera pa var
tillvéxtstrateqi, hitta kompletterande forvarv samt utveckla verksamheten.

Under januari 2021 har Verdane stérkt sitt &gande i Bellman Group och ager nu 72,3
procent av bolaget. Resterande del ags fortsatt av management och delar av styrelsen.

Detta sammantaget gor att vi gar starkta in i 2021 dar vi ser goda tillvaxtmaojligheter.

Hakan Lind, VD Bellman Group
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”Vi har nu starkt vara

mojligheter att
leverera pa var
tillvaxtstrategi och
hitta kompletterande
forvarv”
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Finansiell dversikt

Fjarde kvartalet oktober — december 2020

Nettoomséttning

Nettoomsattningen for det fjarde kvartalet uppgick till 412,7 MSEK (432,2), en minskning
med -4,5% eller -19,5 MSEK jamfort med foregdende ar. Bellmans nettoomsattning
minskade med -21,2% till 125,8 MSEK (159,7), till viss del ett resultat av forsenade
kundprojekt samt prispress pa marknaden, troligtvis relaterat till covid-19. Upplandskas
nettoomsattning minskade med -14,0% till 68,3 MSEK (79,4), framst relaterat till en minskad
utbyggnad av vindkraftsparker under det fjarde kvartalet. VSM:s nettoomséttning minskade
med -1,8% till 174,8 MSEK (178,0). Samgravs nettoomsattning ékade med 3,6% till 60,1
MSEK (58,0), framst relaterat till ett hogt deponiintag fran Vastlanken Goteborg. Forvarvet
av SACAB bidrog med 33,0 MSEK under det fjarde kvartalet. Fér mer detaljer, se
segmentsoversikten.

Resultat

EBITDA fore jamforelsestdrande poster uppgick till 52,8 MSEK (45,6), en 6kning med 15,6%
eller 7,1 MSEK, trots den minskade omsattningen. Detta forklaras framst av att
transportverksamheten, som pavisat en forsaljningsminskning har en lagre vinstmarginal
jamfort med Ovriga verksamheter inom koncernen. Samgravs resultat 6kade med 6,7 MSEK
till 6,2 MSEK (-0,5) till stor del forklarat av en htg deponiomséttning samt den tillfalliga
stangningen av Faxhult deponi under det fjarde kvartalet 2019. VSM:s resultat 6kade med
12,0% till 33,9 MSEK (30,3), framst till foljd av ett lagre utnyttjande av underentreprendrer
samt lagre kostnader for drivmedel. Férvarvet av SACAB bidrog med 2,5 MSEK under det
fiarde kvartalet. Bellmans resultat minskade med -5,1 MSEK till 4,7 MSEK (9,8) framst
relaterat till den lagre omséttningen. Upplandskas resultat minskade med -18,7% till 6,0
MSEK (7,4) framst relaterat till den lagre omsattningen. Fér mer detaljer, se
segmentsoversikten.

EBITDA uppgick till 47,1 MSEK (41,8), en 6kning med 12,5% eller 5,3 MSEK. De
jAmforelsestdrande posterna uppgick under kvartalet till -5,7 MSEK (-3,8) framst relaterat till
forbattringar av processer och rutiner -2,6 MSEK (-3,8), reservering relaterat till en tvist i
Uppléndska (h&anforligt till 2016) -2,3 MSEK (0,0), kostnad for integration av férvarv -1,2
MSEK (0,0) samt 6vrigt 0,4 MSEK (0,0).

Rorelseresultatet (EBIT) uppgick till 22,2 MSEK (20,0), vilket inkluderade avskrivningar om
-24,8 MSEK (-21,9) som avsag materiella anlaggningstillgangar och nyttjanderatter -24,5
MSEK (-21,0) samt immateriella anlaggningstillgangar -0,3 MSEK (-0,9).

Resultat fran finansiella poster uppgick till -9,3 MSEK (15,1) hanforligt till rantor avseende
obligationslanet pa -11,4 MSEK (-11,3), rantor kopplade till leasingavtal pa -0,4 MSEK (-0,3)
samt en omvardering av derivatet for ratten till fortidsinlésen av foretagsobligationer pa 2,5
MSEK (1,5). Det fjarde kvartalet 2019 paverkades av en aterford reservering av villkorad
kopeskilling avseende Samgrav pa 25,3 MSEK.

Det fjarde kvartalets resultat var 3,3 MSEK (27,7) med en effektiv skattesats pa 74,7%
(21,1). Den hdga skattesatsen beror pa en nedskrivning av en uppskjuten skattefordran (6,8
MSEK), som uppkommit under 2019/2020 pga. att moderbolaget ej fullt ut kunnat utnyttja
ranteavdrag enligt EBITDA-réanteavdragsbegréansningsregeln som tillkom 2019.
Forandringen i agarstrukturen har bedomts utgéra en sadan vasentlig handelse som
foranleder en justering av redovisat belopp avseende uppskjuten skattefordran i koncernen.
Exkluderat nedskrivning av den uppskjutna skattefordran blir den effektiva skattesatsen
21,9%.

Kv4

Nettoomsattning, MSEK
500

400
300
200

100

Kv4 Kvl Kv2 Kv3 Kv4
2019 2020 2020 2020 2020

EBITDA fore jamforelsestérande
poster, MSEK

70
60
50
40
30
20
10
0
Kv4 Kvl Kv2 Kv3 Kv4

2019 2020 2020 2020 2020

Kassaflode fran den I6pande
verksamheten, MSEK

60,0
50,0
40,0
30,0
20,0
10,0

0,0
Kv4 Kvl Kv2 Kv3 Kv4
2019 2020 2020 2020 2020



Bellman Group AB (publ) Bokslutskommuniké
Januari — december 2020 KV4

Kassaflode

Kassaflodet fran den lopande verksamheten i koncernen uppgick till 40,4 MSEK (52,2) en
minskning med -11,8 MSEK. Foérandringen av kassaflédet var ett resultat av ett 6kat
kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandringar av rérelsekapitalet pa 31,6
MSEK (23,7) samt en mindre reducering av rorelsekapitalet det fijarde kvartalet 2020 jamfort
med féregéende &r pa 8,8 MSEK (28,6). Detta forklaras framst av tidigarelagda
utbetalningar till Bellmans underentreprenérer 2020 jamfort med 2019 och att Samgrav har
en kund vars attestrutiner tar nagot langre tid jamfort med 6vriga kunders.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick till -41,8 MSEK (-7,5). Detta var ett
resultat av forvarvet av LHB -9,2 MSEK (0,0), investeringar i materiella anlaggningstillgangar
-37,4 MSEK (-19,7) vilket inkluderade Bugéarde (-23,1 MSEK) samt forséljning av befintlig
maskinpark 4,9 MSEK (12,2).

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten uppgick till -19,7 MSEK (-6,7) och var framst ett
resultat av tidig l16sen av en del av leasingskulden vid férvérvet av LHB -11,1 MSEK (0,0)
samt amortering av leasingskulden -8,7 MSEK (-6,7).

Kvartalets kassaflode uppgick till -21,1 MSEK (37,9) med totala likvida medel vid utgangen
av 2020 pa 123,8 MSEK, jamfort med 153,4 MSEK vid utgangen av 2019.

Perioden januari —december 2020

Nettoomsattning

Nettoomséttningen for perioden uppgick till 1 677,5 MSEK (1 755,5), en minskning med
-4,4% eller -78,0 MSEK jamfort med foregdende ar. Minskningen var framst hanforlig till
lagre nettoomséttning for Bellmans med -20,3% till 526,5 MSEK (660,2). Den lagre
omsattningen 2020 ar hanforligt till forsenade kundprojekt samt 6kad prispress, troligtvis pa
grund av covid-19, samt ett resultat av att motsvarande period foregaende ar paverkades av
tva extraordinara projekt. VSM:s nettoomséttning minskade med -1,4% till 707,0 MSEK
(717,2). Upplandskas netto-omsattning tkade med 7,4% till 279,3 MSEK (260,1), framst
relaterat till utbyggnaden av vindkraftsparker och infrastrukturprojekt. Samgravs
nettoomsattning 6kade med 1,4% till 235,1 MSEK (231,9) framst forklarat av ett hégt
deponiintag avseende Vastlanken i Géteborg. Férvarvet av SACAB bidrog med 122,1 MSEK
under perioden mars - december 2020. F6r mer detaljer, se segmentsoversikten.

Resultat

EBITDA fore jamforelsestorande poster uppgick till 224,1 MSEK (214,1), en 6kning med
4,7% eller 10,0 MSEK. Okningen var framst hanférlig till forvéarvet av SACAB som bidrog
med 10,8 MSEK under perioden mars — december 2020. Samgravs resultat 6kade med
31,1% till 25,0 MSEK (19,0) framst forklarat av att bolaget konsoliderades in i februari 2019,
samt en omsattningsokning relaterad till deponiverksamheten under 2020. Upplandskas
resultat 6kade med 12,0% till 33,3 MSEK (29,7), framst relaterat till 6kad nettoomsattning.
Bellmans resultat minskade med -25,6% till 26,5 MSEK (35,7), framst till féljd av lagre
omsattning, delvis relaterad till covid-19. VSM:s resultat minskade med -1,8% till 128,9
MSEK (131,3). For mer detaljer, se segmentsoversikten.

EBITDA uppgick till 208,7 MSEK (201,7), en 6kning med 3,5% eller 7,0 MSEK. De
jamforelsestérande posterna uppgick under perioden till -15,5 MSEK (-12,5) relaterat till
kostnader for forbattringar av processer och rutiner -6,6 MSEK (-10,9), foérvarvskostnader
-3,3 MSEK (-1,1), reservering géllande tvister (fran 2016) pa -2,9 MSEK (0,0),
integrationskostnader vid forvarv -2,0 MSEK (-0,5) samt en justering av icke avdragsgill
moms -0,7 MSEK (0,0).

Rorelseresultatet (EBIT) uppgick till 112,7 MSEK (119,1), vilket inkluderade avskrivningar
om -96,0 MSEK (-82,5) som avsag avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar och
nyttjanderatter -93,2 MSEK (-79,5) samt avskrivningar av immateriella anlaggningstillgangar
-2,8 MSEK (-3,0).
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Resultat fran finansiella poster uppgick till -45,4 MSEK (-20,7) hanforligt till rantor avseende
obligationslanet pa -46,0 MSEK (-44,8), rantor kopplade till leasingavtal pa -1,6 MSEK
(-0,9), en forandring i verkligt varde av villkorad kopeskilling avseende Samgrav -0,3 MSEK
(-0,3) samt en omvardering av derivatet for ratten till fortidsinlésen av foretagsobligationer
pa 2,5 MSEK (1,5). Det fjarde kvartalet 2019 paverkades av en aterforing av 23,8 MSEK
hanforlig till reserveringen av den villkorade képeskillingen avseende Samgrav.

Periodens resultat uppgick till 46,6 MSEK (77,9) med en effektiv skattesats pa 30,8% (20,9).
Den hoga skattesatsen beror pa en nedskrivning av en uppskjuten skattefordran (6,8
MSEK), som uppkommit under 2019/2020 pga. att moderbolaget ej fullt ut kunnat utnyttja
ranteavdrag enligt EBITDA-réanteavdragsbegransningsregeln som tillkom 2019.
Forandringen i agarstrukturen har bedomts utgéra en sadan vasentlig handelse som
féranleder en justering av redovisat belopp avseende uppskjuten skattefordran i koncernen.
Exkluderat nedskrivning av den uppskjutna skattefordran blir den effektiva skattesatsen
20,7%.

Kassaflode

Kassaflodet fran den lopande verksamheten i koncernen uppgick till 136,1 MSEK (147,4),
en minskning med -11,4 MSEK. Forandringen av kassaflodet var ett resultat av ett 6kat
kassaflode fran den I6pande verksamheten fore férandringar av rorelsekapitalet pa 144,4
MSEK (131,2) motverkat av en negativ forandring av rorelsekapitalet pa -8,3 MSEK (16,2).
Detta forklaras framst av tidigarelagda utbetalningar till Bellmans underentreprendrer 2020
jamfort med 2019 och att Samgrav har en kund vars attestrutiner tar nagot langre tid jamfort
med &vriga kunders.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick till -99,7 MSEK (-132,4). Detta var ett
resultat av férvéarvet av SACAB och LHB -50,6 MSEK (-94,2 férvarvet av Samgrav),
investeringar i materiella anlaggningstillgangar -68,5 MSEK (-58,1) vilket inkluderade
Bugérde (-21,3 MSEK) samt forséljning av befintlig maskinpark 19,4 MSEK (20,0).

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten uppgick till -66,0 MSEK (43,9) och var framst ett
resultat av amortering av leasingskulden -30,6 MSEK (-16,5), amortering av férdrdjd
kopeskilling avseende Bellmans -17,0 MSEK (-19,5), fortidsinlésen av leasingskuld relaterat
till férvarvet av LHB -11,1 MSEK (0,0), I6sen av leasingskulder for SACAB -3,1 MSEK (0,0)
och Upplandska -3,4 MSEK (0,0) samt en utdelning till minoriteten i VSM -0,8 MSEK (0,0).
Vid forvarvet av Samgrav (31 januari 2019) upptogs ett nytt obligationslan pa 95,7 MSEK
samtidigt som ett &ldre 1&n pa -15,8 MSEK lostes.

Periodens kassaflode uppgick till -29,6 MSEK (58,9) med totala likvida medel vid utgadngen
av 2020 pa 123,8 MSEK jamfort med 153,4 MSEK vid utgdngen av 2019.

Investeringar

Koncernens investeringar i materiella anlaggningstillgangar uppgick till 68,5 MSEK (58,1),
av vilket 39,2 MSEK (26,5) var hanforliga till Samgrav (deponier och markforvarvet av
Bugérde), 12,7 MSEK (13,5) till VSM (fordon), 9,8 MSEK (3,3) till Uppléandska (fordon), 3,1
MSEK (11,9) till Bellmans (fordon), 2,2 MSEK (0,0) till SACAB (deponier) samt 1,5 MSEK
(2,9) till moderbolaget (fordon).

Forvarv
Den 6 mars 2020 férvéarvade koncernen samtliga aktier i SACAB Akericentral AB och
indirekt dess dotterbolag.

Den 15 december 2020 forvarvade koncernen samtliga aktier i Losshallningsbolaget i
Sverige AB.

Den 15 december 2020 forvarvade koncernen ytterligare mark i Géteborg genom kopet av
Bugéarde Utveckling AB.

Forvarven finansierades i sin helhet med likvida medel och paverkade inte antalet aktier
eller obligationslanet. For mer information, se not 6 Rorelseforvary.
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Rantebarande nettoskuld

Koncernens rantebdrande nettoskuld fér kovenantberakningen per 31 december 2020
uppgick till 476,2 MSEK (451,3) vilket inkluderade foretagsobligationer om 600,0 MSEK
(600,0) reducerat med likvida medel 123,8 MSEK (153,4). Rantebarande nettoskuld i
forhallande till rullande tolv manaders pro forma? EBITDA fore jamforelsestérande poster
per 31 december 2020 var 2,39 (2,06).

Total nettoskuld uppgick till 605,6 MSEK, jamfért med 550,5 MSEK per 31 december 2019,
och inkluderade foretagsobligationen 600,0 MSEK (600,0), leasingskulden 111,1 MSEK
(73,0), en villkorad kopeskilling avseende Samgrav nuvardesberéknad till 12,6 MSEK (12,3),
en fordrojd kdpeskilling avseende férvarvet av LHB nuvardesberéaknad till 4,2 MSEK (0,0),
en fordrojd kopeskilling avseende Bellmans 1,6 MSEK (18,6) reducerat med likvida medel
123,8 MSEK (153,4).

Finansiell stéallning och finansiering

Koncernens likvida medel vid periodens slut uppgick till 123,8 MSEK jamfoért med 153,4
MSEK den 31 december 2019. Inklusive en outnyttjad checkrakningskredit uppgick
tillgangliga likvida medel till 167,8 MSEK (191,4).

Moderbolaget har emitterat foretagsobligationer som ar noterade p& Nasdaqg Stockholm.
Detta instrument &r noterat som Bellman Group 1 med 600 enheter, med ett totalt
utestdende nominellt belopp om 600,0 MSEK (600,0) och har ett nominellt varde om 1,0
MSEK per enhet. Obligationsrantan ar rorlig ranta, tre manader STIBOR plus 6,50%, som
betalas kvartalsvis i efterskott. Obligationen forfaller i juni 2022. Villkoren for obligationen
inkluderar en option som ger ratt till fortidsinlosen av lanet. Denna option redovisas som
derivat om 5,2 MSEK (2,7 per 31 december 2019) och klassificeras som en finansiell tillgang
som varderas till verkligt varde via resultatrakningen. Obligationsvillkoren inkluderar en
kvartalsvis underhallskovenant som anses uppfylld om rantebarande nettoskuld i forhallande
till EBITDA understiger 4,25. Villkoren for foretagsobligationslanet finns tillgangliga pa
Bellman Groups hemsida.

Y For att visa Bellman Groups utveckling redovisas januari —september 2019 och 2020 &ven pro forma, dar siffror for
Samgrav, SACAB och Upplandska (inklusive LHB) redovisas som om férvarven hade skett per den 1 januari 2019.
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Segmentsoversikt

Bellman Group bildades i april 2017 och bestod fran bérjan av Upplandska Berg och
Bellmans Akeri. Aren dérefter férvarvades VSM (2018) och Samgrév (2019). Under 2020
har vi férvarvat SACAB i bérjan av &ret och Bugérde (som inkluderas i segmentet Samgrav)
samt Losshallningsbolaget (som kommer inga i segmentet Upplandska) i december.

For att beskriva Bellman Groups operativa utveckling redovisas januari - december 2019
och 2020 pro forma i segmentséversikten. Data for enheter forvarvade under 2019 och 2020
redovisas som om forvarven hade skett den 1 januari 2019.

VSM

VSM Entreprenad &r ett entreprenadmaskinsforetag med ett rikstdckande erbjudande.
Kunderna ar byggbolag som behéver hjalp med olika typer av schaktarbeten som kraver
maskiner som &r for stora for att ga pa allman vag. Det kan handla om att avtiacka berg,
lasta ur tunnlar eller att krossa och schakta stenmassor. Foretaget ar i huvudsak anlitat till
infrastrukturprojekt som végar, jarnvagar eller flygfalt. VSM &r certifierat enligt 1ISO 9001,
14001 och 45001. Foretaget sysselsatter ca 400 maskiner varav hélften tillhor
underentreprendrer.

Nettoomsattningen uppgick under aret till 707,0 MSEK (717,2). De storsta pagaende
projekten ar Véastlanken Goteborg, Microsoft Salbohed, Forbifart Stockholm, Téby Arninge
Trafikplats och Nya Skurubron, vilka star for hélften av den totala omsattningen under
perioden.

EBITDA fore jamforelsestdrande poster minskade med -1,8% till 128,9 MSEK (131,3) under
aret. Resultatférandringen var framst hanforlig till nagot lagre omsattning och bruttovinst
(hégre utnyttjande av underleverantorer).

Omsattningen under aret (jamfort med heldret 2019) fordelades p& Stockholmsregionen
57% (60), Goteborgsregionen 19% (12) och dvriga Sverige 24% (28). Orderingangen var
382 MSEK (761) och orderstocken var 594 MSEK (743) per 31 december 2020. Antal aktiva
kundprojekt under 2020 var 81 jAmfért med cirka 90 under 2019.

Bellmans

Bellmans Akeri utfér berg- och jordschakt for bestéllares rakning, leverans av grus och
krossmaterial samt hyr ut lastbilar och entreprenadmaskiner med forare. Bellmans &r
certifierat enligt ISO 9001 och 14001 och certifierades i oktober 2020 enligt ISO 45001.
Foretaget sysselsétter cirka 500 fordon dagligen, varav cirka 10 procent ar egna fordon och
Ovriga ar kontrakterade underentreprenérer.

Nettoomsattningen minskade under aret med -20,3% till 526,5 MSEK (660,2). Den lagre
omsattningen forklaras framst av att motsvarande period 2019 paverkades av tva
extraordinara projekt samt generellt lagre omsattning under 2020. Detta ar framfor allt
hanforligt till transportverksamheten, som ett resultat av férsenade kundprojekt och viss
prispress, troligtvis relaterat till covid-19.

EBITDA fore jamforelsestérande poster minskade under aret med -25,6% till 26,5 MSEK
(35,7). Det lagre resultatet férklarades av den minskade omsattningen delvis motverkad av
en hogre vinstmarginal p& materialhantering.

Verksamheten ar koncentrerad till Stockholmsregionen och merparten av omséattningen &r
relaterad till infrastrukturprojekt. Bellmans hanterade cirka 45 000 kundorder under 2020
jAmfort med cirka 56 000 under 2019.

Kv4

Andel nettoomsattning per
segment, jan - dec 2020

16%

37%
8%

12%

27%

mVSM mBellmans
® Samgrav mSACAB
Upplandska

Andel EBITDA fore
jamforelsestdrande poster
per segment, jan - dec 2020

17%
° 54%

8%

11%

11%

mVSM mBellmans
B Samgrav mSACAB
Upplandska

Fordelning fordon, jan - dec 2020

23%

7%

mEgna fordon ®mFordon agda av
underentreprendrer



Bellman Group AB (publ) Bokslutskommuniké
Januari — december 2020 K V4

Upplandska

Upplandska Berg utfor framst bergsprangning, bergborrning och vajersagning. Foretaget
sysselsatter ca 75 maskiner, varav cirka 15 procent tillhdr underentreprendérer, och utfér
arbeten i hela Sverige. Over 40 procent av omséttningen under 2020 &r relaterad fill
infrastruktur. Uppléandska Berg ar certifierat enligt ISO 14001, 9001 och 45001. Det nyligen
forvarvade bolaget LHB har pa grund av sin relaterade verksamhet inkluderats i detta
segment.

Nettoomsittningen 6kade under aret med 10,3% till 308,4 MSEK (279,5), varav 10,0 MSEK
kom fran omsattningstillvaxt i det nya forvarvet av LHB, samt utbyggnad av vindkraftsparker
och storre infrastrukturprojekt.

EBITDA fore jamforelsestérande poster 6kade under aret med 12,8% till 39,1 MSEK (34,7),
varav 0,9 MSEK kom frén resultattillvaxt i det nya forvarvet av LHB och var liksom tillvaxten
for det dvriga segmentet framst ett resultat av den 6kade omsattningen.

Omsattningen under 2020 (jamfort med helaret 2019) fordelades pa& Stockholmsregionen
47% (66), Goteborgsregionen 3% (2) samt 6vriga Sverige 50% (32). Orderingangen var 138
MSEK (222) och orderstocken var 97 MSEK (86) per 31 december 2020. Antal aktiva
kundprojekt under 2020 var drygt 300, vilket var i linje med 2019.

Samgrav

Samgrav forser stora projekt i Goteborgsregionen, till exempel Vastlanken, med produkter
och tjanster inom mass- och materialhantering. Foretaget driver ocksa egna inerta deponier,
atervinningsanlaggningar och bergtakter samt férmedlar transport- och maskintjanster.
Samgrav ager inga egna maskiner men sysselsétter knappt 300 kontrakterade
underentreprendrer. Samgrav certifierades i bérjan av det fjarde kvartalet 2020 enligt ISO
9001, 14001 och 45001. Den nyligen forvarvade marken, Bugarde i Goteborgsomradet, har
inkluderats i detta segment.

Nettoomsattningen minskade under aret med -8,2% till 235,1 MSEK (256,2). Detta var
framst ett resultat av lagre omsattning for maskinformedling, en hég engangsforsaljning av
material under 2019 vilket delvis motverkades av 6kad deponiomsattning framst relaterad till
Vastlanken Goteborg.

EBITDA fore jamforelsestérande poster 6kade under aret med 5,9% till 24,9 MSEK (23,5).
Resultatférandringen forklaras av en hogre nettoomséttning pa deponisidan som har en hog
vinstmarginal.

Omséttningen for aret var i sin helhet hanforlig till Goteborgsregionen med knappt fyrtio
procent exponerat mot infrastrukturprojekt. Samgrav hanterade cirka 20 000 kundorder
under 2020 vilket var i linje med 2019.

SAcAB

SACAB &r ett transport- och maskinférmedlingsféretag med egen deponi i sédra Stockholm.
SACAB &ger inga egna maskiner men sysselsétter cirka 60 kontrakterade under-
entreprendrer. SACAB &r certifierat enligt ISO 14001 och kommer att slutféra certifiering
enligt ISO 9001 och 45001 under 2021.

Nettoomsattningen minskade under aret med -15,0% till 152,6 MSEK (179,6). Detta &ar
framfor allt hanforligt till transportverksamheten, som ett resultat av férsenade kundprojekt
och viss prispress, troligtvis relaterat till covid-19. Det hoga resultatet 2019 paverkades av
tre storre projekt under fjarde kvartalet.

EBITDA fore jamforelsestorande poster minskade under aret med -43,7% till 17,7 MSEK
(31,5) i stort hanforligt till lagre deponivolymer samt att man under 2019 hanterade en stérre
mangd bldéta massor (hogre pris per ton).

Omséttningen for aret var i sin helhet hanforlig till Stockholmsregionen med cirka fyrtio
procent av omséttningen exponerat mot infrastrukturprojekt. SACAB hanterade cirka 13 000
kundorder under 2020 jamfért med cirka 15 000 for 2019.
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Pro forma Pro forma

okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec jan-dec jan-dec

Nettoomséttning, MSEK 2020Y 2019Y 2020Y 2019Y 2020% 2019?
Upplandska 68,3 79,4 279,3 260,1 308,4 279,5
Bellmans 125,8 159,7 526,5 660,2 526,5 660,2
VSM 174,8 178,0 707,0 717,2 707,0 717,2
Samgrav 60,1 58,0 235,1 231,9 235,1 256,2
SACAB 33,0 - 122,1 - 152,6 179,6
Himinering internforsaljning -49,2 -42.9 -192,4 -113,9 -192,4 -113,9
Summa nettoomséttning 4127 432,2 16775 17555 1737,2 1978,8
Pro forma Proforma

okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec jan-dec jan-dec

EBITDA fore jamforelsestérande poster, MSEK 2020Y 2019V 2020Y 20199 2020? 2019?
Upplandska 6,0 74 33,3 29,7 39,1 34,7
Bellmans 4,7 9,8 26,5 35,7 26,5 35,7
VSM 33,9 30,3 128,9 131,3 128,9 131,3
Samgrav 6,2 -0,5 25,0 19,0 24,9 23,5
SACAB 2,5 - 10,8 - 17,7 31,5
Ovrigt -0,7 -1,3 -0,3 -1,6 -0,3 -1,6
Summa EBITDA fore jamforelsestdrande poster 52,8 45,6 224,1 214,1 236,8 255,0

1 Beloppen for 2019 avser Upplandska (exklusive LHB), Bellmans och VSM for perioden januari - december och Samgrév (exklusive Bugérde) for perioden februari
- december. Beloppen fér 2020 avser Upplandska (exklusive LHB), Bellmans, VSM och Samgrév (exklusive Bugarde) fér perioden januari - december, SACAB for

perioden mars - december.

2 For att visa Bellman Groups utveckling redovisas januari - december 2019 och 2020 pro forma. | tabellen ovan inkluderas siffror for Samgrav, SACAB och

Upplandska (inklusive LHB) som om férvarven hade skett den 1 januari 2019.

Marknadséversikt och forvantad framtida utveckling

Byggmarknaden kan delas upp i bostader, infrastruktur, kommersiella och industrifastigheter
samt 6vrigt. | Byggforetagens senaste rapport (oktober 2020) framgar att paverkan av covid-
19 pa den svenska byggindustrin &r mindre &n vad som initialt forvantades, men innebéar
anda pafrestningar. Bade nyproduktion av bostader och kommersiella
fastighetsinvesteringar forvantas minska men infrastrukturmarknaden blir en stark motvikt till
den negativa utvecklingen och bidrar till att bygginvesteringarna totalt sett forvantas bl
ofdrandrade under 2020 och 2021.

Infrastrukturinvesteringarna ckade med totalt 10 procent forsta halvaret 2020, drivet av en
markant 6kning av offentliga investeringar (23 procent) medan de privata investeringarna
sjonk, fran hoga nivaer, med 3 procent. Den goda utvecklingen for infrastruktursektorn
forvantas fortsatta under 2021, drivet av bland annat 6kade anslag for vaginvesteringar i
regeringens investeringsplan for budgetpropositionen 2021 samt en fortsatt tillvaxt i
jarnvagsinvesteringar. Bellman Groups nettoomsattning under aret (jamfort med 2019) var
foljande: infrastruktur 53% (57), kommersiella och industrifastigheter 15% (13), bostéder
10% (11) samt dvrigt 22% (19).

Geografiskt sker mer an halften av bygg- och anlaggningsinvesteringarna i
storstadsregionerna, varav Stockholm ar dominerande. Tillvéxten i alla regioner foérvantas
aterfinnas framst inom offentliga infrastrukturinvesteringar. Bellman Groups omséttning
under aret (jamfért med 2019) férdelade sig 6ver Stockholmsregionen 63% (68),
Goteborgsregionen 20% (17), medan resterande 17% (15) kom fran 6vriga Sverige.
Bellmans och SACAB &r verksamma i Stockholms 1an och Samgrav &r verksamt i
Vastsverige, medan Uppléandska och VSM &r verksamma i hela Sverige.

Bellman Group bedriver ett kontinuerligt arbete med att utveckla och kundanpassa
verksamheten inom de olika segmenten. Detta arbete sker bade via branschorganisationer
och i samarbete med kunder. Den framtida utvecklingen fér koncernens bolag bedéms vara
god. Bedémningen stods av att koncernen ar verksam pa en val strukturerad marknad, att
koncernens tjansteutbud ar efterfragat av kunderna samt att tjansterna har hog
nyttighetsgrad. Langsiktiga trender, sdsom urbanisering, verkar ocksa till koncernens fordel.

Nettoomsattning per marknad,
jan - dec 2020
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Urbanisering framjar den marknad dar koncernens storsta kunder ar verksamma, och ékar
darmed efterfragan pa koncernens tjanster.

Effekter av covid-19
| bérjan av 2020 drabbades vérlden av en pandemi i form av covid-19. Bellman Groups
verksamhet exponeras i viss man for nagra av de effekter som covid-19 medfor.

Koncernen har sett en senarelaggning av nagra projekt samt en prispress i vissa segment,
vilket troligtvis ar hanforligt till covid-19. Detta har paverkat koncernens nettoomsattning i
viss man men inte materiellt paverkat koncernens resultat eller likviditet. Koncernen har
lyckats hélla sina marginaler intakta genom att minska kostnaderna och darigenom tacka
intéktsbortfallet.

Bellman Group har mottagit visst finansiellt stéd fér covid-19. Detta genom hégre
sjukloneersattningar pa 1,7 MSEK (0,0), vilket i resultatrakningen redovisats som évriga
intakter, samt reducerade arbetsgivaravgifter under mars-juni 2020 pa 2,3 MSEK (0,0), vilket
i resultatrakningen minskat de sociala avgifterna under rérelsens kostnader.

Merparten av koncernens omsattning ar hanforlig till 1angsiktiga infrastrukturprojekt som pa
sikt forvantas fortldpa utan vasentliga storningar, dock kan enskilda projekt paverkas.
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Ovrig information

Agarforhallanden och utestdende aktier

Vid utgéngen av det fjarde kvartalet 2020 hade Bellman Group AB totalt 12 aktieagare. |
bolaget fanns endast ett aktieslag och varje aktie &gde en rost. Den storsta aktieagaren var
Verdane Capital 26 med 35,8 procent av aktierna.

| mitten av januari 2021 férandrades agarstrukturen i Bellman Group genom vissa
omstruktureringsatgarder och forvary vilket innebar att Verdane nu kontrollerar 72,3 procent
av dgandet medan management och delar av styrelsen kontrollerar resterande 27,3 procent
via holdingbolag. Férandringen i agarstrukturen har bedomts utgéra en sadan vasentlig
h&ndelse som foranleder en justering av redovisat belopp avseende uppskjuten
skattefordran i koncernen, vilket 6kat skatten fér 2020 med 6,8 MSEK.

Organisation

Per 31 december 2020 hade koncernen 385 (370) anstéllda. Av dessa var 175 (170)
anstallda i VSM, 108 (96) anstéllda i Upplandska, 72 (77) anstéllda i Bellmans, 16 (21)
anstallda i Samgréav, 8 (0) anstallda i SACAB samt 6 (6) anstéllda i moderbolaget.

Hallbarhet

Bellman Groups strategiska héllbarhetsarbete ar fokuserat pa fem omraden: attraktiv
arbetsgivare, arbetsmiljo, god affarsetik, langsiktigt lonsamt féretag och minskad
klimatpaverkan.

Att vara en attraktiv arbetsgivare med hdlsosamma arbetsplatser dar medarbetarna trivs och
ges goda forutsattningar att utvecklas &r viktigt. En god arbetsmiljo gér det mojligt att
attrahera och behalla kompetenta och kunniga medarbetare, vilket har avgérande betydelse
for Bellman Groups framgang. Bolaget ar évertygat om att en inkluderande foretagskultur
praglad av mangfald gynnar alla. Diskriminering eller trakasserier ar inte tillatna i nagon
form. En god foretagskultur baddar dessutom for trivsel, goda relationer, lag
personalomsattning och lag sjukfranvaro. Den fysiska sékerheten for personal ar hogst
prioriterad och Bellman Group har en nollvision nér det galler olyckor.

Koncernens framgang ar ocksa beroende av medarbetarnas formaga att bygga starka och
langsiktiga relationer med kunder och leverantérer. Darfor ar det viktigt att alla medarbetare
har en tydlig uppfattning om koncernens gemensamma mal och etiska principer, vilka finns
beskrivna i uppforandekoden och koncernens policyer. Langsiktig Ionsamhet paverkar ocksa
koncernens formaga att ha en modern maskin- och fordonspark.

Bellman Groups verksamhetsomraden omfattar bland annat sprangning, maskinentreprenad
och akerinaring, vilka alla kan ha en betydande miljcpaverkan. Miljopaverkan avser framst
klimatutslapp till foljd av férbranning av fossila branslen men aven paverkan pa omgivningen
i form av buller och damm. Att minska koncernens direkta och indirekta miljopaverkan ar ett
prioriterat omrade.

Bellman Groups styrelse har antagit hallbarhetsmal for verksamheten och ett system har
implementerats som mojliggor uppfoljning av dessa mal fran och med ar 2020. Under
kvartalet fortsatte arbetet med att kartlagga koncernens klimatpaverkan som kommer att
sammanstéllas i ett klimatbokslut for 2020.

Risker och osakerhetsfaktorer

En beskrivning av vasentliga risker och osakerhetsfaktorer aterfinns i rsredovisningen for
2019 som finns tillganglig pa Bellman Groups hemsida.

Se aven Marknadsoversikt och forvantad framtida utveckling for information om paverkan av
covid-19. Inga forandringar av vasentliga risker och osékerhetsfaktorer har i 6vrigt skett
sedan arsredovisningen for 2019 publicerades.

Kv4
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Héandelser efter periodens slut

I mitten p& januari 2021 férandrades agarstrukturen i Bellman Group genom vissa
omstruktureringsatgarder och forvarv vilket innebér att Verdane nu kontrollerar 72,3 procent
av dgandet och management och delar av styrelsen kontrollerar resterande 27,3 procent via
holdingbolag.

Den 18 januari slutférdes det férvarv av Ivarssons som meddelades den 11 december 2020.
Bolaget kommer att drivas vidare som ett dotterbolag i koncernen och utgéra ett eget
rorelsesegment vid sidan av VSM, Bellmans, Upplandska, Samgrév och SACAB.

Den 27 januari 2021 meddelades att Bellman Group emitterat seniora sékerstallda
foretagsobligationer om 900 MSEK under ett ramverk om 1,5 miljarder kronor. Koncernen
har ocksa tagit upp en senior sakerstalld bankfinansiering till ett belopp om upp till 250
MSEK som en del av refinansieringen av Bellman Group. Obligationerna 2021/2026 har en
I6ptid om 5 ar och I6per med en rorlig ranta om 3 manader STIBOR plus 500 baspunkter
och slutligt forfall &r den 10 februari 2026. Intentionen &r att den nya obligationen ska
noteras pa Nasdaq Stockholms féretagsobligationslista och tas upp till handel inom 30
dagar frAn emissionsdagen som &r den 10 februari 2021. | samband med detta har Bellman
Group pékallat fullstandig fortida inlésen av bolagets existerande utestdende obligationer
2017/2022.

Arsstamma

Styrelsen har beslutat att arsstamman 2020 ska hallas i Stockholm den 21 maj 2021.
Kallelse kommer att utfardas i vederborlig ordning.

Revision
Denna rapport har inte varit foremal for granskning av koncernens revisorer.

Forsakran

Styrelsen och verkstallande direktoren forsakrar att delarsrapporten for perioden januari —
december 2020 ger en rattvisande bild av moderbolagets och koncernens verksamhet,
ekonomiska stéllning och resultat och tar upp vasentliga risker och oséakerhetsfaktorer som
rér moderbolaget och féretagen inom koncernen.

Stockholm den 19 februari 2021

Bjorn Andersson Charlotte Hybinette Anne-Lie Lind
Styrelseordférande Styrelseledamot Styrelseledamot
Hakan Lind Per Nordlander Ingalill Ostman

VD och styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Kv4
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Finansiell kalender

Publicering arsredovisning 2020 27 apr 2021
Delarsrapport januari — mars 2021 20 maj 2021
Arsstamma 2020 21 maj 2021
Delarsrapport april —juni 2021 20 aug 2021
Delarsrapport juli — september 2021 17 nov 2021
Kontaktpersoner

Hakan Lind, VD Roger Axelsson, CFO
hakan.lind@bellmangroup.se roger.axelsson@bellmangroup.se
+46 (0) 70 669 8028 +46 (0) 70 874 5041
Adress

Bellman Group AB info@bellmangroup.se
Vallgatan 9 www.bellmangroup.se
170 67 Solna Org.nr. 559108-3729

& SAMGRAV
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Koncernens resultatrdkning och rapport dver 6vrigt totalresultat
| sammandrag

okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
M SEK Not 2020" 2019Y 2020 2019Y
Nettoomsattning 3 412,7 432,2 1677,5 1755,5
Ovriga rorelseintakter 2,9 1,9 12,5 8,2
Summa intakter 415,6 434,1 1690,1 1763,7
Rorelsens kostnader
Ravaror och fornddenheter -282,4 -303,6 -1156,6 -1244,2
Ovriga externa kostnader -17,0 -20,0 -61,2 -61,0
Personalkostnader -70,1 -70,6 -266,3 -260,5
Av- och nedskrivning av materiella och immateriella
anlaggningstillgangar -24.8 -21,9 -96,0 -82,5
Andel av resultatet fran intressebolag 0,9 2,0 2,7 3,7
Summardrelsens kostnader -393,4 -414,1 -1577,4 -1644,6
Rorelseresultat 22,2 20,0 112,7 119,1
Summa resultat fran finansiella poster -9,3 15,1 -45,4 -20,7
Resultat efter finansiella poster 12,9 35,1 67,3 98,4
Inkomstskatt -9,7 -7,4 -20,7 -20,6
Periodens resultat 33 27,7 46,6 77,9
Resultat hanforligt till:
- moderbolagets aktiedgare 2,9 27,9 44,7 76,7
- innehav utan bestdmmande inflytande 0,3 -0,2 1,8 1,2
Resultat per aktie, fore och efter utspadning (SEK) 1,4 13,4 21,4 37,1
Genomsnittligt antal aktier i tusental 9 2087,0 2087,0 2087,0 2067,1
Rapport dver totalresultat
Periodens resultat 3,3 27,7 46,6 77,9
Ovrigt totalresultat 0,0 0,0 0,0 0,0
Valutakursdifferenser utlandska verksamheter 0,0 0,0 -0,1 0,0
Summatotalresultat for perioden 3,3 27,7 46,5 77,9
Summa totalresultat for perioden hanforligt till:
- moderbolagets aktieagare 2,9 27,9 44,6 76,7
- innehav utan bestdmmande inflytande 0,3 -0,2 1,8 1,2

D Resultatrakningen fér 2019 avser Upplandska (exklusive LHB), Bellmans och VSM fér perioden januari - december och Samgrav (exklusive Bugérde) for
perioden februari - december. Beloppen for 2020 avser Upplandska (exklusive LHB), Bellmans, VSM och Samgréav (exklusive Bugarde) fér perioden
januari - december och SACAB fér perioden mars - december.
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Koncernens balansrdkning i sammandrag

M SEK Not 31 december 2020 31 december 2019V
Tillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar 6 466,1 456,3
Materiella anlaggningstillgangar 525,3 438,5
Finansiella anlaggningstillgangar 18,6 12,1
Summa anlaggningstillgangar 1010,0 906,9
Varulager 11,8 7.8
Kortfristiga fordringar 321,1 2954
Likvida medel 123,8 153,4
Summa omsaéttningstillgadngar 456,8 456,6
SUMMA TILLGANGAR 1 466,8 1363,5
Eget kapital och skulder

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 410,6 366,0
Innehav utan bestammande inflytande 7,3 6,2
Langfristiga skulder 749,6 703,6
Kortfristiga skulder 299,2 287,7
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1 466,8 1363,5

Y Balansrékningen for 31 december 2019 avser Upplandska (exklusive LHB), Bellmans, VSM, Samgrav (exklusive Bugérde) och moderbolaget.
Balansrakningen for 31 december 2020 avser alla segment, inklusive SACAB samt férvarven av LHB och Bugérde.

Koncernens rapport dver forandringar i eget kapital i sammandrag

Hanforligt till aktiedgare i Bellman Group AB

Innehav
) Ovrigt utan Summa
Aktie- . . Balanserat N
. tillskjutet Reserver Summa bestam- eget
kapital A resultat .
kapital mande kapital

MSEK inflytande
Ingdende balans per den 1januari 2019 1,9 1915 0,0 52,2 245,6 5,6 251,2
Periodens resultat 0,0 0,0 0,0 76,7 76,7 1,2 77,9
Ovrigt totalresultat fér perioden 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Summa totalresultat 0,0 0,0 0,0 76,7 76,7 1,2 77,9
Nyemission 0,2 43,8 0,0 -0,3 43,7 0,0 43,7
Utdelning 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,6 -0,6
Transaktioner med aktieagare i deras
egenskap av agare 0,2 43,8 0,0 -0,3 43,7 -0,6 43,1
Utgdende balans per den 31 december 2019 2,1 235,3 0,0 128,6 366,0 6,2 372,2
Ingdende balans per den 1 januari 2020 2,1 235,3 0,0 128,6 366,0 6,2 372,2
Periodens resultat 0,0 0,0 0,0 44,7 44,7 1,8 46,6
Ovrigt totalresultat fér perioden 0,0 0,0 -0,1 0,0 -0,1 0,0 -0,1
Summatotalresultat 0,0 0,0 -0,1 44,8 44,6 1,8 46,5
Utdelning (till minoritet) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,8 -0,8
Transaktioner med aktiedgare i deras
egenskap av agare 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,8 -0,8
Utgdende balans per den 31 december 2020 2,1 235,3 -0,1 173,4 410,6 7,3 417,9
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okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
M SEK Not 2020" 2019" 2020 2019Y
Kassaflode fran den Iépande verksamheten
Rorelseresultat 22,2 20,0 112,7 119,1
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet
Avskrivningar 24,8 21,9 96,0 82,5
Ovriga poster sominte ingér i kassaflodet 0,6 -5,0 -3,0 -10,9
Erlagd rénta -10,4 -9,9 -41,8 -39,9
Utdelning fran intressebolag 0,5 0,0 0,5 9,9
Betalda inkomstskatter -6,2 -3,3 -19,9 -29,5
Kassaflode fran den Iépande verksamheten foére forandring av
rorelsekapital 31,6 23,7 1444 131,2
Forandring av rorelsekapital 8,8 28,6 -8,3 16,2
Kassaflode fran den Iopande verksamheten 40,4 52,2 136,1 147,4
Kassaflode fran investeringsverksamheten
Forvérv av dotterbolag 6 -9,2 0,0 -50,6 -94,2
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -37,4 -19,7 -68,5 -58,1
Forsalining av materiella anlaggningstillgingar 4,9 12,2 19,4 20,0
Kassaflode fran investeringsverksamheten -41,8 -7,5 -99,7 -132,4
Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Amortering av leasingskuld -8,7 -6,7 -30,6 -16,5
Upptagande av 1an - - 0,0 95,7
Amortering av lan -11,1 0,0 -34,6 -35,3
Utdelning till minoritet - - -0,8 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -19,7 -6,7 -66,0 43,9
Periodens kassaflode -21,1 37,9 -29,6 58,9
Likvida medel vid periodens bdrjan 1449 115,5 153,4 94,4
Valutakursdifferens - - - -
Likvida medel vid periodens slut 123,8 153,4 123,8 153,4

D Rapporten éver kassafloden fér 2019 avser Upplandska (exklusive LHB), Bellmans och VSM fér perioden januari - december och Samgrav
(exklusive Bugarde) for perioden februari - december. Beloppen fér 2020 avser Upplandska (exklusive LHB), Bellmans, VSM och Samgrav

(exklusive Bugérde) fér perioden januari — december, SACAB for perioden mars — december.

2 Total forandring av rorelsekapitalet 2020 jamfort med 2019 var -24,1 MSEK. For att eliminera férvarvens paverkan av forandringen i

rorelsekapitalet mellan &ren har féljande justeringar gjorts; SACAB + 10,3 MSEK (mars 2020) och LHB +5,5 MSEK (december 2020) vilket ger

en justerad arlig forandring av rérelsekapitalet pa -8,3 MSEK.
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okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
MSEK Not 2020 2019 2020 2019
Summa intakter 5,6 52 20,0 16,4
Summardrelsens kostnader -9,1 -9,4 -29,7 -29,2
Rorelseresultat -3,5 -4,2 -9,7 -12,8
Summa resultat fran finansiella poster -9,2 -7,4 -37,3 -35,8
Resultat efter finansiella poster -12,7 -11,6 -47,0 -48,7
Bokslutsdispositioner 78,0 51,4 78,0 51,4
Inkomstskatt -21,0 -8,5 -13,8 -0,6
Periodens resultat tillika totalresultat 44,3 31,3 17,2 2,1

Moderbolagets balansrakning i sammandrag

MSEK Not 31 december 2020 31 december 2019
Tillgangar

Immateriella anlaggningstillgdngar 1,6 2,0
Materiella anlaggningstillgangar 1,7 0,9
Finansiella anlaggningstillgéngar 1288,3 1058,3
Summa anlaggningstillgangar 1291,7 1061,3
Varulager 0,0 0,0
Kortfristiga fordringar 12,7 7,5
Likvida medel 107,1 144,4
Summa omsaéttningstillgadngar 119,8 151,9
SUMMA TILLGANGAR 14114 12131
Eget kapital och skulder

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 353,2 336,0
innehav utan bestammande inflytande 0,0 0,0
Langfristiga skulder 1031,0 848,5
Kortfristiga skulder 27,2 28,6
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 14114 1213,1
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Noter till finansiella rapporter

1 Sammanfattning av viktiga redovisningsprinciper

De viktigaste redovisningsprinciperna som har tillampats nar denna koncernredovisning upprattades anges nedan.
Moderbolagets och koncernens redovisningsprinciper ar oférandrade jamfort med senast avgivna arsredovisning. Om inte annat
anges redovisas alla belopp i miljontals kronor (MSEK).

Det redovisade vardet pa koncernens langfristiga och kortfristiga finansiella instrument varderade till upplupet
anskaffningsvarde motsvarar i allt vasentligt dess verkliga varde eftersom rantan ar i paritet med aktuella marknadsrantor.

1.1 Grund for rapporternas upprattande

Koncernredovisningen for Bellman Group har uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen, 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 delarsrapport har uppréttats i enlighet med IAS
34 Delarsrapportering och arsredovisningslagen.

Moderbolaget tillampar RFR 2 Redovisning for juridiska personer och arsredovisningslagen. Redovisningsprinciperna och
berakningsmetoderna som tillampats i denna delarsrapport &r i enlighet med principerna som beskrivs i &rsredovisningen 2019.
For ytterligare information gallande tillampade redovisningsprinciper, se koncernens arsredovisning 2019.

2 Viktiga uppskattningar och bedémningar for redovisningsandamal

Uppskattningar och bedémningar utvarderas I6pande och baseras pa historisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive
forvantningar pa framtida handelser som anses rimliga under radande forhallanden. Vasentliga uppskattningar och bedémningar
i koncernen &r hanférliga till prévning av nedskrivningsbehov fér goodwill. For ytterligare information, se not 15 i koncernens
arsredovisning 2019.

3 Segmentsinformation
Beskrivning av segment och huvudsakliga aktiviteter:

Bellman Groups koncernledning bestar av koncernens verkstallande direktor, koncernens CFO, IR- och kommunikationschef
samt verkstallande direktorer i dotterforetagen. Denna grupp ar Bellman Groups hogsta verkstéllande beslutsfattare och utvarderar
koncernens finansiella stallning och resultat, samt fattar strategiska beslut. Koncernledningen har faststallt rérelsesegmenten
baserat pa den information som den har tillgéng till och som anvéands som underlag for att fordela resurser och utvardera
resultat. Koncernledningen foljer upp verksamheten utifran de fem rérelsesegmenten Bellmans, Upplandska, VSM, Samgrav och
SACAB. Moderbolag och koncerngemensamma kostnader féljs upp under Ovrigt. Koncernledningen anvander framst EBITDA fére
jamforelsestérande poster i uppféljningen av koncernens resultat.

Bellmans
Bellmans Akeri & Entreprenad AB forvarvades den 1 juli 2017 och &r ett transportféretag som grundades 1972. Verksamheten
koncentreras geografiskt till Stockholmsregionen. Huvudkontor fér Bellmans ligger i Saltsjo-Boo.

Upplandska

Uppléndska Bergborrnings AB forvarvades den 1 juli 2017 och grundades 1972. Verksamhetsfokus &r bergspréangning,
bergborrning, vajersagning och bergsprackning. Verksamheten koncentreras geografiskt till Stockholmsregionen med omnejd,
sydvastra och vastra Sverige samt till sédra Norrland. Huvudkontor for Upplandska ligger i Norrtélje. Den 15 december 2020
forvarvades Losshallningsbolaget i Sverige AB (LHB) som nu ingar som en del av segmentet Upplandska.

VSM

VSM Entreprenad AB, med dotterbolagen VSM AS, Munthers Specialtransporter AB och VSM Rental AB, férvarvades den

17 juli 2018 och grundades 1972. VSM ar ett entreprenadmaskinsféretag med verksamhet som framst omfattar berg- och
grushantering vid stationéra och mobila krossanléaggningar, schaktentreprenader inom vag, tunnel, anlaggning och exploatering
samt uthyrning av maskiner och férare. VSM &r verksamma i hela Sverige. Huvudkontor for VSM ligger i Kallhall.

Samgrav

Samgrav Holding AB med dotterbolagen Samkross i Harryda AB, Samgrav Maskinformedling AB, Samgrév Recycling AB och
Samkross i Uddevalla AB forvarvades den 31 januari 2019. Foretaget grundades 2010 och &r ett maskinférmedlingsféretag som
framst &r verksamt inom transporttjinster, men har &ven egna deponier och krossverksamhet. Verksamheten koncentreras
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geografiskt till Vastsverige och Géteborgsregionen. Huvudkontor for Samgrav ligger i Kungalv. Den 15 december 2020
forvarvades marken Bugéarde, genom kopet av Bugarde Utveckling AB, som kommer ingd i segmentet Samgrév.

SACAB

SACAB Akericentral AB med dotterbolagen SACAB Férvaltning AB och SACAB Miljé AB férvarvades den 6 mars 2020.
Foretaget grundades 1977 och ar inriktat pa férmedling och uthyrning av transporter och maskiner, samt bedriver egen
deponiverksamhet. Verksamheten koncentreras geografiskt till Stockholmsregionen. SACAB:s huvudkontor ligger i Skogas.

Ovrigt (Moderbolag och Koncerngemensamma kostnader)

Bellman Group AB (publ) ar koncernens moderbolag och grundades 10 april 2017. Huvudkontoret for Bellman Group ligger i
Solna. Moderbolagets verksamhet omfattar koncernledning och andra koncerngemensamma tjanster. Moderbolaget éger 100%
av aktierna i Bellmans Akeri & Entreprenad AB, Upplandska Bergborrnings AB, VSM Entreprenad AB, Samgréav Holding AB och
SACAB Akericentral AB.

Forsaljning mellan segmenten sker p& marknadsmaéssiga villkor. De intékter fran externa kunder som rapporteras for
segmenten till koncernledningen varderas pad samma sétt som i koncernens resultatrakning.
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Pro forma Proforma

okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec jan-dec jan-dec

Nettoom sattning, MSEK 2020V 2019V 2020V 2019V 20202 2019?
Upplandska 68,3 79,4 279,3 260,1 308,4 279,5
Bellmans 125,8 159,7 526,5 660,2 526,5 660,2
VSM 174,8 178,0 707,0 717,2 707,0 717,2
Samgrav 60,1 58,0 235,1 231,9 235,1 256,2
SACAB 33,0 0,0 122,1 0,0 152,6 179,6
Hliminering internfoérséljning -49,2 -42,9 -192,4 -113,9 -192,4 -113,9
Summa nettoomséttning 412,7 432,2 1677,5 17555 1737,2 1978,8
Pro forma Proforma

okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec jan-dec jan-dec

EBITDA fore jamférelsestérande poster, MSEK 2020Y 2019% 2020Y 2019Y 2020? 2019?
Uppléandska 6,0 7,4 33,3 29,7 39,1 34,7
Bellmans 4,7 9,8 26,5 35,7 26,5 35,7
VSM 33,9 30,3 128,9 131,3 128,9 131,3
Samgrav 6,2 -0,5 25,0 19,0 24,9 235
SAcAB 2,5 0,0 10,8 0,0 17,7 31,5
Ovrigt -0,7 -1,3 -0,3 -1,6 -0,3 -1,6
Summa EBITDA fore jamforelsestdrande poster 52,8 45,6 224,1 214,1 236,8 255,0
Pro forma Proforma

okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec jan-dec jan-dec

Rorelseresultat (EBIT), MSEK 2020V 2019Y 2020V 2019Y 20202 2019?
Uppléandska -1,4 4,0 12,7 15,9 15,2 18,3
Bellmans 0,4 6,5 10,2 23,2 10,2 23,2
VSM 21,0 17,5 77,6 79,6 77,6 79,6
Samgrav 4,7 -1,9 19,0 13,7 18,9 17,8
SAcaB 1,3 0,0 8,4 0,0 15,0 29,8
Ovrigt -3,7 -6,1 -15,2 -13,2 -15,2 -13,2
Summardrelseresultat (EBIT) 22,2 20,0 112,7 119,1 121,6 155,4
Pro forma Proforma

okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec jan-dec jan-dec

Av- och nedskrivningar, MSEK 2020Y 2019Y 2020Y 2019Y 20202 2019%
Upplandska -51 -3,4 -18,3 -13,5 -21,6 -15,9
Bellmans -4,4 -3,3 -16,3 -12,5 -16,3 -12,5
VSM -13,0 -12,9 -50,8 -49,1 -50,8 -49,1
Samgrav -1,6 -1,4 -6,0 -4,3 -6,0 -4,6
SAcAB -0,4 0,0 -1,6 0,0 -1,9 -1,7
Ovrigt -0,4 -0,9 -3,1 -3,1 -3,1 -3,1
Summa av- och nedskrivningar -24,8 -21,9 -96,0 -82,5 -99,7 -87,0
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Pro forma Proforma

okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec jan-dec jan-dec

M SEK 2020Y 2019Y 2020" 2019" 2020? 2019?
EBITDA fore jamforelsestdrande poster 52,8 45,6 224,1 214,1 236,8 255,0
Jamforelsestorande poster3) -5,7 -3,8 -15,5 -12,5 -15,5 -12,5
Av- och nedskrivningar -24.8 -21,9 -96,0 -82,5 -99,7 -87,0
Resultat fran finansiella poster -9,3 15,1 -45,4 -20,7 -45,6 -20,9
Resultat fore skatt 12,9 35,1 67,3 98,4 76,0 134,6
Pro forma Proforma

okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec jan-dec jan-dec

Rorelsekapital exklusive skatt, MSEK 2020Y 201999 2020Y 2019Y 2020? 2019?
Upplandska 20,9 24,7 20,9 24,7 20,9 22,8
Bellmans -4,8 -12,0 -4,8 -12,0 -4,8 -12,0
VSM 43,8 34,7 43,8 34,7 43,8 34,7
Samgrav 6,4 -4,2 6,4 -4.2 6,4 4,2
SAcAB 4,4 0,0 4.4 0,0 4,4 14,7
Ovrigt -5,5 -1,9 -5,5 -1,9 -5,4 -1,9
Summardrelsekapital exklusive skatt 65,3 41,1 65,3 41,1 65,3 54,0

Y Beloppen for 2019 avser Upplandska (exklusive LHB), Bellmans och VSM for perioden januari - december och Samgrév (exklusive Bugérde) for perioden februari -
december. Beloppen for 2020 avser Upplandska (exklusive LHB), Bellmans, VSM och Samgrav (exklusive Bugarde) for perioden januari - december, SACAB for
perioden mars - december medan LHB inkluderas i Uppléandskas balanssiffror for december och Bugarde inkluderas i Samgréavs balanssiffror for december.

2 For att visa Bellman Groups utveckling redovisas januari - december 2019 och 2020 pro forma. | tabellen ovan inkluderas siffror fér Samgrav, SACAB och Uppléandska

(inklusive LHB) som om férvérven hade skett den 1 januari 2019.
3) Jamforelsestérande poster redovisades i segmenten Upplandska, SACAB, VSM och Ovrigt; Fér perioden januari - december var dessa totalt -15,5 MSEK (-12,5) och
bestod av kostnader for forbattringar av processer och rutiner -6,6 MSEK (-10,9), forvarvskostnader -3,3 MSEK (-1,1), reservering av kostnader for tvister -2,9 MSEK
(0,0), kostnad for forvarvsintegration -2,0 MSEK (-0,5) samt icke avdragsgill moms -0,7 MSEK (0,0). Jamférelsestérande poster, oktober — december redovisades i
segmenten Upplandska och Ovrigt och summerade till -5,7 MSEK (-3,8) dessa bestod av kostnad fér férbattringar av processer och rutiner -2,6 MSEK (-3,8), en
reservering av kostnader relaterade till en tvist i Upplandska -2,3 MSEK (0,0), kostnad for forvarvsintegration -1,2 MSEK (0,0) samt justerade férvarvskostnader 0,4

MSEK (0,0).
Geografisk
forséaljningsfordelning % fordelning % fordelning % fordelning

Stockholms Goteborgs Ovriga
AR 2020 regionen regionen Sverige
Upplandska 46,7% 2,9% 50,4%
Bellmans 100,0% 0,0% 0,0%
VSM 57,2% 18,9% 23,9%
Samgrav 0,0% 100,0% 0,0%
SACAB 100,0% 0,0% 0,0%
Summa 63,3% 20,1% 16,6%

% fordelning % fordelning % fordelning

Stockholms Goteborgs Ovriga
AR 2019 regionen regionen Sverige
Uppléndska 66,3% 1,9% 31,8%
Bellmans 100,0% 0,0% 0,0%
VSM 60,4% 12,1% 27,5%
Samgrav 0,0% 100,0% 0,0%
SACAB 0,0% 100,0% 0,0%
Summa 67,8% 17,4% 14,7%
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Marknad
forséaljningsfordelning % fordelning % fordelning % fordelning % fordelning
Kommersiella

AR 2020 findustri

Bostader Infrastruktur fastigheter Ovrigt
Upplandska 9,8% 41,6% 28,3% 20,3%
Bellmans 11,3% 56,8% 13,1% 18,8%
VSM 0,0% 61,9% 13,4% 24,7%
Samgrav 18,8% 37,6% 18,8% 24,8%
SAcAB 40,0% 40,0% 0,0% 19,9%
Summa 9,6% 52,9% 15,4% 22,1%

% fordelning % fordelning % fordelning % fordelning

AR 2019 ) /infjustri o

Bostader Infrastruktur fastigheter Ovrigt
Upplandska 19,7% 35,1% 30,1% 15,1%
Bellmans 9,4% 62,6% 10,8% 17,2%
VSM 0,0% 68,3% 6,2% 25,5%
Samgrav 38,6% 29,0% 29,0% 3,5%
SACAB 14,6% 58,3% 0,0% 27,1%
Summa 11,5% 56,6% 12,9% 19,0%

4 Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen

Koncernens finansiella tillgngar, varderade till verkligt varde via resultatrakningen, utgors av en fortidsinlosenoption inkluderad
i obligationslanet, vilken redovisas som ett derivat. Koncernen har klassificerat detta finansiella instrument pa niva 3 i verkligt
vardehierarkin. Det verkliga vardet av derivatet har bestamts baserat pa nuvardet och den tillampade diskonteringsrantan har
justerats for egen kreditrisk. Icke observerbara indata avser den riskjusterade diskonteringsréantan och de férvantade
kassaflédena. Per 31 december 2020 uppgick derivatets verkliga varde till 5,2 MSEK (2,7 per 31 december 2019).

Vid kopet av Samgrav bokférdes en villkorad kdpeskilling som per 31 december 2020 uppgick till 12,6 MSEK (12,3 per 31
december 2019). Forandringen mot 2019 &r tillfullo hanforlig till justering av verkligt varde och har redovisats i resultatrakningen.
Den villkorade kopeskillingen baseras pa EBITDA for perioden 2019-2022 och klassificeras pa niva 3 i verkligt vardehierarkin.
Inga overforingar mellan nivaerna gjordes under perioden.

5 Transaktioner med narstdende

Inga transaktioner mellan Bellman Group och dess narstdende har véasentligt paverkat koncernens finansiella stéllning eller
resultat under perioden. F6r mer information, se not 28 i arsredovisningen 2019.
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6 Rorelseférvarv 2020

SACAB

Den 6 mars 2020 férvarvade koncernen samtliga aktier i SACAB Akericentral AB och indirekt dess dotterbolag.

Den totala kdpeskillingen var 77,0 MSEK, och forvarvet finansierades genom egna likvida medel som omfattade en kontant

betalning av 77,0 MSEK.

Redovisade identifierbara tillgdngar i SACAB vid férvérvstidpunkten var 75,9 MSEK och fér immateriella tillg&ngar har 1,1
MSEK &satts, varav 0,6 MSEK &r goodwill. Goodwill &r huvudsakligen hanférlig till synergier och andra immateriella tillgangar
som ej uppfyller kriterierna for separat redovisning. Férvarvsanalysen har uppdaterats under det fjarde kvartalet vilket

resulterade i att en storre del av dvervardet allokerades till den forvarvade fastigheten (Fors).
1 ———

Képeskilling, MSEK 2020
Likvida medel 77,0
Summakdpeskilling 77,0
Verkligt varde tillgangar

Likvida medel 35,6
Kundfordringar 26,6
Byggnader och mark 40,3
Maskiner och inventarier 4,7
Finansiella tilgangar 1,0
Varulager 25
Ovriga kortfristiga fordringar 0,7
Leverantorsskulder -15,6
Uppskjutna skatteskulder -11,7
Ovriga langfristiga skulder 21
Ovriga kortfristiga skulder -6,2
Tillgdngar SACAB 75,9
Immateriella tillgangar 1,1
Forvarvade nettotillgangar 77,0

Forvarvade tillgangar: Verkligt varde pa forvarvade kundfordringar uppgick till 26,6 MSEK. Det avtalsenliga bruttobeloppet for
kundfordringar uppgick till 26,6 MSEK.

Den forvarvade rorelsen bidrog med en nettoomséttning pa 122,1 MSEK och ett rorelseresultat (EBIT) pa 8,4 MSEK till
koncernen for perioden mars — december 2020. Om férvarvet hade genomfoérts den 1 januari 2020 visar en konsoliderad pro
forma per den 31 december 2020 en nettoomséttning pa 152,6 MSEK respektive ett rorelseresultat (EBIT) pa 15,0 MSEK.

Kv4

Dessa belopp har beréknats genom anvandning av dotterforetagets resultat med justering for skillnader i redovisningsprinciper

mellan koncernen och dotterforetaget tillsammans med hanforliga skatteeffekter.

Paverkan péa kassaflode, MSEK

Kontant képeskilling (SACAB)

Avgar: férvarvade tillgodohavanden — likvida medel (SACAB)

Nettoutfléde av likvida medel

Forvarvsrelaterade kostnader for SACAB pé 2,4 MSEK har redovisats i resultatrakningen samt i den I6pande verksamheten i
kassaflodesanalysen for 2020.
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LHB

Den 15 december 2020 forvarvade koncernen samtliga aktier i Losshallningsbolaget i Sverige AB (LHB). LHB gick in som en
del i segmentet Upplandska.

Den totala kdpeskillingen var 19,2 MSEK, och forvarvet finansierades genom egna likvida medel som omfattade en kontant

Kv4

betalning av 15,0 MSEK vid koptillfallet och en fordrojd kopeskilling om 4,2 MSEK som kommer betalas ut éver en tredrs-period.

Redovisade identifierbara tillgdngar i LHB vid forvarvstidpunkten var 7,9 MSEK. For immateriella tillgadngar har 11,2 MSEK
identifierats, varav 11,1 MSEK &r goodwill och resterade 0,1 MSEK som en immateriell tillgdng (varuméarke). Goodwill ar
huvudsakligen hanforlig till synergier och andra immateriella tillgAngar som ej uppfyller kriterierna for separat redovisning.

Kopeskilling, MSEK 2020
Likvida medel 15,0
Fordrojd tillagskopeskilling 4,2
Summakodpeskilling 19,2
Verkligt varde tillgangar

Likvida medel 5,8
Kundfordringar 41
Maskiner och inventarier 15,5
Ovriga kortfristiga fodringar 0,6
Ovriga kortfristiga tillgangar 2,7
Leverantdrsskulder -4,5
Uppskjutna skatteskulder -0,8
Ovriga langfristiga skulder -13,6
Ovriga kortfristiga skulder -1,8
Tillgdngar Losshallningsbolaget 7,9
Immateriella tillgangar 11,2
Forvarvade nettotillgadngar 19,2

Forvarvade tillgangar: Verkligt varde pa forvarvade kundfordringar uppgick till 4,1 MSEK. Det avtalsenliga bruttobeloppet for
kundfordringar uppgick till 4,1 MSEK.

Rorelsen bidrog inte med nagon nettoomséttning eller rorelseresultat (EBIT) under december 2020. Om forvarvet hade
genomforts den 1 januari 2020 visar en konsoliderad pro forma per den 31 december 2020 en nettoomséttning pa 29,4 MSEK

respektive ett rorelseresultat (EBIT) pa 2,5 MSEK. Dessa belopp har berdknats genom anvandning av dotterféretagets resultat

med justering for skillnader i redovisningsprinciper mellan koncernen och dotterforetaget tillsammans med hénforliga

skatteeffekter.

Paverkan pa kassaflode, MSEK

Kontant kdpeskiling (Losshallningsbolaget)

Avgar: forvarvade tillgodohavanden — likvida medel (Losshallningsbolaget)

-15,0

5,8

Nettoutflode av likvida medel

-9,2

Forvarvsrelaterade kostnader for LHB pa 0,5 MSEK har redovisats i resultatrakningen samt i den I6pande verksamheten i
kassaflédesanalysen for 2020.

7 Stéllda sakerheter

Det har inte férekommit nagra vasentliga forandringar i stallda sakerheter.
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8 Rantebarande skulder

Inga nya |&n har upptagits under 2020. Moderbolaget har féretagsobligationer noterade p& Nasdag Stockholm. Detta instrument
ar noterat som BELLMAN GROUP AB 01 med 600 enheter (600 enheter), med ett totalt utestdende nominellt belopp om 600,0
MSEK (600,0) och har ett nominellt varde om 1,0 MSEK (1,0) per enhet.

Obligationsrantan &ar rorlig ranta, tre manader STIBOR plus 6,50%, som betalas kvartalsvis i efterskott. Obligationen forfaller i
juni 2022. For obligationslanet har sakerhet stallts av moderbolaget i form av aktier i dotterforetag. Villkoren for obligationen
inkluderar en option som ger ratt till fortidsinlosen av lanet. Denna option redovisas som derivat och klassificeras som en
finansiell tillgdng som véarderas till verkligt varde via resultatrakningen. Villkoren for foretagsobligationslanet finns tillgangliga pa
Bellman Groups hemsida.

Per 31 december 2020 uppgick séljarl&net, vilket utgor fordrojd kopeskilling relaterad till férvarvet av Bellmans Akeri, till totalt
1,6 MSEK, jamfért med 18,6 MSEK per 31 december 2019, varav 0,0 MSEK (17,0) ar en Kortfristig skuld och 1,6 MSEK (1,6) &r
en langfristig skuld. Saljarlanet loper utan ranta och halls utan sakerhet. Villkoren for l&net foreskriver att avbetalning ska
pabdrjas ar 2018 och att lanet ska vara fullt aterbetalt ar 2022.

Vid kopet av Losshallningsbolaget i Sverige AB bokférdes en fordrojd kdpeskilling som per 31 december 2020 uppgick till 4,2
MSEK (diskonterat varde) varav 1,5 MSEK (0,0) &r en kortfristig skuld och 2,7 MSEK (0,0) ar en langfristig skuld. Den fordréjda
kopeskillingen kommer att betalas ut i december under de kommande tre aren (1,5 MSEK per tillfalle).

Koncernen har vissa materiella anlaggningstillgangar och lokaler samt vissa nyttjanderatter for mark som hanteras som leasing.
Per 31 december 2020 uppgick koncernens leasingskulder till 111,1 MSEK, jamfért med 73,0 MSEK per 31 december 2019,
varav 74,4 MSEK (50,8) var langfristiga skulder och 36,7 MSEK (22,2) var kortfristiga skulder. Koncernen féljer sin strategi att
flytta sina materiella tillgangar frdn egna bocker till leasing. Detta gors framst for att frigora kapital till nya framtida
foretagsinvesteringar. Under 2020 har koncernen fortidsinlost leasingskulder pa totalt 17,7 MSEK, vilket avsag leasingskulder
for Upplandska (3,4 MSEK) samt justeringar gjorda vid férvarven av LHB (11,1 MSEK) och SACAB (3,2 MSEK).

Lanevillkor

Vid varje tidpunkt d& koncernen genomfor ett nytt rérelseforvary stipulerar obligationsvillkoren att vissa finansiella kovenanter
ska vara uppfyllda. Samtliga kovenanter var uppfylida i samband med férvarven av SACAB och LHB.

9 Aktier och resultat per aktie

okt-dec okt-dec jan-dec jan-dec
Antal aktier 2020" 2019" 2020Y 2019Y
Totalt antal aktier, i tusental 2087,0 2087,0 2087,0 2087,0
Genomsnittligt antal aktier i tusental, fore och efter utspadning 2087,0 2087,0 2 087,0 2067,1
Resultat per aktie fore och efter utspadning (SEK) 1,4 13,4 21,4 37,1

Y Beloppen for 2019 avser Upplandska (exklusive LHB), Bellmans och VSM for perioden januari - december och Samgrév (exklusive Bugéarde) for
perioden februari - december. Beloppen fér 2020 avser Upplandska (exklusive LHB), Bellmans, VSM och Samgréav (exklusive Bugarde) fér perioden
januari — december och SACAB fér perioden mars — december.

10 Handelser efter periodens slut
Agarstruktur

I mitten p& januari 2021 férandrades agarstrukturen i Bellman Group genom vissa omstruktureringsatgarder och forvarv. Vid
utgdngen av det fjarde kvartalet 2020 hade Bellman Group AB totalt 12 aktiedgare, varav den storsta aktiedgaren var Verdane
Holding 26 AB med 35,8 procent av aktierna. Fran den 15 januari 2021 ager Verdane Holding 26 AB 100,0 procent av aktierna i
Bellman Group AB. Verdane Holding 26 AB &gs i sin tur till 100,0 procent av Verdane Alexander Holding AB som i sin tur &gs till
100,0 procent av Haimos HoldCo AB. Agandet i Haimos HoldCo AB fordelas sedan mellan Verdane (genom bolaget Haimos
HoldCo AB), som vid utgangen av januari 2021 kontrollerar 72,3 procent av &gandet, medan management och delar av
styrelsen kontrollerar resterande 27,3 procent via nAmnda holdingbolag.
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Antal Antal

aktier aktier
Aktieinnehav i Bellman Group AB 31dec 2020 Andel (%) 31jan 2021 Andel (%)
Agande
Verdane Holding 26 AB 746 598 35,8% 2086991 100,0%
Hakan Lind och Dick Orn genom Hasseludd Holding AB 207 229 9,9% - -
Bromab i Alvsbyn AB 188 736 9,0% - -
Jonas Degerman Holding AB 188 736 9,0% - -
Magnus Persson genom Skérsa Consulting AB 188 736 9,0% - -
Robin Karlsson genom Robin Mark & Anléaggning AB 178 472 8,6% - -
Norden Kapitalférvaltning AB 142 349 6,8% - -
Michel Eriksson 96 418 4,6% - -
J&P Scandinavia AB 75 494 3,6% - -
Tore Hallersbo 41 188 2,0% - -
Derigo Radgivning AB 19 446 0,9% - -
Roger Axelsson 13 589 0,7% - -
Summa agande 2 086 991 100,0% 2086 991 100,0%

Antal

aktier
Aktieinnehav i Haimos HoldCo AB 31jan 2021 Andel (%)
Agande
Haimos HoldCo AB 1041744 72,3%
Hasseludd Holding AB 73 557 5,1%
Robin Mark & Anlaggning AB 29 881 2,1%
Arnd Radgivning AB 5 460 0,4%
Derigo Radgivning AB 9767 0,7%
Bromab Invest AB 63 200 4,4%
Skarsa Consulting AB 63 200 4,4%
Jonas Degerman Holding AB 63 200 4,4%
Norden Kapitalférvaltning AB 47 667 3,3%
lvarssons Entreprenad i Lilla Edet AB 43 515 3,0%
Summa dgande 1441191 100,0%

Refinansiering

Moderbolaget forvantas per den 10 mars 2021 notera foretagsobligationer pa Nasdaq Stockholm. | samband med detta har
Bellman Group pakallat fullstandig fortida inlosen av bolagets existerande utestdende obligationer 2017/2022. Det nya
instrumentet blir noterat med 900 enheter, med ett totalt utestdende nominellt belopp om 900,0 MSEK (600,0) och kommer att
ha ett nominellt varde om 1,0 MSEK per enhet. Obligationsrantan blir rérlig, tre manader STIBOR plus 5,00%, som betalas
kvartalsvis i efterskott. Obligationen forfaller den 10 februari 2026. Bolaget kommer ocksa ta upp en senior sakerstalld
bankfinansiering till ett belopp om upp till 250 MSEK som en del av refinansieringen. Villkoren for obligationen kommer liksom
tidigare inkludera en option som ger ratt till fortidsinlosen av lanet. Denna option kommer liksom tidigare redovisas som derivat
men har &nnu inte omvarderats (5,2 MSEK per 31 december 2020) och klassificeras som en finansiell tillgdng som varderas till

verkligt varde via resultatrakningen.

Rorelseforvarv (preliminar analys)

Den 18 januari 2020 forvarvade koncernen samtliga aktier i Ivarssons Entreprenad i Goteborg AB (lvarssons). Den totala
kopeskillingen var 98,5 MSEK, och férvarvet finansierades genom en kontant betalning av egna likvida medel av 67,2 MSEK
samt en nyemission av aktier motsvarande 31,3 MSEK (aktier i det nya holdingbolaget Haimos HoldCo AB). Verkligt varde pa
de 43,515 aktier som utfardats som en del av kopeskillingen for lvarssons baserades pa ett bedomt marknadsvarde om 718,6
SEK per aktie. Verkligt varde pa egna aktier har faststallts med hjalp av en allmant accepterad varderingsmetod.
Véarderingsmetoden innebar att foretagsvardet berdknas genom en EBITDA-multipel som motsvarar jamférbara bolag inom

samma bransch.

Redovisade identifierbara tillgangar i lvarssons vid férvarvstidpunkten var 53,1 MSEK och fér immateriella tillgangar har 45,4
MSEK identifierats. Av dessa har 45,1 MSEK klassats som goodwill och 0,4 MSEK som en immateriell tillgdng (varumérke).
Goodwill &r huvudsakligen hanfoérlig till synergier och den goda ldnsamheten i den forvarvade verksamheten. Ingen del av

redovisad goodwill férvéntas vara skattemassigt avdragsgill.
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Avsikten ar att lvarssons aven i fortsattningen ska bedrivas som ett eget segment efter forvarvet.

Kopeskilling, MSEK 2021
Likvida medel 67,2
Stamaktier som emitterats 31,3
Summakdpeskilling 98,5
Verkligt varde tillgangar

Likvida medel 10,8
Kundfordringar 0,0
Maskiner och inventarier 43,7
Varulager 0,9
Leverantérsskulder 0,0
Uppskjutna skatteskulder 0,0
Ovriga kortfristiga skulder -2,3
Tillgdngar Ilvarssons 53,1
Immateriella tillgadngar 45,4
Forvarvade nettotillgangar 98,5

Kv4

Forvarvade tillgangar: Verkligt varde pa forvarvade kundfordringar uppgick till 0,0 MSEK. Det avtalsenliga bruttobeloppet for

kundfordringar uppgick till 0,0 MSEK.

Paverkan pa kassaflode, MSEK

Kontant kopeskiling (lvarssons)

Avgar: forvarvade tillgodohavanden — likvida medel (lvarssons)

-67,2
10,8

Nettoutflode av likvida medel

-56,5
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Definitioner av nyckeltal

Nedan presenteras beskrivningar av finansiella nyckeltal och beskrivningar av resultatmétt som inte aterfinns i IFRS-regelverket.
Avstamning av alternativa finansiella matt visas i ett separat dokument som publiceras tillsammans med denna delarsrapport.

De alternativa finansiella matt som inte beraknats enligt IFRS och som presenteras i denna rapport utgér inte erkanda
varderingsprinciper for finansiell stéllning eller likviditet enligt IFRS utan anvéands av Bellman Group for att folja det ekonomiska
utfallet av koncernens verksamhet samt koncernens finansiella stéllning. Vardering av de alternativa nyckeltal som presenteras i
rapporten ska alltid ske tillsammans med den information som framgar av resultatrakning, balansrakning, kassaflédesanalys
samt nyckeltal vilka uppréattats i enlighet med IFRS.

Bellman Group redovisar dessa alternativa finansiella matt eftersom bolaget anser att de &r viktiga kompletterande métt pa
Ibnsamhet och finansiell stallning, samt att dessa matt ofta anvands av externa intressenter for att bedéma och jamféra
foretagsekonomiskt utfall och stallning. Vid jamférelse av de alternativa finansiella matt som presenteras har kan berakningen
for andra foretag ha skett med olika definitioner vilket gor att utfallet inte &r direkt jamférbart.

Begrepp

Beskrivning

EBITDA

EBITDA-marginal

EBITDA fore jamforelsestérande
poster

EBITDA-marginal fore
jamforelsestdérande poster

Jamforelsestdrande poster

Rantebarande nettoskuld

Rantebéarande nettoskuld i
forhallande till EBITDA fore
jamforelsestdrande poster inkl.
proformasiffror

Rorelseresultat (EBIT)

Rorelsemarginal

Total nettoskuld

Rorelsekapital

Resultat fore finansiella poster, skatt, av- och nedskrivningar. EBITDA &r ett matt som koncernen anser
vara relevant for investerare som vill forsta resultatutvecklingen fore investeringar i anlaggningstillgangar.

EBITDA i procent av nettoomsattningen under perioden. EBITDA-marginalen anvands for att visa EBITDA
i forhallande till nettoomsattningen.

EBITDA fore jamforelsestdrande poster. EBITDA justerat med jamforelsestérande poster anvands for att
ge en tydligare bild av rérelseresultatet och for att 6ka jamférbarheten dver tid.

EBITDA fore jamforelsestdrande poster i procent av nettoomséttning under perioden. Nyckeltalet anvands
for att visa EBITDA fore jamforelsestérande poster i férhallande till nettoomsattningen.

Poster som uppstar séallan eller ar ovanliga i den lépande affarsverksamheten, sdsom uppstartskostnader,
omstruktureringskostnader och férvarvskostnader. Jamforelsestorande poster anvands for att ge en
tydligare bild av resultatutvecklingen och for att 6ka jamfoérbarheten dver tid.

Rantebarande skulder minus likvida medel. Detta nyckeltal ar ett matt for att visa koncernens totala
rantebarande skuld.

Rantebarande nettoskuld i forhallande till EBITDA fore jamforelsestorande poster inklusive proformasiffror.
Obligationsvillkoren inkluderar en kvartalsvis underhallskovenant som anses uppfylld om rantebarande
nettoskuld i forhallande till EBITDA understiger 4,25. EBITDA baseras pa de senaste 12 manadernas
proforma EBITDA-siffror.

Rorelseresultat (EBIT). Summa intakter minus rorelsekostnader. EBIT &r ett nyckeltal som koncernen
anser vara vasentligt for investerare som vill férsta resultatutvecklingen fore rantor och skatt.

Rorelseresultat i procent av nettoomsattning under perioden. Rérelsemarginalen visar andelen av
nettoomsattningen som aterstar efter rorelsekostnader.

Rantebarande skulder plus tillaggskopeskilling relaterat till Bellmans och villkorad kdpeskilling relaterat till
Samgrav minus likvida medel.

Rorelsekapital beréknas som kortfristiga rorelsefordringar (varulager, kundfordringar och 6vriga ej
rantebarande kortfristiga fordringar) minus kortfristiga rorelseskulder (leverantdrsskulder och andra ej
rantebarande kortfristiga skulder). Detta métt visar hur mycket rorelsekapital som ar uppbundet i rérelsen
och kan stéllas i relation till forsaljningen for att forsta hur effektivt det uppbundna rorelsekapitalet
anvands.
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