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Rebellion i korthet

(R12 PROFORMA)

JUSTERAD EBITA
MARGINAL

109... 14,

JUSTERAD EBITA

FRITT OPERATIONELLT KASSAGENERERING
KASSAFLODE

142...  130.

Langsiktiga dgare

Rebellion &r en langsiktig &gare med inriktning pa att
utveckla vélpositionerade smé och medelstora foretag i
Europa. Med en stark grund i Norden &r ambitionen att
successivt expandera till utvalda europeiska marknader

\_
4

&

Partnerskap & vardeskapande

Genom nara samarbete med entreprenérer och
ledningsgrupper verkar koncernen for att vidareutveckla
sina gruppbolag. Vardeskapandet bygger pa en
beprévad intern modell och flexibla férvarvsupplagg
anpassade till varje enskild situation

\_ /
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/
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Marknadsledande bolag

Investeringsfokus ligger pa marknadsledande bolag med
starka marginaler, robusta kassafléden och goda
forutsattningar for 1dngsiktig och hallbar tillvaxt

/ = \
o o |
Decentraliserad affdrsmodell
Koncernens verksamhet bedrivs utifran en
decentraliserad modell, dér beslut fattas nara marknaden

och kunden. Samtidigt varnas bolagens identitet, lokala
varumarken och affarskultur

o v
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ARSREDOVISNING 2025

KONCERNEN

NETTOOMSATTNING (R12 PROFORMA)

INDUSTRI & HANDEL 42% | INFRASTRUKTUR 58%

20%

166

22% "7 £16%
8% 11%

15 gruppbolag

=/| INDUSTRI & HANDEL z. INFRASTRUKTUR
Industri ® Mark & Anldggning

Handel Tekniska konsulter
Fastighetstjanster
Installation
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KOSTNADSEFFEKTIVISERING OCH GOD LONSAMHET

2025 praglades av en fortsatt utmanande marknad, inte minst
inom byggsektorn, vilket resulterade i en mindre
férsaljningsnedgang fér koncernen som helhet. Efter mitt tilltrade
som VD under hdsten genomférdes en strategisk genomlysning
av gruppbolagen, med fokus pa renodling, kostnadsreduktion och
framtida tillvaxt.

Som en f6ljd av detta har tre bolag avyttrats. Dessa affarer har
haft begransad paverkan pé resultat och kassafléde, men har
varit viktiga for att tydliggora var strategiska inriktning och
stédrka koncernens fokus.

Parallellt har vi genomfort kostnadsanpassningar, badde centralt
och inom utvalda bolag. Vi har darmed etablerat en mer effektiv
organisation, med en kostnadsbas och struktur som &r battre
anpassad for koncernens fortsatta utveckling. Tillsammans med
ett fortsatt starkt operativt arbete i vara bolag har detta
méjliggjort en bibehallen god I6nsamhet, med en justerad EBITA-
marginal pa 14 procent.

FORTSATT BRA KASSAFLODE

Kassaflodet har varit fortsatt starkt. Under 2025 uppgick det till
142 MSEK, motsvarande en kassagenerering om 130 procent.
Kassaflodet anvands i dagslaget framst till att betala rantor pa
var obligation samt tillaggskopeskillingar relaterade till tidigare
forvarv. Var prioritet framat ar att successivt minska
nettoskulden, for att skapa finansiellt utrymme fér nya
investeringar och vardeskapande forvarv. Detta arbete kommer
att vara centralt under 2026 och 2027.

Marknadsutvecklingen varierar mellan vara segment. Inom
Infrastruktur paverkas vissa bolag fortsatt av en avvaktande
marknad, sarskilt i Stockholmsregionen. Samtidigt ser flera av
vara bolag positivt pa utvecklingen infér 2026. Segmentet
Infrastruktur redovisade ett starkt ar och garin i det nya aret
med en god orderbok. Vara bolag inom uthyrning av liftar och
vagnar ser en tydligt 6kad efterfragan, vilket ar positivt.
Segmentet Industri & Handel har haft en stabil utveckling 6ver
tid. Vi har kontinuerligt gjort storre investeringar i flera bolag
vilket skapar fortsatt goda tillvaxtméjligheter.

MITT FOKUS 2026

- Fortsatt prioritet pa stabilitet och tillvaxt for vara
14 gruppbolag

Fortsatt arbete for att sakerstalla var hoga
I6nsamhet och starka kassaflode

Selektiva tillaggsforvaryv, med fokus pa Industri &
Handel

ARSREDOVISNING 2025

ETT STARKT AVSLUT PA ARET

Fjarde kvartalet markerade ett skifte. For férsta gangen pa
narmare tre ar levererade vi en positiv organisk tillvaxt om 6
procent (proforma). Detta &r ett tydligt resultat av det
malmedvetna och harda arbete som genomforts i vara
gruppbolag under &ret.

Jag vill rikta ett stort tack till alla vara medarbetare i vara
gruppbolag. Det ar tydligt att ni alla arbetat mycket hart under
gangna aret och inte minst under arets sista kvartal. En del av
effekterna av detta arbete ser vi redan idag, och vi férvantar oss
att det kommer att bli an tydligare under 2026 och framat.
Aterigen ett stort tack for ert engagemang och entusiasm och fér
att ni driver era verksamheter stabilt framat for att skapa
langsiktigt varde.

e —

Christer Johansson
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Affarsmodell

1. Identifiera

FORVARVA

7. Styrelsecykel

UTVECKLA

FORVARVA

2. Kontakta

8. Integration

3. Utvéardera

6. Styrmodell

9. Affarsutveckling

AGA

5. Agardirektiv

ARSREDOVISNING 2025

4. Investeringsbeslut

AGA

UTVECKLA

1. Identifiera

Malet med denna fas &r att identifiera bolag, som uppfyller vara
investeringskriterier géllande marknad, positionering och finansiell
historik. Inflédet av bolag kommer i huvudsak fran tva kanaler,
egengenererade och via foretagsmaklare. Egengenererade bolag hittar
vi sjalva genom analys och selektering i olika databaser. Vi far aven
forslag ifrdn anstéllda pa ledande kunder, konkurrenter eller
leverantorer som kan komplettera existerande verksamhet.

2. Kontakta

Vi kontaktar med utvalda bolag med syfte att fa en forstaelse av
bolagets verksamhet och framgéngsfaktorer. Allra viktigast ar att vi lar
kanna ledning och diskuterar deras och bolagets framtidsplaner samt
hur syn géllande féretagskultur och drift av verksamheten.

Om vi har samsyn pa framtida planer och vardering och vill inleda ett
partnerskap signeras en avsiktsforklaring om en forsaljning.

3. Utvardera

Verifierar att bolaget uppfyller vara investeringskriterier.
Utvarderingen baseras pa riskanalys som uppréattas tillsammans med
bolagets ledning géllande externa och interna faktorer som paverkar
verksamheten. En formell due diligence utférs baserat pa riskanalysen
och omfattar kommersiella, finansiella och legala aspekter.

4. Investeringsbeslut

Eventuella justeringar till avsiktsférklaring diskuteras och avtal tas
fram som reflekterar 6verenskommen vardering och férvarvsstruktur.
Finansiering for forvarvet diskuteras och om nédvandigt sakerstalls
externt kapital. Investeringsbeslut tas sedan av behérig person.

5. Agardirektiv

Faststaller vara mal och férvantningar pa bolagets styrelse och
ledning. Detta inbegriper finansiella sdval som
verksamhetsspecifika mal och tydliggor aven att koncerns
principer, policys och rapporteringskrav ska efterlevas.
Agardirektivet klargér att styrelse ska fokusera pa strategi for
maluppfyllnad samt sékerstalla att bolaget har nédvéandiga
resurser och incitament for att exekvera strategiska planen.

6. Styrmodel

Anger hur agare, styrelse och respektive bolagsledning ska
samverka for att sakerstélla god kontroll och maluppfylinad. En
ny styrelse tillsdtts med en sammansattning som tar hansyn till
kompetens som krédvs for att uppna mal. Styrelsens
arbetsordning upprattas som tydliggor styrelsens ansvar.
Styrelsen uppréattar en VD-instruktion, vilket bland annat
inkluderar ansvar och befogenheter. Den tydliggor dven vilken
information som efterfragas I6pande fran styrelsen. VD ska se till
att bolaget féljer de interna policys och regelverk som styrelsen
har faststallt. Revisor utses och rakenskapsar harmoniseras.

7. Styrelsecykel

Styrelsen planerar sitt arbete och upprattar en styrelsecykel
anpassat for bolagets behov. Normalt sett halls ett
konstituerande moéte och tre ordinarie méten per ar. Pa det
konstituerande moétet faststélls styrmodell samt

styrelsecykel for det kommande aret. Ordinarie styrelseméten har
en satt agenda med fokus pa bolagsstyrning, strategi, budget och

utfall.

8. Integration

Integrationsprocessen fokuserar pa att sdkerstalla att det
férvarvade bolaget implementerar Koncernens styrmodell samt
gemensamma policys, processer och rutiner. Vidare sa skall
eventuella fragestallningar eller behov som identifierats och
diskuterats under forvarvsprocessen atgardas. De omraden som
belyses inbegriper:

Styrmodell — ansvar, policys, instruktioner

Ekonomi — redovisningsregler, rapportering, befogenheter
Personal — personalbehoyv, incitament, succession

Hallbarhet — utbildning och implementering av policys

9. Affarsutveckling

Affarsutveckling ar ett I6pande arbete under aret som startar
med faststéllande av bolagets strategi och affarsplan for de
kommande &ren. | detta arbete sa identifierar bolagets ledning
och styrelse de aktiviteter som behévs for att uppna
verksamhetens mal. Tillsammans satter de en kortsiktig plan som
tydliggor ansvar, resurser och tidplan for beslutade atgarder.
Dessa f6ljs sedan upp l6pande av styrelsen under aret for att
sakerstalla att &tgarderna genomférts och fatt 6nskad effekt.
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Strategi

STRATEGISKA PRINCIPER

ARSREDOVISNING 2025

For att skapa varde och uppna vara finansiella mal kravs att affarsmodellen hanterar externa omvarldsfaktorer samt att vi utnyttjar interna resurser pa ett effektivt satt. Vara strategiska principer for att stodja detta ar:

v’ Bolag som uppfyller véra verksamhetskriterier for lysande bolag
v’ En féretagskultur och organisation fér passionerade manniskor

v’ Aktiv kapitalallokering baserad pa tydliga avkastningsmal

VERKSAMHETSKRITERIER

Urvalsprocessen for att hitta lysande bolag grundar sig i olika
kriterier. Viktiga element vi tittar pa ar paverkan av omvarldsfaktorer,
att bolaget har en hallbar affarsmodell och en stark finansiell historik
med hég Iénsamhet och tillvéxtpotential.

Vi anvander samma modell fér utvardering av vara gruppbolag. Sddan
utvardering gors grundligt arligen i samband med strategiarbetet och
da definierar vi viktiga strategiska initiativ for att starka var position.
Dessa initiativ foljs upp I6pande under &ret.

ORGANISATION

Det &r var dvertygelse att vi investerar i manniskor och det ar vi
tillsammans som skapar tillvéxt och varde. Darfér ar det viktigt att
sakerstalla en organisation som &r val fungerande och stédjer var
maluppfyllelse.

En god féretagskultur med sunda vérderingar tillsammans med en
tydlig styrningsmodell ar grundlaggande faktorer som vi maste ha
samsyn kring nér vi inleder ett nytt partnerskap.

KAPITALALLOKERING

Rebellion har som mal att ha en avkastning pa sysselsatt kapital som
overstiger 15%. Nivan ar baserad pa var egen riskjusterade
kapitalkostnad samt vad vi bedémer &r en rimlig férvantan ifran
investerare pa en foretagsgrupp som oss.

OMVARLDSFAKTORER

v" Verkar pd marknad med god
underliggande tillvéaxt

v’ L&g paverkan av ekonomiska eller
geopolitiska faktorer

v’ Effektiva intradesbarriarer

FORETAGSKULTUR

v’ Respekt mot varandra och miljén
V' Arlighet i allt vi gér

v’ Vilja att utvecklas

RISKHANTERING

v’ Riskanalys gérs fér alla forvarv

v’ Investeringsbeslut fattas pa behérig
niva

AFFARSMODELL

v’ Bolaget har en ledande stéllning i
sin nisch

v’ L&gt beroende av enskilda kunder,
leverantorer eller anstéllda

v’ Verksamheten bedrivs i enlighet
med var uppférandekod

STYRNING
v’ Langsiktigt och aktivt &gande

v’ Stéttande partnerskap

v' Incitament baserade pa hallbar
I6nsamhet

KAPITALSTRUKTUR

v’ Effektiv kapitalstruktur som stédjer
tillvaxt

v’ Balans mellan risk och avkastning
for finansiarer

FINANSIELLA KRITERIER

v Hég och hallbar Idnsamhet
v’ Stabilt kassafléde

v God tillférlitlighet i finansiell
rapportering

STRUKTUR
v Decentraliserat beslutsfattande
v Tydliga roller och ansvar

v’ Effektiva processer och lagt
personberoende

INVESTERINGSMODELL

v’ Investeringar ska stddja avkastning
pa sysselsatt kapital >15%

v’ Stabil Isnsamhet och avkastning

/15
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VVardeskapande — Rebellion som dgare och partner

LANGSIKTIGHET

Rebellion &r en langsiktig dgare av vara gruppbolag.
Var avsikt vid forvarv &r ett evigt dgande i bolaget.

O1

Fundamentet ar att bevara och bygga vidare pa de
faktorer som gjort bolagen framgangsrika. Darfor
framjar vi att entreprendrerna som med skicklighet
har startat och drivit bolag fortsatter att ha en
ledande roll inom verksamheten.

Vi patvingar inga samarbeten. Vi raknar inte heller in
nagra synergieffekter i vara investeringskalkyler. Det
finns dock stora mojligheter for bolagen att dra nytta
av den erfarenhet och kompetens som finns inom
Koncernen.

PARTNERSKAP

Varje verksamhet baseras pa ett partnerskap
emellan bolagets ledning, dess tidigare dgare och
Rebellion.

Vi tror starkt pa ett decentraliserat ledarskap dar
den dagliga verksamheten skéts av ledningen i
respektive bolag. P4 sa vis bevaras kulturer och
arbetssatt. Tillsammans satter vi mal, strategi och
affarsplan vilka anger vara gemensamma ambitioner
och fardriktning framat. Dessa ligger till grund for
vart partnerskap och sakerstaller att vi ar effektiva
och snabbfotade. Som dgare petar vi darfor inte i
saker andra kan battre. Var framsta uppgift ar att
agera stod till ledningen och sékerstélla att det
finns resurser och incitament pa plats som stodjer
implementering av strategier.

03

SMIDIG INTEGRATION

Vi har en smidig integration av nya gruppbolag vilken
fokuserar pa skapa effektiv styrning och rapportering.

Vara forvantningar pa samordning géller framst
bolagsstyrning samt finansiell administration och
rapportering. Det sker genom implementering av
koncernens policys och dven arbetsordning for
styrelsearbete.

Darefter ser vi 6ver hur finansiell rapportering kan
skotas och utbildar berérda personer i eventuella nya
processer och rutiner. Vi byter dven revisor i bolaget.

AFFARSUTVECKLING OCH
FINANSIERING

Vi stéttar gruppbolagen géllande affarsutveckling och
finansiering. Allt for att verksamheterna ska kunna
vaxa.

Utdver det strategiska arbetet som sker i respektive
styrelserum, stéttar vi som dgare emellanat med
specifik kompetens eller resursstéd. Det kan bland
annat galla rekryteringar av ledande positioner,
marknadsanalyser, effektivisering av processer eller
marknadsféring.

Vi hjélper aven till med att identifiering och
finansiering av tillvaxtmojligheter som forvary,
investeringar eller liknande.

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5
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ARSREDOVISNING 202

MOTIVERANDE MILJO

Rebellion lagger stor vikt att erbjuda alla anstallda i
koncernen en motiverande miljo.

Grunden i att trivas med varandra &r att vi delar
grundlaggande varderingar och har samsyn kring
hur verksamheten ska styras. Att vara arliga och
visa varandra respekt och samtidigt vara nyfiken
och 6ppen infor forandringar &r viktiga ledord.

Rebellion lagger dven stor vikt pa att sakerstalla en
sdker och trygg arbetsmiljé och utvecklande
arbetsforhallanden.

Vara varderingar finns beskriva i koncernens
uppférandekod vilken ska appliceras av alla bolag och
anstéllda inom Koncernen.

ATTRAKTIVA INCITAMENT

Rebellion erbjuder attraktiva incitament till
bolagens ledning och dess tidigare dgare.

De finansiella incitamenten baseras pa
verksamhetens mal och planer som satts upp vid
forvarvet. Ledningen fér bolagen har incitament
kopplade till uppfyllelse av den finansiella planen.
For tidigare dgare innebar det att en del av
koépeskillingen ar rérlig och baseras pa framtida
resultat. Om verksamheten utvecklas i linje med
eller battre an plan sa ar det alla partners fortjanst.
P& samma satt delar vi ansvar om verksamheten
utvecklas samre &n forvantat.



deskapande — Rebellion som investering

LYSANDE BOLAG
Rebellion investerar i lysande bolag.

Bolagen verkar i marknader med goda
framtidsutsikter med hég underliggande tillvaxt samt
lag paverkan av omvarldsfaktorer.

Bolagen inom Rebellion &r ledande inom sin nisch och
det finns effektiva intradesbarridrer gentemot bade
existerande och nya konkurrenter.

De har en hallbar affarsmodell dar det finns goda
mojligheter att expandera — geografiskt eller genom
att utdka erbjudandet.

Bolagen drivs effektivt av erfarna och motiverade
ledare och har en féretagskultur som ar baserad pa
sunda varderingar och god affarsetik och har darmed
ett gott rykte hos saval kunder som anstéllda.

HOG OCH UTHALLIG LONSAMHET

Bolagen inom Rebellion har en hég och uthallig
I6nsamhet.

De har en lang historik av att leverera exceptionella
finansiella resultat i form av tillvéxt, [sSnsamhet och
kassaflode. De har en flexibel kostnads- och
kapitalstruktur och framtida tillvaxt kan genereras
med modesta investeringar.

Verksamheternas drift och framgéng ar inte beroende
av enskilda kunder, leverantérer eller individer.

Det finns med andra ord goda férutsattningar att
bibehalla Idnsamhet dven framéver.

03

EFFEKTIV BOLAGSSTYRNING

Rebellion har en effektiv bolagsstyrning som stédjer
ansvarstagande och kontroll.

Var bolagsstyrningsmodell ar férankrad fér gruppen
som helhet men &ven i respektive bolag inom
Koncernen. Den skapar trygghet for alla intressenter.
Som &dgare sétter vi tydliga mél och férankrar dessa
med ledningen for respektive bolag. Styrelsen arbetar
aktivt med att sakerstalla att bolagen har en
kompetent ledning som har incitament som stédjer
maluppfyllelse.

Vi har ett decentraliserat ansvar déar respektive
ledning driver verksamheten framét. Vi har en
riskhanteringsmodell dar vi identifierar, analyserar och
hanterar vasentliga risker. Denna modell stodjer
styrelsen och ledning i dess arbete.

VALBALANSERAD
FORVARVSSTRUKTUR

Rebellion har en vélbalanserad forvarvsstruktur.

Vi varderar och férvarvar bolag baserat pa en
kombination av historiska och férvantade framtida
finansiella resultat.

Koépeskillingen har alltid en rérlig del som baseras pa
att bolaget uppnar den affarsplan som vi, tidigare
dgare och ledning tagit fram gemensamt. Uppnas inte
affarsplanen sa delar vi och séljare pa den finansiella
risken.

Vi gor bara investeringar dar affarsplan stodjer en
avkastning pa sysselsatt kapital som éverstiger vart
avkastningsmal pa 15%.

e3d192d31204407a74d303288d7da18b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chf20759782d40298b1fc5
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TILLVAXTAMBITIONER
Rebellion har hoga tillvaxtambitioner.

Vi tror pa tillvaxt - att véxa ar i sig utvecklande,
stimulerande och skapar varde. Fér gruppen, bolagen
och medarbetare. Darfér har Rebellion mal pa saval
organiskt tillvaxt och genom férvarv.

Ambition fér gruppen som helhet &r att den arliga
organiska resultattillvaxten ska vara kring 5% 6ver en
konjunkturcykel.

Utover detta ska gruppen véaxa via férvarv, med bolag
som kompletterar nuvarande verksamheter i termer
av geografi, kompetens eller kundsegment.

ERFARNA FGRETAGSBYGGARE OCH
LEDANDE ENTREPRENORER

Rebellion styrs och drivs av erfarna féretagsbyggare
och ledande entreprendrer.

Rebellion har en namnkunnig styrelse och ledning som
har dokumenterad erfarenhet av att bygga, styra och
leda framgangsrika foretagsgrupper. Vi lagger stor vikt
pa att dven styrelserna av gruppbolagen ska ha
kvalificerade ledamé&ter med relevant erfarenhet. Den
dagliga verksamheten i bolagen leds av passionerade
entreprendrer som ofta har grundat verksamheten. De
har gedigen kunskap inom sin bransch och &ar
respekterade foretagsledare.

Tillsammans delar vi visionen att gora Rebellion till ett
hem fér lysande foretag och passionerade méanniskor.

9/15
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Risker och riskhantering

Riskexponering &r ett naturligt inslag i att driva en verksamhet och
syftet med riskhantering &r inte att helt undvika risk, utan att ha ett
kontrollerat forhallningssatt till de risker som verksamheten ar utsatt
for. Rebellion delar upp risker i strategiska, operativa och finansiella
risker. Koncernen &r dven exponerad for risker inom
héllbarhetsomradet, till exempel risker kring miljéfragor, halsa och
sdkerhet samt respekt for manskliga rattigheter, och dessa ingari de
operativa riskerna.

RISKHANTERINGSPROCESSEN

For att férekomma risker eller minimera effekter och skador arbetar
Rebellion med en riskhanteringsprocess dar risker kontinuerligt
identifieras, hanteras och rapporteras.

Koncernens styrelse ar ytterst ansvarig for Koncernens riskhantering.

Ledaméterna i styrelsen granskar Koncernens riskprofil arligen och
sikerstéller att identifierade nyckelrisker hanteras. Motsvarande
analys och granskning gérs av styrelsen for respektive gruppbolag.

Denna granskning sammanfaller tidsméassigt med Koncernens
strategiarbete vilket underlattar implementeringen av beslutade
motatgarder.

For varje typ av risk bedéms sannolikheten for att risken
forverkligas, liksom den potentiella pdverkan pa verksamheten.

De viktigaste riskomradena definieras i koncernévergripande
policys och riktlinjer. Styrelse och ledning fér Rebellion och
respektive Gruppbolag ansvarar for att dessa efterlevs samt att
verksamheten har erforderliga forsakringar.

Rebellion har vissa koncerngemensamma férsakringar som
omfattar bland annat ansvarsforsakring for styrelseledamoter och
ledande befattningshavare.

Koncernens CFO stédjer styrelsen med att 6vervaka
efterlevnaden av policys och riktlinjer samt att rapportera
avvikelser till Koncernens styrelse.

ARSREDOVISNING 2025

INCIDENTHANTERING

Incidentrapportering ar del av agendan for respektive
gruppbolags styrelseméten och sammanstalls sedan centralt och
fungerar som underlag for analys sa att risker prioriteras och
hanteras effektivt och systematiskt.

KRISHANTERING OCH KONTINUITETSPLANER

Rebellion haller Iopande pa med 6versyn av behov, struktur och
planering for krishantering samt kontinuitetsplaner for respektive
Gruppbolag.

Planer for att sdkerstalla kontinuitet i verksamheten hanteras av
respektive bolagsledning tillsammans med dess styrelse.

Successionsplanering &r en viktig frdga som adresseras redan vid
férvarv och hanteras av respektive styrelse.
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RISKOMRADE

ARSREDOVISNING 2025

STRATEGISKA OCH FINANSIELLA RISKER

RISKHANTERING

S1— EKONOMI OCH GEOPOLITIK

Koncernens formaga att generera vinst kan paverkas av en férandring i det ekonomiska klimatet
s&som lagkonjunktur eller hég inflation. Aven geopolitiska faktorer kan leda till férandringar i
efterfragan eller tillganglighet av material och ravaror och darmed paverka Koncernens
finansiella utveckling.

Historisk lonsamhet och motstandskraft ar vasentliga delar av utvardering av
potentiella férvarv. Rebellion investerar i féretag som har lag geopolitisk risk.
Bolagen inom Koncernen &r baserade i och har sin kundbas i Europa. | samband
med forvarv analyserar Rebellion risker relaterat till rdvaror och material som
importeras ifran andra lander.

S$2 — MARKNAD OCH INDUSTRI

Koncernens verksamhet och produkter kan paverkas av marknadsférandringar sdsom andrat
konsumtionsménster och képbeteende.

Forandringar i marknad, konkurrens och teknologi kan ocksa paverka marknadsandelar och
intakter for Koncernen.

Rebellion har en diversifierad grupp av bolag som ar verksamma i olika vertikaler
inom infrastruktur, industri och handel och har ddrmed en underliggande
riskspridning gentemot enskilda marknadsférandringar.

Rebellion investerar inom nischade industrier som har héga intradesbarridrer och
i bolag som har stark stéllning gentemot konkurrenter.

S3 — LAGSTADGADE KRAV

Verksamhet som utférs av Koncernen kan fran tid till annan vara féremal for ett flertal lagar och
férordningar inom omraden som milj6, halsa och sdkerhet, handelsrestriktioner, valutakontroll
och konkurrenslagstiftning. Brott eller forsummelse inom dessa omraden skulle kunna skada
Koncernens anseende och dven medféra sanktioner som béter.

Due diligence &r en viktig del i férvarvsprocessen och inkluderar en legal del.
Denna syftar till att identifiera befintliga och férvantade lagkrav som péaverkar
verksamheten samt efterlevnad av dessa. Koncernen har en central legal
funktion som leder due diligence processen likval stédjer gruppbolag i I6pande
utvardering av legala krav och risker. Rebellion har en dokumenterad och
kommunicerad affarskod som ska stddja att verksamheterna bedrivs enligt god
affarssed.

F1— TILLGANG TILL KAPITAL

Koncernens verksamhet finansieras i forsta hand genom eget kapital och skulder i form av
foretagsobligation. Om tillgang till kapital begrénsas har det en negativ paverkan pa Koncernens
kapacitet att vdxa genom forvarv och dven en potentiell refinansierings och likviditetsrisk.

(Se dven Not F1 FINANSIELL RISKHANTERING).

Koncernledning har en tat dialog med finansiella radgivare for att skapa
forstaelse, intresse och se 6ver olika losningar for finansiering av investeringar
och den l6pande verksamheten. Stérre investeringsbeslut fattas av styrelsen
och dadrmed sakerstélls att allokering av kapital &r i enlighet med Koncernens
strategi.

F2 — RANTA

Koncernens ranterisk avser framst utestdende rantebarande skulder med rorlig ranta.
Koncernens upplaning sker till rérlig ranta och rantebetalningar sker vanligtvis kvartalsvis.
Rénteutvecklingen har ddrmed en direkt paverkan pa Koncernens finansiella resultat.

(Se aven Not F1 FINANSIELL RISKHANTERING).

En l&ngsiktig nettoskuldsattningsgrad understigande 2,5 har faststéllts av
styrelsen och darmed finns en begransning av lnefinansiering och relaterad
ranterisk. Koncernen arbetar aktivt med att effektivisera kapitalbindningen i
verksamheten och darmed minska finansieringsbehovet.

F3 — FINANSIELL RAPPORTERING

Ansvar for den I6pande ekonomiska redovisningen och uppféljningen ligger i de operativa
bolagen. Rebellion &r beroende av att det finns val fungerande processer och rutiner for att
uppratta Koncernens finansiella rapportering.

Koncernen har upprattat en central ekonomiorganisation som stédjer och
koordinerar Koncernens och bolagens ekonomiska processer. Rebellion
fokuserar pa att inratta policys, rutiner och system for att effektivisera och
kvalitetssdkra de ekonomiska processerna.

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5
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RISKOMRADE

OPERATIONELLA RISKER

ARSREDOVISNING 2025

RISKHANTERING

01— FORVARV

Forvarv ar foremal for ett antal inneboende risker, inklusive férvantningar pa framtida
utveckling eller tillvaxt som kan visa sig vara felaktiga, och att viktiga risker, sdsom
regulatoriska fragor eller ovantade utgifter felbedémts. Oférutsedda eller felbedémda
forvarvsrelaterade risker kan leda till att den férvantade I6nsamheten eller kassaflédet
fran en investering mins- kar och kan darfér ha en negativ inverkan pa Koncernens
framtida resultat och finansiella stéllning.

Rebellion har véldefinierade investeringskriterier som ar anpassade till Koncernens
affarsmal. Rebellion applicerar en strukturerad férvarvs och utvarderingsprocess
som hanteras av ett erfaret investeringsteam. | samband med forvarv gors en
detaljerad plan fér hur bolaget ska integreras i Koncernen, vilket foljs upp av
styrelsen. Viss del av kdpeskillingen ar beroende av malbolagets framtida
finansiella utveckling och inkluderar bland annat ett nedsidesskydd (skydd om
investering forlorar i varde), vilket kraftigt begrénsar negativ effekt fér Rebellion.

02 — STYRNING & KONTROLL

Bolagen inom Koncernen &r ofta mindre verksamheter och leds med decentraliserat
ansvar. Processer, rutiner och kontroller ar historiskt sett anpassade efter lokala behov.
Skulle processer och rutiner avvika markant gentemot Koncernens riktlinjer kan det
paverka moéjligheter till harmoniserad och holistisk bedémning av Gruppens risker.

Som del av integrationsprocessen laggs vikt pa att informera och utbilda
grupppbolagen om Koncernens processer, rutiner och policys. Styrelse och VD
implementerar Koncernens styrmodell vilket bland annat inbegriper VD-
instruktion samt tillampliga policys. Affarsplaner och budget anvands for I6pande
uppféljning av verksamheten.

03 — NYCKELPERSONER

Koncernen férvarvar sma till medelstora foretag, vilka ofta har ett mindre antal anstallda,
och dar verksamheten leds av fatal nyckelpersoner. For att utveckla Gruppbolageni linje
med strategi och affarsplan ar det av vikt att Koncernen kan attrahera, behalla och
motivera sddana nyckelpersoner eller implementera en successionsplan.

Koncernen &r beroende av fortsatt anstallning av ledning och nyckelpersoner inom det
centrala teamet.

Successionsplanering &r en central punkt vid férvary, vilken inkluderar bade kort
och langsiktiga forvantningar och 6verenskommelser som ar kopplade till
affarsplaner och incitament. VD och styrelsen granskar regelbundet
personalsituationen och identifierar nuvarande och framtida behov. Koncernen har
resurser som stddjer bolag i analys av resurshehov samt stéttar i
rekryteringsprocessen.

04 — MEDARBETARE

Medarbetarna ar Koncernens storsta tillgang. Det ar av yttersta vikt att kunna attrahera
nya talanger men ocksa att utveckla och behalla nuvarande medarbetare.

Koncernens har atagit sig att behandla alla anstéllda rattvist och pa lika satt vilket
ar dokumenterat i koncernens uppférandekod. Visselblasarfunktion finns som
mojliggdr varje anstélld att rapportera avvikelser.

05 — HALSA & ARBETSMILJO

Brister i den fysiska arbetsmiljon &r ett vanligt problem inom verksamheter som opererar
inom infrastruktur, industri och handel och kan leda till exempelvis olyckor, sjukdomar och
stress.

Rebellion har en uttalad strévan att varje arbetsplats ska ha en effektiv
organisation och saker arbetsmiljo. Arbetsrelaterade skador féljs upp regelbundet
av gruppbolagens styrelser. Koncernledning och Gruppbolagens VD:ar har
gemensamt kommit éverens om arbetsmiljépolicy och féretagsvarderingar som
ska tillampas.

06 — MILJO

Forandrade miljékrav och regelverk kan medféra behov av anpassningar i verksamheten,
vilket kan paverka kostnader, arbetssétt och erbjudande. Bristande efterlevnad av
miljélagstiftning eller 6kade férvantningar fran kunder och andra intressenter kan &ven
innebdra risk for sanktioner, minskat fértroende och negativ paverkan pa verksamheten.

Bolaget arbetar l6pande med att félja utvecklingen inom miljélagstiftning och
anpassar verksamheten vid behov for att sdkerstélla regelefterlevnad.
Miljdaspekter beaktas vid inkép och val av leverantérer samt i dialogen med
kunder. Genom interna rutiner och uppféljning efterstréavas att begransa
miljopaverkan och minska risken for framtida ataganden kopplade till miljdansvar.

07 — LEVERANTORER & KUNDER

Storningar i leverantérsledet, sdsom leveransforseningar, kvalitetsbrister eller férandrade
affarsvillkor, kan paverka bolagets formaga att méta kundernas efterfragan. Vidare kan en
hog koncentration till ett begrénsat antal leverantérer eller kunder innebéra 6kad
sarbarhet. Férandrade kundbeteenden, forsamrad betalningsférmaga eller férlorade
nyckelkunder kan dven fa en negativ inverkan pé bolagets resultat.

Bolaget arbetar aktivt med att uppratthalla och utveckla langsiktiga relationer med
leverantorer och kunder. Risker hanteras genom I6pande uppféljning av
leverantorers leveransférmaga och kvalitet samt genom dialog med kunder for att
forsta forandrade behov. Dar det ar mojligt efterstravas en diversifiering av bade

leverantdrsbas och kundportfélj for att minska beroendet av enskilda parter.

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5
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D

Segment

Infrastruktur

Inom segmentet Infrastruktur har vi foretag som ar verksamma inom
Mark & Anlaggning, Installation, Tekniska konsulter och
Fastighetsservice

OVERSIKT (R12 PROFORMA)

=0 Nettoomsattning 448 MSEK

M Justerad EBITDA (%) [y LAV RIS EGIAA)

Justerad EBITA (%) [l IV SIS QAA)

@ Antal bolag

Fritt operationellt
% kassaflode 76 MSEK

ARSREDOVISNING 2025

Industri & Handel

Inom segmentet Industri & Handel har vi féretag som &ar
verksamma inom verksamhetsomradena Handel och Industri

OVERSIKT (R12 PROFORMA)

'i»‘;!

=l Nettoomsittning 318 MSEK
Z Justerad EBITDA (%) 110 MSEK (34%)
Justerad EBITA (%) 66 MSEK (20%)

E Antal bolag

Fritt operationellt 71 MSEK

kassaflode

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5
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ARSREDOVISNING 2025

<
m
X
2 Infrastruktur
=
T — INSTALLATION TEKNISKA KONSULTER FASTIGHETSSERVICE
m
_|
m i ..
=  UTVECKLING TOLV MANADER OVERSIKT
FORVARV & AVYTTRINGAR EBITA Segment Infrastruktur levererar viktiga tjanster till centrala
Den 2 januari 2025 férvdrvades SM KVALITAT AB och i Q4 sdldes EBITA var 62,7 MSEK (77,5) med en marginal om 13,3% (15,3). samhélisfunktioner, inklusive transporter, byggnation och
Future Conduct AB. SM Kvalitat AB har bidragit med 2,8 MSEK (=) och ) , L telekommunikation. Bolagen erbjuder ett brett utbud av tjénster sa
Future Conduct AB med 1,3 MSEK (-2,7) till koncernens resultat for Resu.ltatet for Te"knl.ska konsulter sjonk med 12,6 MSEK som folid som design, projektledning, markarbeten, installation och underhall.
2025. av minskad omsattning. Kundbasen bestar huvudsakligen av storre foretag och myndigheter.
. Resultatet for 6vriga verksamheter &r stabilt pa R12 basis.
NETTOOMSATTNING .
Omsattningen uppgick till 471,7 MSEK (506,9). Effekten av HANPELSER EFTER BALANSDAGEN ' '
avyttringar uppgick till 16,0 och férvarv +2,2 MSEK. Den Rebellion Operations AB (publ) har per den 5 januari 2026
organiska skillnaden var -21,4 MSEK varav -23,6 MSEK &r avyttrat Activa Service i Sverige Aktiebolag. Bolaget hade under
hanférlig till Tekniska konsulter. En av verksamheterna har 2025 en omséttning pa 18,6 MSEK OCE‘ ett EB”A requtat om 0,§
genomgatt stora organisationsférandringar, vilket paverkat MSEK. Avyttringen kommer inte ha ndgon materiell paverkan pa
kapaciteten. Rebellions kassafléde. EBITA KASSA-

BOLAG MARGINAL GENERERING

18 124«

Mark & Anldggning hade en organisk tillvaxt om 7,6 MSEK.

NYCKELTAL OMSATTNING (R12 PROFORMA)
% TOLV MANADER R12 PROFORMA B Mark & Anliggning
é MSEK JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC Installation
é 2025 2024 2025 2024 28% Tekniska konsulter
|4 : Fastighetsservice
é Nettoomséttning 4717 506,9 448,0 467,22
E  EBITA 627 775 614 80,2
<
S EBITA% 13,3% 15,3% 13,7% 17,2%
3 ) ) . 19%
z Fritt operationellt kassaflode 74,7 96,0 75,7 84,5
g Sysselsatt kapital 556,38 671,6 556,8 630,9

Avkastning péssysselsattkapitah % -(R12)07a74d30310:8%):1807b0:10,8 % e8dc 222410825 3471c07312 Q% fc0fe6d23291cc71a019745[0ch20759782d40298b1fc5
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D

Industri & Handel

INDUSTRI HANDEL

UTVECKLING TOLV MANADER

FORVARV & AVYTTRINGAR

Under det fjarde kvartalet saldes Ingemars Foder och Maskin AB,
verksamt inom Handel. Bolaget har bidragit med 2,2 MSEK (4,6) till
koncernens resultat fér 2025.

NETTOOMSATTNING

Omséattning om 348,6 MSEK (357,9), dar avyttringar hade en effekt
om -13,6 MSEK och den organiska tillvaxten var 4,3 MSEK. De tva
verksamheterna inom Industri har haft olika utveckling senaste aret
dar det finska bolaget haft en stabil utveckling. Det svenska bolaget
har exponering gentemot industrikunder, har haft en ddmpad
efterfragan. Totalt sett uppgick férséljningen till 163,9 MSEK (168,8)
for Industri.

Bolagen inom Handel hade, efter ett starkt fjarde kvartal, en organisk
tillvaxt om 9,3 MSEK till 154,1 MSEK (144,9). Marknadslaget inom
byggsektorn har gradvis férbattrats under aret.

NYCKELTAL
TOLV MANADER
MSEK JAN-DEC JAN-DEC
2025 2024
Nettoomséttning 348,6 357,9
EBITA 68,3 64,8
EBITA % 19,6% 18,1%
Fritt operationellt kassaflode 73,0 83,6
Sysselsatt kapital 4418 520,6

JAN-DEC

2025

EBITA

EBITA var 68,3 MSEK (64,8) med en marginal om 19,6% (18,1) for de
senaste tolv manaderna. Avyttring paverkade resultatet med -2,4
MSEK medan den organiska tillvéxten var 5,9 MSEK.

Resultatet for Industri utvecklades med -2,1 MSEK.

Forsaljningstillvaxten inom Handel medférde en resultatférbattring
om 8,0 MSEK jamfért med féregaende ar.

R12 PROFORMA

JAN-DEC
2024
318,0 313,7
66,1 60,2
20,8% 19.2%
70,6 78,6
4418 4722

Avkastning péssysselsattkapitak¥% (RI2)107a74d3031451%121807b00 02 3% e8dca24M4:45653071c073828B% fc0fe6d23291cc71a019745(0ch20759782d40298b1fc5

ARSREDOVISNING 2025

OVERSIKT

Segment Industri & Handel fokuserar pa att leverera nischade
produkter och relaterade tjanster. Produkterna séljs eller hyrs ut.
Bolagen inom detta segment fungerar ofta som underleverantorer till
storre industriféretag, men betjanar &ven bygg- och fastighetsbolag.

EBITA
MARGINAL

D0

KASSA-
GENERERING

108

BOLAG

/

OMSATTNING (R12 PROFORMA)

Industri

Handel

318

MSEK 48%

52%
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KONCERNENS FINANSIELLA NYCKELTAL
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ARSREDOVISNING 2025

TOLV MANADER

R12 PROFORMA

MSEK JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC
2025 2024 2023 2022 2021 2025 2024
RESULTATRAKNINGSMATT
Nettoomséttning 820,2 864,8 950,1 6425 58,3 765,9 7874
Justerad EBITA 12,7 19,8 1411 93,0 9,4 109,2 18,1
EBITA 67,2 1019 176,5 87,6 94 63,6 100,1
Periodens resultat -148,4 -180,0 19,5 10,9 4,6 -1563,6 -179,3
MARGINALMATT
Justerad EBITA % 13,7% 13,8% 14,9% 14,5% 16,1% 14,3% 15,0%
TILLVAXTMATT
Nettoomsattning organisk 7637 781,0 620,5 61,0 0,0 765,9 7874
Nettoomséttning forvarvad 22 35,5 329,7 5815 58,3 - -
Nettoomsattning avyttrad 542 0,0 - - - - -
Justerad EBITA organisk 106,3 10,5 85,2 -132 -6,4 109,2 18,1
Justerad EBITA forvarvad 28 92 55,9 106,2 15,8 = -
Justerad EBITA avyttrad 35 0,0 - - - - -
BALANSRAKNINGSMATT
Réntebarande lan 601,3 604,9 7577 7614 59,0 601,3 604,9
Skuldférda kopeskillingar 126,3 176,7 266,6 529,8 426 126,3 176,7
Leasingskulder 140,8 151,0 196,3 156,3 58 140,8 151,0
Ovriga langfristiga skulder 6,1 2] - -24 - 6,1 2]
Réntebarande skulder 8745 934,7 1220,8 14451 107,4 8745 934,7
Likvida tillgadngar 96,8 150,2 2794 3852 372 96,8 150,2
Réntebéarande nettoskuld 7717 7845 9414 1059,9 70,2 7717 7641
Sysselsatt kapital 1103,8 12776 14758 14542 154,0 1103,8 1279,5
KOMBINERADE MATT
Leverage (R12 proforma) 4,5x 4,2x 4,2 4,8x 0,8x 4,5x 4,2x
Leverage, maintenance test (R12 proforma) 3,8x 3,3x 2,9x 2,5% 0,6x 3,8x 3,3x
Leverage, incurrence test (R12 proforma) 4.2x 4,0x 3,6x 3,6x 0,7x 4.2x 4,0x
Avkastning pa sysselsatt kapital, % (R12) 9,0% 74% 8,6% 12,3% 351% 9,2% 82%
KASSAFLODESMATT
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 54,2 100,7 156,0 27,7 6,5 - -
Fritt operationellt kassaflode 143,0 1454 173,9 70,6 1,1 141,6 129,7

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5
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Alternativa nyckeltal
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APM

ARSREDOVISNING 2025

| detta avsnitt presenterar Koncernen sina alternativa prestationsméatt (APMs), som inte &r erkdnda matt pa finansiell prestation enligt IFRS. Presentationen av APM har begrénsningar som analytiska verktyg och bor inte
betraktas isolerat eller som ett substitut fér relaterade finansiella matt uppréattade i enlighet med IFRS.

APM presenteras for att forbattra en investerares utvardering av pdgéende operativa resultat, for att hjalpa till med att prognostisera framtida perioder och fér att underlatta meningsfull jamférelse av resultat mellan

perioder.

Ledningen anvéander dessa APM:er for att bland annat utvardera den I6pande verksamheten i forhallande till historiska resultat, fér intern planering och prognossyfte samt vid berakning av viss prestationsbaserad
ersattning. APM ska inte ses som substitut for resultatraknings- eller kassaflédesposter berdknade i enlighet med IFRS.

PERIODRELATERADE MATT

R12

Proforma

Organisk finansiell data

Forvéarvad & avyttrad finansiell data
RESULTATRAKNINGSMATT
Gruppjusteringar

Justerad EBITDA

Justerad EBITA

MARGINALMATT

Justerad EBITDA % (Justerad EBITDA marginal)
Justerad EBITA % (Justerad EBITA marginal)
TILLVAXTMATT

Nettoomséttning organisk

Nettoomséttning forvarvad & avyttrad
Justerad EBITA organisk

Justerad EBITA férvarvad

Gruppbolag #

Rullande tolv manaders data

Finansiell data vilket inkluderar nuvarande Gruppbolag fér perioder fére forvarvstillfalle
Finansiell data ifran Gruppbolag som forvarvades fore 12 manaderna for perioden
Finansiell data ifrdn Gruppbolag som férvarvades efter 12 manaden for perioden

Resultatrdkningsmatt annualiseras vid berdkning av Kombinerade métt

Summan av Férvarvskostnader (inklusive omvéardering och avskrivningar) och
Kapitalanskaffningskostnader

Summan av EBITDA minus Gruppjusteringar

Summan av EBITA minus Gruppjusteringar

Justerad EBITDA i relation till Nettoomsattning

Justerad EBITA i relation till Nettoomséattning

Nettoomséttning for Organisk finansiell data
Nettoomséttning for Férvarvad finansiell data
Justerad EBITA for Organisk finansiell data
Justerad EBITA for Forvarvad finansiell data

Antal rérelsedrivande bolag

BALANSRAKNINGSMATT

Réntebarande skulder

Réantebarande skulder, exklusive PPD
Rantebarande skulder, exklusive PPD aktier
Likvida tillgdngar

Réntebérande nettoskuld (NIBD)

Réntebarande nettoskuld, exklusive PPD (NIBD

exkl PPD)

Rantebarande nettoskuld, exklusive PPD aktier

(NIBD exkl PPD aktier)

Sysselsatt kapital

Sysselsatt kapital, genomsnitt
KOMBINERADE MATT

Leverage

Leverage, maintenance test

Leverage, incurrence test

Avkastning p& sysselsatt kapital % (ROCE)
KASSAFLODESMATT

Investeringar, netto

Fritt operationellt kassaflode

Kassagenerering

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5

Summan av Réntebarande 1an, Skuldférda képeskillingar, Leasingskulder samt Ovriga
langfristiga skulder

Summan av Rantebarande skulder minus Skuldférda képeskillingar

Summan av Rantebarande skulder minus Skuldférda kopeskillingar som regleras med
aktier

Summan av Likvida medel och Kortfristiga rantebarande placeringar

Summan av Rantebarande skulder minus Likvida tillgangar

Summan av Réntebarande skulder, exklusive PPD minus Likvida tillgadngar
Summan av Rantebarande skulder, exklusive PPD aktier minus Likvida tillgdngar
Summan av Totala tillgdngar minus Icke-rantebarande skulder

Medelvardet for Sysselsatt kapital for de fyra senaste kvartalen

Rantebarande nettoskuld i forhallande till Justerad EBITDA
Réntebarande nettoskuld, exklusive PPD i forhallande till Justerad EBITDA
Réntebarande nettoskuld, exklusive PPD aktier i férhéllande till Justerad EBITDA

Justerad EBITA i forhéllande till Sysselsatt kapital, genomsnittligt

Summan av Investeringar i materiella tillgdngar och Avyttringar av materiella tillgangar

Summan av Justerad EBITDA, Férandring i rérelsekapital, Investeringar och
Aterbetalning av leasingskulder

Fritt operationellt kassafléde dividerat med justerat EBITA
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ARSREDOVISNING 2025

é ALTERNATIVA NYCKELTAL (APM)
Z ° . °
(I'a RESULTATRAKNINGSMATT MARGINALMATT TILLVAXTMATT
g TOLV MANADER TOLV MANADER TOLV MANADER
g MSEK JAN-DEC JAN-DEC MSEK JAN-DEC JAN-DEC MSEK JAN-DEC JAN-DEC
(€] 2025 2024 2025 2024 2025 2024
M
E Externa kostnader 12,7 -0.1 Rorelseresultat (EBIT) -59,1 54,8 Nettoomséttning 820,2 864,8
]Z> Personalkostnader -5,0 - / Nettoomsattning 820,2 864,8 / Nettoomsattning foregdende &r 864,8 950,1
[92] Avskrivningar av materiella tillgdngar -8,9 -91 EBIT-MARGINAL % -1,2% 6,3% Nettoomsittningstillvixt % -5,2% -9,0%
p Omvérdering av skuldférd EBITA segment 131,0 1423
; kopeskilling -18,9 -8,8 / Nettoomséttning 8202 8643 Nettoomsattning 820,2 864,8
= + Forvéarvskostnader -45,5 -17,9 EBITA segment % 16.0% 16.5% - Nettoomséttning, forvarvad -22 355
il th
é + Kapitalanskaffningskostnader 0,0 0,0 Justerad EBITA 127 19,8 Nettoomsattning, organisk 8224 8293
I'xl'l Gruppjusteringar -45,5 17,9 / Nettoomsttning 8202 864,8 / Nettoomsattning, foregéende ar 864,8 950,1
: Roérelseresultat (EBIT) -59,1 54,8 Justerad EBITA - marginal % 13,7% 13,8% Organisk -4,9% -12,7%
P o
']2 + Av och nedskrivningar av EBITDA Vids 776 nettoomsittningstillvixt %
immateriella tillgdngar 126,3 471 / Nettoomséttning 8202 864.8 Justerad EBITA 12,7 19,8
EBITA 67,2 101,9 EBITDA - marginal % 17,6% 20,5% - Justerad EBITA, férvarvad 28 9,2
+ Avskrivningar av nyttjanderatter Justerad EBITDA 1811 186,5 Justerad EBITA, organisk 109,9 110,6
och materiella tillgdngar 773 758 . /usterad EBITA foregaende & 119.8 1411
EBITDA s 1776 / Nettoomsattning 820,2 864,8 Justera oregaende ar i ,
"y’ 9
EBITA 672 1019 Justerad EBITDA - marginal % 22,1% 21,6% Organisk justerad EBITA-tillvixt % -8,3% -21,6%
+ Gruppjusteringar 455 17,9
Pp) o EBITA 67,2 101,9
Justerad EBITA 12,7 119,8 . .
/ EBITA foregdende ar 101,9 176,5
EBITDA 1444 1776 "
EBITA-tillvaxt % -34,1% -42,3%
+ Gruppjusteringar 36,6 89
Justerad EBITDA 181,1 186,5
Infrastruktur 627 775 Gruppbolag # 15 16
Industri & handel 68,3 64,8
EBITA Segment 131,0 142,3

REBELLION CAPITAL AB (PUBL) | ORG. NR. 559263-8463

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5
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ARSREDOVISNING 2025

ALTERNATIVA NYCKELTAL (APM)

IVLIIMIOAN VTTIISNVYNIA SNINGIONO

REBELLION CAPITAL AB (PUBL) | ORG. NR. 559263-8463

BALANSRAKNINGSMATT BALANSRAKNINGSMATT, FORTSATTNING KOMBINERADE MATT
TOLV MANADER TOLV MANADER TOLV MANADER
MSEK JAN-DEC JAN-DEC MSEK JAN-DEC JAN-DEC MSEK JAN-DEC JAN-DEC
2025 2024 2025 2024 2025 2024
Langfristiga rantebarande lan 601,3 603,2 Rantebérande skuld 8745 934,7 Rantebarande nettoskuld 7777 764,1
+ Langfristiga skuldforda - PPD Aktier bl 418 / EBITDA justerad 1729 180,1
Kképeskilli 59,8 77,0 1 ibvida tillas 4 -
opfs ; 4|ng.;ar . Likvida tillgdngar 96,8 150,2 Leverage (R12 Proforma) 4,5x 4,2x
* Langfristiga leasingskulder 86,3 975 Réntebarande nettoskuld exklusive 733,3 742,7
+ Kortfristiga rantebarande lan 0,0 17 PPD aktier minus Likvida tillgdngar
Réntebé&rande nettoskuld 7777 764,
+ Kortfristiga skuldforda
M o -Skuldfoérda kopeskillingar -126,3 -176,7
kopeskillingar 66,5 99,7 Likvida tillgangar 96,8 150,2 P 9
o i S / justerad EBITDA 1729 180,1
+ Kortfristiga leasingskulder 545 534 Anlaggningstillgdngar exkl skatter 953,8 1146
A e o Leverage, maintenance test (R12 3 ,
+ Ovriga langfristiga skulder 6,1 21 Rorelsekapital 533 1019 Proforr?la) 3,8x 3,3x
Réntebarande skuld 874,5 934,7 Sysselsatt kapital 1103,8 1366,7
Réntebarande nettoskuld 7777 7641
Réntebéarande skuld 8745 934,7 20* ital, , . )
u 0.20 * Sysselsatt kapital, 31dec 2733 344,6 - PPD aktier 4t 418
-Skuldférda képeskilli -12 -176,7 20* i
Skuldforda kopeskillingar 6,3 6, 0.20 * Sysselsatt kapital, 30 mar 260,8 3412 Jjusterad EBITDA 1729 180,1
" " . * : ;
Réntebérande skuld, exklusive 748,3 757,9 0.20 * Sysselsatt kapital, 31 jun 2631 3375 Leverage, incurrence test (R12 42x 4,0x
PPD 0.20 * Sysselsatt kapital, 30 sep 2359 3125 Proforma)
0.20 * Sysselsatt kapital, 31 dec 220,8 2733 Justerad EBITA 12,7 19,8
Réntebarande skuld 8745 934,7 Genomshnittligt sysselsatt kapital 1253,8 1609,2 Genomsnittligt sysselsatt kapital 12538 1609,2
- PPD Aktier -bb 4 -41,8 Avkastning pa sysselsatt kapital 9,0% 7,4%
- = " o
Réantebarande skuld exklusive 830,1 892,9 (ROCE) %
PPD aktier . N
Kortfristiga rantebarande placeringar - 428 KASSAFLODESMATT
+ Likvida medel 96,8 1074 TOLY MANADER
Likvida tillgéngar 96,8 150,2 MSEK JAN-DEC JAN-DEC
2025 2024
Réntebarande skuld 8745 0347 Real:smnsforlust/vmst, materiella
tillgdngar -6,1 48
- Likvida tillgangar e -150.2 Investeringar i materiella tillgadngar -83 -10,8
Réntebérande nettoskuld (NIBD) 77,7 784,5 - Avyttring av materiella tillgAngar 69 62
Investeringar i materiella 1,5 0,2
Réantebarande skuld 8745 9347 tillgangar, netto
-Skuldférda kopeskillingar -126,3 -176,7
-Likvida tillgéngar -96,8 -150,2 EBITDA justerad 1811 186,5
Rantebirande nettoskuld 651,5 607,8 Forandringar i rérelsekapital 26,4 13,7
exklusive PPD minus likvida medel Investeringar i materiella tillgdngar,
netto -75 0,2
Aterbetalning av leasingskulder -56,9 -55,0
Fritt operationellt kassafléde 143,0 145,4

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5
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= \/&r ambition - héllbar lonsamhet

Rebellion ska bestd av Idnsamma och besténdiga bolag, med motiverande anstdllda och néjda kunder. Det férutsdtter en affdrsmodell med ett héllbart
forhallningssatt till de resurser vi nyttjar och som skapar vdrde for vara intressenter, samtidigt som vi har en positiv p&verkan pé vér omvérld.
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REBELLION CAPITAL AB (PUBL) | ORG. NR. 5569263-8463

ARSREDOVISNING 2025

INTRODUKTION

Rebellion har upprattat bolagets hallbarhetsrapport fér 2025
vilken omfattar moderbolaget Rebellion Capital AB (publ), org nr
559263-8463 och dess dotterbolag. | enlighet med svensk
arsredovisningslag har Rebellion valt att uppratta denna
lagstadgade héllbarhetsrapport avskild fran den legala
arsredovisningen. Styrelsen har vid undertecknandet av
arsredovisningen for 2025 dven undertecknat
hallbarhetsrapporten.

Rebellion star for ett hallbart féretagande och vi arbetar aktivt for
att begransa vara verksamheters inverkan pa miljon. P4 sa satt
bidrar vi samtidigt till att skapa langsiktigt vérde for kunder,
medarbetare och vara aktiedgare. Vart arbete for att uppna detta
presenteras i denna hallbarhetsrapport. Hallbarhetsrapporten
beskriver vara hallbarhetsmal, varfor vi har dem och utvecklingen
under aret.

Hallbarhetsrapporten &r strukturerad enligt var strategi, som
bygger pa véra valda fokusomréden och FN:s globala mal fér
hallbar utveckling. Vara mél omfattar samtliga omraden inom
ESG: milj6 & klimat, social héllbarhet och styrning (Environmental,
Social and Governance).

Vi har arbetat fram tydliga &gardirektiv till gruppbolagens
styrelser som inbegriper hallbarhetsaspekter. Det finns dven
direktiv till bolagens ledningar om hur hallbarhets- strategin ska
implementeras i respektive gruppbolag. | och med detta sa har vi
satt konkreta hallbarhetsmal som bland annat innefattar
framtagning av styrdokument, uppférandekod och
successionsplan.

EU TAXANOMIN

EU:s Taxonomiférordning, som tradde i kraft 2021, ska styra
kapital till hallbara investeringar enligt EU:s klimatmél och Green
Deal. Rebellion har granskat samtliga av EU taxonomins miljomal
och beddémer att verksamheterna inom gruppens bolags inte
omfattas.

En betydande del av Rebellions verksamhet utgérs av tjénster. De
bolag inom koncernen som tillhandahéller produkter &r ofta
verksamma som komponent- eller distributionsled, vilket innebar
att deras verksamhet sallan omfattas direkt av EU-taxonomins

HALLBARHETSSTRATEGI

Rebellion skapar vérde till vara intressenter genom att ha en
hallbar och langsiktig Ionsamhet. Rebellion ska uppna hallbar
Idnsamhet genom att investera och utveckla bolag som har
ledande marknadspositioner dar verksamheterna bidrar med
samhallsnytta, bade i sitt kunderbjudande och i hur den bedrivs.

Med denna ambition som utgangspunkt gjorde vi &r 2022 var
foérsta intressent- och vasentlighetsanalys vilken sedermera lag
till grund for vara héllbarhetsstrategi dar vi identifierade
fokusomraden och hallbarhetsmal.

Vara huvudsakliga intressenter ar vara kunder, medarbetare samt
vara aktiedgare och vara fokuserade omraden &r vara anstélldas
sakerhet och vdlmaende, bolagsstyrning och affarsetik samt
klimatforandringar.

Vi ser arligen 6ver var vasentlighetsbedémning for att sdkerstélla
att paverkan, risker och méjligheter identifieras. Dessa analyser
gdrs inom ramen av koncernens arliga strategi- och
planeringsprocess.

HALLBARHETSSTYRNING

Hallbarhet utgor en viktig del av Rebellions verksamhet och
affarsmodell, dar hallbarhetsstyrning &r integrerad bade i den
overgripande verksamheten och ledningsstrukturen. Detta innebéar
att hallbarhetsfragor beaktas i viktiga beslutsprocesser och
inkluderas i hela organisationen.

Styrelsen bar det yttersta ansvaret for hallbarhetsstrategin, inklusive
att sdtta koncerngemensamma hallbarhetsmal och besluta om policys

som stodjer strategi och styrning. Viktiga hallbarhetsrelaterade
policys inkluderar:

- Uppférandekod: Faststéller grundlaggande principer fér hur
verksamheten ska bedrivas vad géller ekonomiska, sociala och
miljomassiga faktorer. Alla anstéllda tar del av denna och den
anvands dven som bas for val av affarspartners.

- Integritetsrelaterade policys: Sakerstaller generell
regelefterlevnad och att vi varnar om intressenters integritet.
Inkluderar bland annat var Integritetspolicy, GDPR-policy,
Visselblasarpolicy samt Kommunikationspolicy.

definierade aktiYiiel@licsse7e3d192d31204407a74d303288d7da18b7b0bce 721 268dc3a24a7alBb53d7ic073569dccic0fe6d2329fcc71a019745(0ch{20759782d40298b11c5

- Ansvarsrelaterade policys: Tydliggor roller och ansvar inom
gruppen och inkluderar Arbetsordning for Styrelse och VD,
Attestréatt

- Miljé- och sakerhetsrelaterade policys: Inkluderar policys som
Personalpolicy, Fordonspolicy och IT-policy.

Vara policys faststalls arligen fér koncernen och respektive
gruppbolags styrelse pa de konstituerande métena.

VD for varje bolag bar det 6vergripande ansvaret for att se till att
hallbarhet &r en integrerad del i var affarsstrategi samt
verksamhetsutdvning och att policys efterlevs. Respektive VD
konfirmerar arligen efterlevnad av policys i en skriftlig rapport till
styrelsen. Eventuella avvikelser och dess orsak skall anges i denna
rapport.

Ledningen for gruppbolagen bryter ner hallbarhetsmalen,
prioriterar arbetet och ansvarar for att félja upp och utvardera
utvecklingen av hallbarhetsarbetet.

Medarbetarna tar del av var uppférandekod, implementerar
hallbarhetsinitiativen och utvecklar de verktyg och processer
som ar nédvandiga for att driva héllbarhetsarbetet framat i
respektive bolag.

VD rapporterar kontinuerligt progress pa de olika aktiviteterna
till styrelse och en mer formell avrapportering gors arsvis.

Grunden till koncernens hallbarhetsarbete &r dock véra
varderingar och var foretagskultur vilka finns angivna i var
uppférandekod som géller anstéllda och affarspartners och
inkluderar:

- Nolltolerans av trakasserier, diskriminering eller vald

- Ingen acceptans for krankningar av ménskliga rattigheter

- Inte delta i ndgon destruktiv verksamhet

- Erbjuda rattvisa arbetsvillkor och en séker arbetsmiljé

- Tillampa sunda affdrsmetoder med hdg etisk standard

- Inte utsétta sig for ndgon intressekonflikt

- Aktivt engagera sig i och bidra till vart samhalle och var miljo
- Respektera integriteten for personuppgifter

Alla intressenter har &ven méjlighet att anvanda var
visselblasarfunktion som finns tillganglig pa var hemsida for att
rapportera évertradelser av uppférandekoden.
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REBELLIONS PAVERKAN | VARDEKEDJAN

ARSREDOVISNING 2025

Vi @r en aktiv och langsiktig dgare med fokus pd lonsamma partnerskap, som inte bara dr vardedkande utan éven skapar ett meningsfullt ssmmanhang dar
bolag och individer kan véxa. Vér affarsmodell delas upp i tre vérdeskapande delar - forvérva, dga och utveckla.

Rebellions péverkan pd miljé och ménniskor uppstdr frémst i gruppbolagen. Vérdekedjan varierar mellan bolagen beroende pd verksamhet, men kan

oversiktligt illustreras gemensamt enligt nedan.

VARDEKEDJA

UPPSTROMS AKTIVITETER
Aktiviteter:

Rebellions nyckelaktiviteter uppstréms inkluderar inkép av produkter,

tjanster, kapitalvaror och energi som kréavs for att driva vara
verksamheter. Produkterna transporteras sedan till Rebellions
verksamheter. Uppstréms aktiviteter omfattar aven avfall som
genererats i egna verksamheter, samt tjansteresor och anstélldas
pendling.

Var inverkan:

- Indirekt inverkan pa miljo, arbetsvillkor och manskliga rattigheter i
vardekedjan, vilket beaktas genom utvérderingar av leverantérer.
- Indirekt inverkan genom utslépp fran transportleverantérer, vilket

beaktas genom att aktivt vélja transportleverantérer med lagre
klimatavtryck.

- Direkt inverkan genom fyllnadsgrader fér gods in och gods ut samt

emballageférbrukning, vilket beaktas genom matning och
uppféljning av dessa parametrar.

Virdekedja:

1. Materialanskaffning
Forsta steget i vardekedjan ar inkép av material till bolagens
foradling.
Den storsta klimatpaverkan kommer frén utvinning och

bearbetning av exempelvis stal. Leverantérernas arbetsvillkor,
sadkerhet och ménskliga rattigheter regleras i uppférandekoden.

2. Ingdende transporter
Material transporteras till bolagen inom Rebellion.
Klimatpaverkan uppstar frimst genom langa transporter och
tunga gods.

EGNA VERKSAMHETEN
Aktiviteter:

an att driva fabriker. Den egna verksamheten bestar mestadels av

energifoérbrukning.

Var inverkan:
en séker arbetsplats och goda arbetsvillkor.
- Direkt inverkan genom energianvandning i vara lokaler, vilket

beaktas genom energibesparande atgarder.

Virdekedja:
3. Tillverkning av egna produkter

klimatpaverkan. Fokus ligger pa energieffektivisering och
avfallsaktivering. Sakra och stimulerande arbetsmiljéer
prioriteras.

4. Lokalsambhalle

langsiktigt varde genom engagemang och stabilt 4gande.

Assently: Obbfcf556763d192d31204407a74d303288d7da18b7b0bce721298dc3:a24a7af8b53d7fcO73569dccchfeGd2329fcc7laO19745f0cbf20759782d40298b1f05

En central aktivitet for Rebellion &r att férvarva och utveckla ledande
bolag inom infrastruktur, industri & handel. Den egna verksamheten
omfattar alla interna processer som kravs for att kopa in, lagerfora, sélja
och distribuera produkter och tjanster. De bolag i koncernen som har
tillverkning, fokuserar p& montering av delar till nya produkter snarare

forsaljningskontor och lager, vilket medfér behov av uppvarmning och

- Direkt inverkan pa arbetstagares halsa och sdkerhet, med fokus pa

Ar en central del av vardekedjan men star fér en mindre del av

Bolagen &r ofta viktiga arbetsgivare i mindre orter och skapar

NEDSTROMS AKTIVITETER
Aktiviteter:

Rebellions nedstroms aktiviteter omfattar transport och

; distribution av produkter till kunder och aterférséljare, anvandning
I"av produkter hos slutkunder, I6pande kundsupport, reparation och
underhall for att forlanga livslangden samt hantering och
atervinning av produkter nar de nar slutet av sin livscykel.

Var inverkan:

- Direkt inverkan pa kunder, konsumenter och miljén genom
anvandning av vara produkter, dar vi prioriterar att erbjuda
certifierade, sdkra och hallbara produkter med l&ng livslangd.

- Indirekt inverkan genom utslapp fran transportleverantérer, vilket
hanteras genom att i stérsta méjliga man anvanda batfrakt, undvika
flygfrakt och aktivt vélja transportleverantérer med lagre
klimatavtryck.

|

|

|

|

|

1

|

|

|

|

|

1

|

|

|

|

:

: Virdekedja:

: 5. Utgdende transporter

I Produkterna distribueras framst till Norden. For att minska
: utslapp 6kas andel fossilfria och andra transportalternativ med
| mindre klimatpaverkan.

|
|
|
1
|
|
|
|
|
1
|
|
|
|
|
1
|
|

6.  Kunder
Bolagen levererar héllbara produkter och tjanster med l&ng
livslangd till foretag och offentlig verksamhet inom samhallsviktig
verksamhet.
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DUBBEL VASENTLIGHETSANALYS

ARSREDOVISNING 2025

FOKUSOMRADEN OCH MAL

Under &r 2022 pabdrjade Rebellion arbetet med att férbereda sig infér EU:s nya direktiv om héllbarhetsrapportering, CSRD, och dess
tillhérande rapporteringsstandard ESRS, genom att genomféra en dubbel vasentlighetsanalys. Dubbel vasentlighet innebar verksamhetens
inverkan utat pd manniskor och miljé samt ett inverkansperspektiv pa verksamheten inat. | inverkansperspektivet ingér ett finansiellt
perspektiv som beaktar hallbarhetsrelaterade finansiella risker och méjligheter fér verksamheten.

Bada perspektiven omfattar, forutom véara egna verksamheter, hela vardekedjan, inklusive bade uppstroms- och nedstromsaktiviteter. Pa sa
satt ger den dubbla vdsentlighetsanalysen en dversikt 6ver de omraden dar Rebellion har stérst inverkan och kommer framgent att vara basen

for det fortsatta hallbarhetsarbetet.

MILJO OCH KLIMAT

SOCIAL HALLBARHET

STYRNING

E1
KLIMATFORANDRINGAR

E2
FORORENINGAR

E3
VATTEN OCH MARINA
RESURSER

E4
BIOLOGISK MANGFALD
OCH EKOSYSTEM

ES

RESURSANVANDNING &
CIRKULAR EKONOMI

S1
EGEN ARBETSKRAFT

S2
ARBETSTAGARE |
VARDEKEDJAN

S3
PAVERKADE
SAMHALLEN

S4
KONSUMENTER OCH
SLUTANVANDARE

G1
ANSVARSFULLT
FORETAGANDE

Klimatférandringar

Energi

Klimatanpassning

Féroreningar till

Amnen som inger

Féroreningar till

Amnen som inger

Féroreningar av

mark betankligheter Rlciceless vatten och luft . sto'ra levande organismer
betankligheter
Vatten Marina resurser
Paverkan av/pa Paverkan av/pa AN Paverkan av/pa
. . ) ekosystemens
biologisk mangfald arters tillstand X ekosystemtjanster
omfattning
Resursfloden & Resursfléden for
. produkter & Avfall
resursanvandning
tjdnster
. Likabehandling och AETE
Arbetsvillkor lika méiligheter arbetsrelaterade
i rattigheter
. . Andra
Arbetsvillkor Lnlfabeh?pf:lllng och arbetsrelaterade
lika méjligheter s
rattigheter

Ekonomiska,
sociala, kulturella
rattigheter

Personlig sékerhet

Foretagskultur
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Styrelsen féljer upp hallbarhetsarbetet arligen i samband med
strategiarbetet. Genomférda aktiviteter utvarderas gentemot
uppsatta mal och planerade aktiviteter.

Under 2025 har vi fortsatt att mata och utvérdera de nyckeltal
som tidigare definierats. Vi har dven pabdrjat att etablera
processer for att fram&ver kunna mata vara verksamheters
koldioxidutslapp (Scope 1-3). Ett flertal nya koncerngemensamma
policys har implementerats, inklusive en ny Fordonspolicyn som
stodjer framtida informationsinsamling géallande koldioxidutslapp.
Arets initiativ gallande sikerhet inkluderar bland annat
koncerngemensamma tréffar dar bolagen delat med sig av sina
erfarenheter och lardomar.

Utkomst av tidigare Risker identifieras och intressent- och
vasentlighetsanalyser g&s igenom och ligger till grund foér
ledningens foreslagna fokusomraden och mal f6r det kommande
aret.

Sammantaget s& bedémer Rebellion att koncernens befintliga
fokusomraden och hallbarhetsmal fortfarande &r aktuella och
relevanta. Fokusomradena och mal &r strukturerade i ett ramverk
som &r kopplat till FN:s globala mal for hallbar utveckling och
tacker omraden inom ESG: miljé och klimat, social héllbarhet och
styrning (Environmental, Social and Governance).

Vara tre fokusomraden &r gemensamma fér samtliga bolag inom
koncernen och utgérs av:

1. Motiverad personal och trygga arbetsplatsser [S1]
2. Ansvarsfullt féretagande [G1]

3. Minimera miljopaverkan [E5]
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Motiverade medarbetare en forutsattning for langsiktigt Nagra koncernbolag har riskfyllda arbetsmiljéer med

vardeskapande och darfér en av véra prioriterade arbetsmoment dér medarbetarens sédkerhet alltid prioriteras

héllbarhetsfragor. Personalen &r var viktigaste resurs och forst. Var vision ar att ingen medarbetare ska utséttas for fara

&ven en av vara priméra intressenter och vi vill skapa eller skadas pa arbetsplatsen.

férutsattningar for att attrahera, behalla och utveckla vara

medarbetare.

AKTIVITETER OCH UTVECKLING UNDER ARET
- Flertal bolag har haft sakerhetsutbildningar under &ret.

- Under 2025 intraffade 1 (-) dédsolycka under utférande av
verksamheterna. Bolaget friades fran ansvar for olyckan.

AKTIVITETER OCH UTVECKLING UNDER ARET

- Vi har haft flertal Koncerngemensamma sammankomster
for bade Verkstallande Direktérer och projektledare.

NYCKELTAL

1. Sjukfranvaro, andel av arbetstid, andel av tid, %
Sjukfranvaro var 2,3% (2,9) varav langtid var 0,0 % (0,5).
Vart mal &r att sjukfranvaron bland anstallda ska vara sa
lag som mojligt, bada vad galler lang- och
korttidsfranvaro. Langtidsfranvaro definieras som
sjukfranvaro en langre period &n 60 dagar.

NYCKELTAL
1. Personalomséttning, andel av medarbetare, %

Under 2025 var personalomsattning om 19,7% (18,6).
En stor del av detta ar kopplat till Activa Service i
Sverige AB som har avyttrats efter balansdagen.
Koncernens malsattning ar att personalomsattningen
ska vara lag.

2. Allvarliga arbetsplatsolyckor, antal

Under &ret har 4 (1) allvarliga arbetsplatsolyckor skett.
Antal allvarliga arbetsplatsolyckor definieras som olyckor
som medfor sjukhusvistelse eller leder till Iangre &n 8
dagars franvaro fran arbetet. Dédsfall eller en olycka som
leder till permanent funktionsnedsattning definieras alltid
som allvarlig.

REBELLION CAPITAL AB (PUBL) | ORG. NR. 5569263-8463
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STYRNING
VASENTLIGA FRAGOR
A. ETIKOCHMORAL | ALLA VARA AFFARER B. SUCCESSIONSPLANERFOR LEDANDE C. BOLAGSSTYRNING SOM STODJER VERKSAMHETEN

Nojda och lojala kunder och leverantérer &r grundlaggande for
ett ansvarsfullt foretagande. Vi baserar vara relationer med
affarspartners pa gemensamma och sunda varderingar, en hég
etisk standard och tydliga avtal. Det ar darfor av vikt att alla
anstallda inom Rebellion och andra intressenter &r medvetna
om och har samsyn kring dessa fragor.

AKTIVITETER OCH UTVECKLING UNDER ARET

- Uppférandekoden féredrogs i samband med konstituerande
styrelsemétena for de olika gruppbolagen.

NYCKELTAL

1. Medarbetare som har tagit del av uppférandekoden, %
Alla medarbetare, 100% (100) har tagit del av
uppférandekod.

BEFATTNINGSHAVARE

Bolagen inom Rebellion leds av drivna entreprenérer och deras
engagemang och affarsmassighet ar en viktig faktor for
bolagens historiska utveckling. En tydlig successionsplan ar
darfér nédvandig for att sakerstélla en smidig 6verlamning av
ansvaret fér verksamheten. Vi mater uppfyllelse genom hur
manga rekryteringar som utforts enligt plan.

AKTIVITETER OCH UTVECKLING UNDER ARET

- Under 2025 gjordes 4 (1) rekryteringar varav 3 (1) har
pabérjat sin nya tjanst.

NYCKELTAL

1. Exekvera pa planerade successioner, antal (plan).
Under 2025 gjordes 1 (1) successioner. Plan var 1(1).

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5

En effektiv och transparent bolagsstyrning minskar den
finansiella risken och ar en forutsattning for att attrahera
externa finansiarer. Rebellion har en ambition om en framtida
bérsnotering. Styrelse och ledning har darfér definierat krav och
utvérderat olika ansvarsomraden dar styrelse, ledning och
ekonomi ska hanterar risker och utvérdera huruvida det finns
resurser, policys och processer som identifierar och minimerar.

AKTIVITETER OCH UTVECKLING UNDER ARET

- Ett flertal nya koncerngemensamma policys utarbetats:
Fordonspolicy
Investeringspolicy

NYCKELTAL

1. Beddmd implementation av bolagsstyrning skala 1-5.
Beddmd bolagsstyrning ligger pa 3,5 (3,0)
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MILJO OCH KLIMAT
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VASENTLIGA FRAGOR
A. MINIMERA MILJOPAVERKAN B.

Rebellion stravar efter att begransa vara verksamheters
inverkan pa miljon. Vi vill 6ka resurseffektiviteten for att minska
materialdtgang, atervinna och ateranvdnda mer material samt
forbattra cirkulara floden.

AKTIVITETER OCH UTVECKLING UNDER ARET

- | koncernen pagar ett projekt for att mata och f6lja upp fler
omraden i hela var vardekedja kopplade till material, avfall
och cirkulara fldden. Dessa ingdr pa ett flertal stallen inom
GHG-protokollets Scope 3-kategorier och kommer att
rapporteras under nasta rakenskapsar.

NYCKELTAL
1. Utslapp Scope 1-2 per omséattningskrona (totala CO,e
utslapp ton/MSEK)

Utslapp per omséttningskrona ar ej berdknad for 2025 (-).

FORVARV DAR HALLBARHETSBASERADE KRITERIER HAR
INGATT | UTVARDERING

Vara investeringskriterier samt riskfaktorer som ligger som
grund for utvardering och beslut av férvarv omfattar bade
finansiella och hallbarhetsrelaterade faktorer avkastningskrav.

AKTIVITETER OCH UTVECKLING UNDER ARET
- Under dret gjordes ett férvarv, SM KVALITAT AB, vilket

utvarderades baserat pd Koncernens utvarderingskriterier.

Vi gjorde dven tva avyttringar av bolag som inte levde upp
till vara verksamhetskriterier och ytterligre ett bolag
avyttrades efter balansdagen.

NYCKELTAL

1. Forvarv som déar hallbarhet utvarderats, andel,
Hallbarhetsbaserade kriterier har ingatt i 100% (100) av
forvarv.

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5
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REVISORNS YTTRANDE AVSEENDE DEN LAGSTADGADE HALLBARHETSRAPPORTEN

ARSREDOVISNING 2025

Till bolagsstdmman i Rebellion Capital AB (publ), org. nr 559263-8463.
UPPDRAG OCH ANSVARSFORDELNING

Det &r styrelsen som har ansvaret for hallbarhetsrapporten for
rdkenskapsaret 2025-01-01-2025-12-31 pa sidorna 20-26 och for att
den ar upprattad i enlighet med &rsredovisningslagen i enlighet med
den édldre lydelsen som géllde fore den 1juli 2024.

GRANSKNINGENS INRIKTNING OCH OMFATTNING

Var granskning har skett enligt FARs rekommendation RevR 12
Revisorns yttrande om den lagstadgade hallbarhetsrapporten. Detta
innebar att var granskning av hallbarhetsrapporten har en annan
inriktning och en vasentligt mindre omfattning jamfoért med den
inriktning och omfattning som en revision enligt International
Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att
denna granskning ger oss tillrdcklig grund for vart uttalande.

UTTALANDE

En hallbarhetsrapport har upprattats.

Stockholm enligt elektronisk underskrift

Grant Thornton Sweden AB

Daniel Forsgren

Auktoriserad revisor

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5
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God bolagsstyrning — grunden f6r Ionsam och hdllbar tillvaxt

GOD BOLAGSSTYRNING - GRUNDEN FOR LONSAM TILLVAXT
Rebellion &r en aktiv &gare som fokuserar pé hallbar och [6nsam
tillvaxt. God bolagsstyrning handlar darfor fér oss om tydliga mal,
tydliga roller och konsekvent uppféljning.

FORSTARKT ORGANISATION
Styrelsens viktigaste arbete under aret har rért koncernens
humankapital.

Under &ret rekryterades Christer Johansson som ny VD fér Rebellion.

Christer har gedigen erfarenhet av foretagsforvéry, operativa
forbattringar och internationell bolagsledning och kompletterar
ledningsgruppen val. Nar Christer tilltrddde i augusti blev jag
arbetande ordférande. | den rollen fokuserar jag pa langsiktigt
strategiskt vardeskapande, medan Christer ansvarar fér den dagliga
verksamheten. Under hésten har han anpassat den centrala
organisationen for att 6ka effektiviteten och sanka kostnaderna.

Styrelsen och ledningsgruppen har ocksa utvarderat samtliga VD:ar i
gruppbolagen, vilket ledde till tva nyrekryteringar. Sammantaget gor
dessa forandringar att vi &r béattre rustade infér 2026 - och vi raknar
med att se effekterna redani ar.

STARKT STRUKTURKAPITAL

De senaste aren har préglats av svag konjunktur och geopolitisk
osdkerhet. Styrelsen har darfor lagt stor vikt vid riskanalys av
verksamheterna och deras utvecklingsmojligheter.

Arbetet med ett 6vergripande ramverk av policys och instruktioner
fortgar; under aret implementerades flera nya koncernpolicys.
Praktiskt har vi ocksad genomfort stérre processférandringar och bytt
ekonomisystem i flera gruppbolag — férandringar som férvantas ge
lagre kostnader och 6kad kontroll.

FINANSIELL STALLNING OCH KAPITALALLOKERING
Geopolitisk osdkerhet har ddmpat den férvantade
konjunkturaterhdmtningen. Styrelsen har arbetat aktivt med att
balansera kortsiktiga besparingar mot langsiktiga
effektivitetsforbattringar, med utgangspunkt i verksamheternas
l&ngsiktiga utveckling.

Under hosten 2025 avyttrades tva dotterbolag och i januari 2026
ytterligare ett. Besluten grundades i bedémningen att avyttringarna
gynnar koncernens framtida avkastning pa sysselsatt kapital.
Styrelsens ambition &r att var bolagsstyrning skapar fortroende hos

samtliga intressenter - &gare, anstéllda och kunder.

Stockholm i april 2026

PR L=

Amin Omrani
Styrelseordférande

#503288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5
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Bolagsstyrning

INLEDNING

Rebellion Capital AB (publ) (Rebellion) &r ett svenskt publikt
aktiebolag med séte i Stockholm med en emitterad obligation
som &r noterad pa Nasdaq Stockholm.

Rebellion grundades 2021 och &r dédrmed en relativt ny fore-
tagsgrupp. Den organisatoriska strukturen, bolagsstyrnings-
processerna och styrande organ &r darfor fortfarande under
utveckling.

STYRINSTRUMENT
Bolagsstyrningen i Rebellion regleras av principer faststéallda i
bade externa och interna regelverk.

De externa regelverken inkluderar relevanta lagar och for-
ordningar, sdsom aktiebolagslagen, arsredovisningslagen,
marknadsmissbruksférordningen, IFRS och Svensk kod fér
bolagsstyrning "Koden”). Vidare féljer Rebellion borsregel-
verket for den reglerade marknad dér dess obligation &r
upptagen till handel.

De interna regelverken omfattar bolagets bolagsordning och
styrinstrument faststéllda av bolaget, daribland styrelsens
arbetsordning, VD-instruktion, interna instruktioner, riktlinjer
och policys. En arlig éversyn av det interna regelverket
genomfors, och revideringar gors vid behov for att sékerstalla
att de ar uppdaterade och dandamalsenliga.

HALLBARHETSSTYRNING

Rebellions affarsmodell och styrning genomsyras av ett starkt
fokus pa hallbarhet, som utgér en integrerad och central del av
bolagets 6vergripande strategi. Hallbarhetsarbetet &r en drivkraft
for langsiktigt vardeskapande och genomsyrar alla delar av
verksamheten.

Rebellion gér regelbunden éversyn av koncernens
héllbarhetsstrategi for att sdkerstélla efterlevnad av kraven enl
Arsredovisningslagen (6 kap) samt Gvriga férvantningar fran
relevanta intressenter.

AKTIEAGARE OCH AKTIER

Det totala antalet utgivna aktier i bolaget uppgar till

1142 968, fordelat pa 605 912 A-aktier och 537 056 B-aktier, med
ett kvotvarde om 0,50 SEK per aktie.

Rebellions bolagsordning innehaller inga bestdmmelser som
begransar ratten att 6verlata aktier. Vid arsstdmman har varje
aktiedgare, som anmalt sitt deltagande i féreskriven ordning, ratt
att rosta for samtliga direktregistrerade och foretraffa aktier.

Rebellion Capital AB (publ) ar det 6vergripande moderbolaget i
Rebellion-Koncernen. Amin Omrani &r den enskilt storsta dgaren
av Rebellion Capital AB (publ) och kontrollerade per den 31
december 2025, direkt eller indirekt, 49,4% av aktierna och 85,6 %
av rosterna i bolaget.

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal18b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5
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Verkstallande direktor
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Bolagsstyrningens organ
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BOLAGSSTAMMA

Bolagsstamman &r Rebellions hogsta beslutsfattande organ, dar
aktiedgarna utévar sin ratt att fatta beslut om bolagets
angeldgenheter.

Vid arsstamman beslutas bland annat om:

*  Val av styrelseledaméter och styrelseordférande

* Faststéllande av Bolagets och Koncernens resultat- och
balansrékningar

* Ansvarsfrihet for verkstallande direktéren och
styrelseledaméterna

e Disposition av bolagets resultat

*  Valav revisor och faststéllande av arvode till styrelse och revisor

Inga begrédnsningar avseende aktiedgarnas rattigheter foreligger i
bolagsordningen eller i aktiedgaravtal, savitt ar kant for bolaget.

Arsstamman for verksamhetsaret 2024 holls den 30 april 2025 i
Stockholm. Vid stdmman fattades bland annat féljande beslut:

* Att faststélla Bolagets respektive Koncernens resultat- och
balansrakningar for rakenskapsaret 2024.

* Att bevilja styrelseledaméterna och den verkstallande direktéren
ansvarsfrihet avseende verksamhetsaret 2024.

e Omval av Amin Omrani, Saeid Esmaeilzadeh och Mikael Ericson
som styrelseledamoter for tiden fram till slutet av nasta
arsstdmma.

* Arvode till styrelsens ledaméter for tiden fram till slutet av nésta
arsstamma.

*  Omval av Grant Thornton Sweden AB som revisor med Daniel
Forsgren som huvudansvarig revisor.

En extra bolagsstdmma hélls den 22 augusti dar det beslots att
styrelsen ska besta av Saeid Esmaeilzadeh och Mikael Ericson samt
att Amin Omrani ska vara styrelseordférande fram till slutet av nésta
arsstamma. Darmed beslots att Magnus Lindquist utgar ur styrelsen
samt inte langre ar styrelseordférande.

VALBEREDNING

Valberedningen ansvarar for att Iagga fram férslag till ars-
stdmman avseende antalet styrelseledaméter, styrelsens
sammansattning samt styrelse- och revisorsarvoden.

Valberedningen bestar av Amin Omrani och Saeid Esmaeiladeh.
Med héansyn till Rebellions dgarstruktur och storlek har
valberedningens arbete férenklats, vilket innebér att vissa krav i
Svensk kod fér bolagsstyrning ("Koden") inte uppfylls. Bolaget
avser att senast infér &rsstdmman 2027 etablera en valberedning
som uppfyller Kodens krav. D& Rebellion Capital AB (publ) har en
agarstruktur med ett fatal huvudégare som stér fér en betydande
andel av kapital och roster, beddms det som mest dndamalsenligt
att valberedningen utgérs av dessa dgares representanter.
Oberoende representation anses i detta sammanhang inte tillféra
mervarde.

REVISORER
Revisorer utses av arsstdmman efter forslag fran valberedningen
och valjs for en period av ett ar.

Vid en extra bolagsstdmma i september 2024 utsags Grant
Thornton Sweden AB till Rebellions nya revisionsbyra, med Daniel
Forsgren, auktoriserad revisor och partner pa Grant Thornton,
som huvudansvarig revisor.

Revisionsuppdraget omfattar granskning av arsredovisning,
bokfoéring samt styrelsens och verkstéllande direktérens
férvaltning. Tjanster fran revisorn utover revisionsuppdraget ska
félja reglerna i revisorslagen och FAR:s yrkesetiska regler for att
sdkerstélla revisorns opartiskhet och sjalvstéandighet.

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5

STYRELSE

Enligt bolagsordningen ska Rebellions styrelse besta av minst tre
och hogst tio ledaméter, respektive minst noll och hogst tio
suppleanter. Vid den extra arsstdmman valdes tre ledamoter till
styrelsen: Mikael Ericson, Saeid Esmaeilzadeh, och Amin Omrani.

Styrelseledaméterna viljs arligen till &rsstémman.
Bolagsordningen innehéller inga sérskilda bestammelser om
tillsdttande eller entledigande av styrelseledaméter. Styrelsen har
det 6vergripande ansvaret for att sakerstélla att bolagets
organisation ar &ndamalsenlig och att verksamheten bedrivs i
enlighet med bolagsordningen, aktiebolagslagen och évriga
tillampliga lagar och regler. Styrelsens arbete leds av styrelsens
ordférande och bedrivs gemensamt av ledamoterna.

For att tydliggora arbetsuppgifter och beslutsordning faststalls
arligen en arbetsordning. Denna reglerar dven styrelsens interna
arbetsfordelning, métesstruktur och processer, inklusive
sammantrédesplan, kallelser, dagordning och protokollhantering.
Styrelsens arbetsordning inkluderar dven riktlinjer for
redovisning, revision och erséttningsfrdgor samt krav pa tillgang
till information och dokumentation som underlag fér valgrundade
beslut.

Ett konstituerande styrelseméte halls i direkt anslutning till
arsstdmman. Styrelsen ska sammantrada minst fyra ganger per
ar, dar en forutbestamd dagordning f6ljs. Dagordningen vid dessa
fyra ordinarie styrelseméten, vilken faststallts i arbetsordningen,
inkluderar rapportering fran verkstallande direktéren, ekonomiska
rapporter, investeringsoversikter och strategiska fragor. Infor
varje moéte tillhandahalls skriftligt underlag for de fragor som ska
behandlas, vilket sakerstéller ett val forberett beslutsfattande.
Styrelsen faststaller arligen en instruktion for verkstéllande
direktéren. Denna instruktion reglerar VD:s ansvar och
arbetsuppgifter, inklusive den lopande verksamheten i enlighet
med styrelsens riktlinjer och anvisningar.
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STYRELSEUTSKOTT

Styrelseutskotten ar en central del av styrelsens arbete och
respektive utskottsordférande har presenterat dess aktiviteter och
beslut till styrelsen.

REVISIONSUTSKOTT
Amin Omrani ar ordférande for revisionsutskottet och évriga
styrelseledaméter &r medlemmar.

Representanter fran koncernledningen deltar som féredragande, och
bolagets revisorer rapporterar direkt till utskottet.

Revisionsutskottet har som uppgift att 6vervaka effektiviteten i den
interna kontrollen och riskhanteringen. Det ansvarar dven for att
granska och bedéma hanteringen av komplexa redovisnings- och
varderingsfragor samt att sékerstélla kvaliteten i den finansiella
rapporteringen. Vidare utvarderar utskottet den externa revisionen,
inklusive revisorns oberoende, opartiskhet och prestation.

INVESTERINGSUTSKOTT

Investeringsutskottet bestar av samtliga styrelseledaméter med Amin
Omrani som ordférande. Féretradare fran koncernledningen fungerar
som foredragande i utskottet.

Investeringsutskottet har det 6vergripande ansvaret for att 6vervaka
och utvérdera bolagets investeringsprocesser, sarskilt vid
foretagsforvarv. Detta inkluderar att faststalla urvalskriterier,
genomfora riskbedémningar och utvarderingar av potentiella
forvarvsobjekt samt faststélla varderingsmetodik och avtalsstruktur.

Utskottet forbereder investeringsférslag som i enlighet med bolagets
policys ska beslutas av styrelsen. Vid behov utvarderar
investeringsutskottet alternativ till kapitalanskaffning och bereder
dessa fragor till styrelsens beslut.

ERSATTNINGSUTSKOTT

Ersattningsutskottet bestar av samtliga styrelseledaméter med
Amin Omrani som ordférande. Dess huvudsakliga uppgift ar att
bereda I6ner, variabel ersattning och évriga anstéllningsvillkor for
VD och medlemmar i koncernledning.

Ersattningsutskottet ansvarar ocksa for att 6vervaka och ut-
vardera genomférandet av de ersattningsriktlinjer som
beslutades av drsstdmman. Dessutom bereder utskottet forslag
om potentiella aktierelaterade incitamentsprogram, beslutar om
vilka som ska erbjudas att delta och lamnar rekommendationer till
styrelsen om tilldelning inom dessa program.
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Styrelsens arbete och ersdttning

INLEDNING
Styrelsens arbete under verksamhetsaret 2025 har féljt den
grundlaggande struktur som illustreras i 6versikten till hoger.

Styrelsen utsags vid extra bolagsstdmma den 22 augusti 2025.

Under aret har styrelsen, utéver faststéllandet av finansiella
rapporter, behandlat ett brett spektrum av fragor inklusive
strategisk inriktning, investeringar, budget, héllbarhet,
affarsutveckling, revision, intern kontroll, finansiering,
ersattningsfragor, successionsplanering, incitamentsprogram och
riskhantering, inklusive forsakringsskydd.

Under 2025 héll styrelsen 12 sammantraden, varav 6 ordinarie, 5
extra och 1 konstituerande méte.

Vid det konstituerande métet antogs styrelsens och
arbetsordningar, det arliga métesschemat for styrelsen, samt
flera policys. Bland dessa aterfinns instruktioner for styrelsen, VD
och de tre utskotten, attestordningen, uppférandekoden,
kommunikationspolicyn samt insiderpolicyn.

Vid de ordinarie métena gav den verkstallande direktéren en
uppdatering om verksamheten med fokus pa det aktuella
affarsklimatet, strategiska fragor, Koncernens finansiella
stéllning, finansiering, investeringar, riskhantering, organisations-
och héllbarhetsfragor samt legala fragor. CFO redogjorde for
kvartalets resultat, budget, affarsplaner och finansiella mal.

Vid styrelsemétet i mars 2025 diskuterades budget for aret samt
affarsplaner och orderingang fér gruppbolagen.

Vid styrelsemétet i maj diskuterades investeringar, koncernens
likviditet samt kassaflode.

Vid en extra bolagsstamma i augusti avgick Magnus Lindquist
som styrelseordférande och posten som styrelseordférande
tillsattes av Amin Omrani.

Vid revisionsutskottets sammantrade i februari 2025
presenterade bolagets revisorer, Grant Thornton Sweden AB, sin
granskning av arsbokslutet for rdkenskapsaret 2024. Styrelsen
behandlade rapporter fran revisorerna, genomférde en
genomgang av intern kontroll och efterlevnad samt slutférde den
arliga styrelseutvarderingen.

Styrelsen har under aret, utéver att vidareutveckla processer och
rutiner for att starka bolagsstyrningen, sarskilt fokuserat pa
finansierings- och strategifragor.

ERSATTNING

Pa arsstamman den 30 april 2025 beslutades att ett arligt arvode
om 300 000 SEK ska utga till Magnus Lindquist och 200 000
SEK till Mikael Ericson.
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Intern kontroll

INLEDNING

Enligt aktiebolagslagen ansvarar styrelsen fér den interna kontrollen.
Denna rapport om Rebellions interna kontroll &r uppréattad i enlighet
med aktiebolagslagen och avser bolagets finansiella rapportering.
Syftet ar att ge aktiedgare och 6vriga intressenter en forstaelse for
hur Koncernens intern kontroll och riskhantering &r organiserad.

Rebellions interna kontrollsystem bygger pd COSO-ramverket, som
bestér av fem integrerade komponenter: kontrollmiljo, riskbedémning,
kontrollaktiviteter, information och kommunikation samt uppféljning.

Koncernens CFO har det 6vergripande ansvaret for att sakerstalla att
den interna kontrollen féljer styrelsens riktlinjer och avrapporterar
I6pande till styrelsen.

KONTROLLMILJO

Kontrollmiljon utgér grunden for intern kontroll och paverkar
organisationens kontrollmedvetenhet. Tydliga beslutsvégar,
ansvarsomraden och befogenheter &r definierade och
kommunicerade inom organisationen. Styrelsen, vilken &r ansvarig for
den interna kontrollen, styr och dvervakar genom revisionsutskottet,
medan koncernledningen skapar en kultur som frémjar
kontrollmedvetenhet bland medarbetarna.

Ekonomifunktionen inom koncernen arbetar |6pande med att
forbattra och forstarka kontrollmiljon for att sdkerstélla att den ar
andamalsenlig och effektiv. Detta bidrar till att bolagets finansiella
rapportering uppratthaller hég kvalitet och tillforlitlighet.

RISKBEDOMNING

Riskhantering ar integrerad i Rebellions affarsprocesser och syftar till
att identifiera, analysera och hantera risker i linje med bolagets
riktlinjer. Arliga riskanalyser genomfors for att identifiera vasentliga
risker och faststélla Idmpliga atgarder. Vid behov férstarks befintliga
eller inférs nya kontrollaktiviteter. | och med att hallbarhet &r en
central del av verksamheten inkluderas en utvardering av relevanta
hallbarhetsrisker i den &rliga riskanalysen.

Revisionsutskottet rapporterar regelbundet till styrelsen om utfallet
av riskanalyser och den interna kontrollens status.

KONTROLLAKTIVITETER

Rebellion, vilken &r en relativt ny féretagsgrupp, implementerar
och utvecklar I6pande kontrollaktiviteter som syftar till att
forebygga, upptécka och hantera felaktigheter i den finansiella
rapporteringen. Kontrollaktiviteter utférs pa flera nivaer och
omfattar bland annat:

- Analytisk granskning och resultatanalyser
- Kontoavstdmningar
- Uppféljning av styrelsebeslut och faststallda policys

- Fullmakts- och behérighetsstrukturer
- Granskning av redovisnings- och varderingsprinciper

Vid uppréattande av Rebellions finansiella rapportering laggs stor vikt
vid granskning och analys av védsentliga resultat- och balansposter.
Riskhanteringen avseende dessa poster har hogsta prioritet.
Gallande resultatrakningen prioriteras framst posterna intakter,
material och underentreprenad, personalkostnader, rantekostnader
och skatt. Vad avser balansrakningen laggs stor vikt vid analys av
posterna goodwill, varulager, kundfordringar samt rantebarande I&n
och skuldférd képeskilling.

VD for respektive gruppbolag har ett tydligt ansvar for de finansiella
rapporterna. Deras regelbundna analys av bolagets resultat
tillsammans med den analys som gérs pa koncernniva &r en viktig
del av den interna kontrollen for att sékerstélla att den finansiella
rapporteringen inte innehaller ndgra vasentliga fel. Utveckling av
systemstod for att forbattra kontrollmiljon ar en kontinuerlig
process.

INFORMATION OCH KOMMUNIKATION

Effektiv informations- och kommunikationshantering &r en central
del av Rebellions interna kontroll. Koncernen anvander flera kanaler,
sdsom intranat och e-post, for att sdkerstalla att viktig information
nar ratt personer i ratt tid. Detta mojliggor att medarbetare och
chefer kan fullgéra sitt ansvar.

Kommunikationspolicyn sdkerstéller korrekt och effektiv
informationsgivning avseende finansiell rapportering, och
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Intern kontroll

ARSREDOVISNING 2025

UPPFOLJNING

Uppféljining av intern kontroll sker genom I6pande granskning av
resultat- och balansrakningar samt genom sjalvutvarderingar
avseende Gruppbolagen.

Koncernens centrala ekonomifunktionen ansvarar for att rapportera
avvikelser till styrelsen, revisionsutskottet och berérda parter for att
sakerstalla att dtgarder vidtas. Resultatet av sjalvutvarderingar
rapporteras till revisionsutskottet och styrelsen som en del av den
kontinuerliga uppféljningen.

Utfallet av revisorernas granskning av Koncernens interna kontroll
anvénds av den centrala ekonomifunktionen som underlag for att
identifiera forbattringsomraden och implementera nédvéndiga
atgarder. Detta sakerstéller att Koncernen kontinuerligt stérker sin
interna kontroll och anpassar den till verksamhetens utveckling och
forandrade krav.

VISSELBLASARFUNKTION

Rebellion har en visselblasarfunktion tillganglig via bolagets
webbplats. Funktionen administreras av en extern part for att
garantera anonymitet och professionalism. Den ger medarbetare och
externa intressenter mojlighet att rapportera avvikelser fran bolagets
affarsetiska riktlinjer och ddrmed bidra till en hog etisk standard i
verksamheten.

HALLBARHETSRELATERADE RISKER OCH INTERNKONTROLL
Rebellion har integrerat héllbarhet i sin riskhantering for att
sdkerstélla att miljoméassiga, sociala och styrningsrelaterade
risker (ESG) identifieras och hanteras effektivt. Styrelsen
Overvakar héllbarhetsarbetet genom revisionsutskottet, och
sdrskilda hallbarhetsmal har definierats for att sakerstélla att
Koncernen féljer gallande regelverk och intressenters for-
vantningar.

Under 2026 kommer hallbarhetsarbetet att vidareutvecklas i linje
med kraven i EU:s Corporate Sustainability Reporting Directive
(CSRD) och EU-taxonomin, vilka blir tillampliga for Koncernen.
Detta inkluderar implementering av nya rappor- teringsstrukturer
och riktlinjer for att sdkerstalla att bolaget moter de 6kade kraven
pa transparens och efterlevnad.

Dessa atgéarder syftar till att starka Rebellions position som ett
héllbart och ansvarstagande foretag.
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Amin Omrani Saeid Esmaeilzadeh Mikael Ericson

Styrelseordférande Styrelseledamot Styrelseledamot

Agande (direkt och indirekt): 49,40% Agande (direkt och indirekt): 13,05% Agande (direkt och indirekt): -%

Amin &r grundare fér Rebellion. Han &r industriell ekonom och Saeid ar grundare och styrelseordférande for Esmaeilzadeh Mikael var tidigare VD fér Esmaeilzadeh Holding AB samt &ven
var tidigare VD for Serendipity Ixora AB, ett investmentbolag Holding AB. Saeid &r en serieentreprenér och medgrundare av varit VD for Intrum och Carnegie Investment Bank. Han har &ven
med expertis inom innovationsprocesser. Amin &r tidigare bland annat Serendipity Group. Han har bland annat suttit i haft olika ledande befattningar inom Danske Bank och
elitidrottare med narmare 10 ar i svenska judolandslaget. styrelsen for Kungliga Ingenjérsvetenskapsakademiens Handelsbanken.

naringslivsrad.
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Ledning

ARSREDOVISNING 2025

Christer Johansson Tobias Lindquist

VD CFO

Christer har éver 15 érs erfarenhet av féretagstransaktioner och Tobias &r ansvarig fér ekonomi- och finansfragor inom Rebellion,
operativ due-diligence for badde investmentbolag och vilket inkluderar finansiell rapportering, internkontroll och
multinationella féretag. Han har haft ledande roller inom ekonomistyrning. Han var tidigare CFO p& Alimak Group
produktférsaljning och produktion hos Atlas Copco och Alfa (Nasdaq) och dessférinnan haft ledande befattningar hos EF
Laval, d&r han &ven arbetat utomlands i ndrmare tio ar. Education First och Ericsson.
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INTRODUKTION

VERKSAMHETEN

ARSREDOVISNING 2025

BOLAGSSTYRNING

3ST131L1YIIGSONINLYNALGOL

Denna &rsredovisning och koncernredovisningen omfattar det
svenska moderbolaget Rebellion Capital AB (publ)
("Moderbolaget™ och dess dotterféretag ("gruppbolagen™, vilka
tillsammans bendmns "Rebellion” eller "Koncernen". Rebellion
Capital AB (publ) har sitt huvudkontor,

Nybrogatan 55, 114 40 Stockholm, Sverige.

Rebellion &r en langsiktig &gare och utvecklare av nischade
féretag inom en rad vertikaler inom infrastruktur, industri och
handel.

Arsredovisningen for Koncernen och Rebellion Capital AB (publ)
godkéndes for utfardande av styrelsen den dagen som framgar
av de elektroniska underskrifterna. Balansrékningar och
resultatrdkningar blir féremal for faststallande av &rsstdmman
den 26 maj 2026.

Rebellion tillampar International Financial Reporting Standards
(IFRS) utgivna av International Accounting Standards Board
(IASB) och tolkningar som utfardats av IFRS interpretation
Committee sdsom de antagits av Europeiska unionen (EU). Vidare
tillampar Koncernen arsredovisningslagen (1995:1554) och RFR 1
"Kompletterande redovisningsregler fér koncerner” utfardat av
Radet for finansiell rapportering.

AFFARSIDE

Rebellions affarsidé ar att investera i féretag inom Infrastruktur,
Industri och Handel — men framfér allt investerar vi i manniskor.
Koncernen byggs omsorgsfullt med I6nsamma féretag som ar
ledande inom sitt omrade. Vi &r en aktiv &gare som bygger vidare
pa den stora kompetens som redan finns hos féretagen och
skapar forutsattningar for att utvecklas och expandera. Sa skapar
vi vérde.

ORGANISATION

Rebellion bestar av 18 (19) bolag varav 15 (16) &r operativa
Gruppbolag. For att stédja styrning och uppféljning delas
Koncernens verksamhet in i tva affarssegment: Infrastruktur och
Industri & Handel vilka stéds av koncerngemensamma funktioner
(Central). Affarssegmenten &r indelade i sub-segment som
representerar separata nischvertikaler, innehallande ett eller flera
av gruppbolagen.

Segmentet Infrastruktur inkluderar féretag som stédjer viktiga
samhallsfunktioner, sdsom transport, bebyggelse, energi eller
telekommunikation. Tjanster som erbjuds omfattar projektering,
markarbete och installationer. Kunderna finns inom offentliga,
sdval som inom den privata sektorn.

Inom segment Industri & Handel tillverkar eller tillhandhaller
bolagen nischade produkter och relaterande tjanster.
Produkterna séljs eller hyrs ut. Bolagen &ar ofta underleverantér till
storre industribolag, men dven bygg- och fastighetsbolag finns
bland kunderna.

Centralt innehaller Koncern- och Moderbolagsfunktioner samt
kostnader och intakter som &r relaterade till férvarvs-
verksamheten. Organisationen bestar av ledning samt funktioner
for finans, forvary, affarsutveckling och juridik.
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Fér ytterligare upplysningar, se noter under sektion
Bolagsstyrning, vilken &r skild frdn drsredovisningen.

Nuvarande styrelse fér Rebellions Capital AB (publ) valdes vid en
extra stdmma i augusti 2025. Styrelsen bestar per slutet av 2025
av styrelseledaméterna Mikael Ericson, Saeid Esmaeilzadeh och
Amin Omrani.

Styrelsen tillsatte 2022 ett revisions-, investerings- samt
ersattningsutskott som stdd for deras arbete. Utskottens arbete
presenteras for styrelsen av ordférande for respektive utskott.
Under &ret har ansvar fortydligats och processer forfinats fér
respektive utskott.

Under 2022 tillsatte Koncernen styrelser i respektive Grupp-
bolag och arbetet under aret féljer en definierad styrelsecykel.
Detta arbete har fortsatt med ett tydligt delegerat ansvar och
uppféljning av Gruppbolagen. Bland annat har en budget- samt
en riskanalys uppréattats for att sdkerstélla att respektive
gruppbolag har férmagan att snabbt anpassa sig efter rddande
konjunktur.
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Koncernens finansiella utveckling

TOLV MANADER

OMSATTNING OCH RESULTAT

ARSREDOVISNING 2025

OMSATTNING | JUSTERAD EBITA

ONINTIVLS HOO ONITIOINALN TIFISNYNIH i

NETTOOMSATTNING

Rebellions omséttning for ret uppgick till 820,2 MSEK (864,8). Den
organiska utvecklingen var -17,3 MSEK och avyttringar paverkade
omsattningen med -29,6 MSEK, medan érets férvarv bidrog med 2,2
MSEK.

Infrastrukturs omséttning uppgick till 471,7 MSEK (506,9), dar
avyttringar stod for -16,0 MSEK och den organiska férandringen var
-21,4 MSEK.

Industri & Handels nettoomsattning uppgick till 348,6 MSEK (357,9).
Avyttringar paverkade omséattningen med -13,6 MSEK, medan den
organiska omséattningen 6kade med 4,3 MSEK.

RORELSEKOSTNADER

Gruppens rorelsekostnader uppgick till -692,1 MSEK (-704,9).
Avyttringar minskade kostnaderna med 31,3 MSEK medans arets
forvarv 6kade dem med 1,1 MSEK. De organiska kostnaderna ¢kade
med 19,7 MSEK till -646,4 MSEK (-626,7).

Periodens kostnader fér material och underentreprenad uppgick till
291,IMSEK (-319,6), dér 18,0 MSEK av minskningen var ifran avyttrade
verksamheter och resten volymrelaterad.

Ovriga externa kostnader uppgick till -102,4 MSEK (-113,5). Lagre
kostnader ifran avyttringar var 8,4 MSEK. En avgjord réttstvist
medforde kostnader om -9,9 MSEK (-). Personalkostnader var -278,6
MSEK (-259,7). Avyttringar minskade kostnaderna med 4,9 MSEK
medans forvarv medférde -2,6 MSEK i 6kad personalkostnad.
Kostnader for optionsprogram ¢kade kostnaderna med 2,1 MSEK och
resterande del, 15,0 MSEK, avser férstarkning av organisation som
foljd av successioner samt generella [6nepaslag.

Ovriga rorelsekostnader fr perioden var -19,9 MSEK (-12,1).
Vardeférandring av skuldférd kopeskilling var -18,9 MSEK (-11,8).

Gruppjusteringar uppgar till -36,6 MSEK (-11,9) framst bestaende av
kostnader for rattstvist -11,9 MSEK, optionsprogram -4,1 MSEK (-2,0),
samt vardeférandring av skuldférd kopeskilling 18,9 MSEK (-11,8).

JUSTERAD EBITA

Justerad EBITA for perioden uppgick till 112,7 MSEK (119,8), vilket
motsvarade en marginal pa 13,7% (13,8). Resultat ifrdn avyttrade
verksamheter uppgick till 3,5 MSEK (1,9) och férvarv bidrog med
2,8 MSEK. Det organiska resultatet var 106,3 MSEK (117,9).

Infrastrukturs justerade EBITA minskade till 62,7 MSEK (77,5).
Det organiska resultatet férandrades till 58,5 MSEK (80,2), framst
en foljd av svag utveckling fér Tekniska konsulter.

Industri & Handels justerade EBITA 6kade till 68,3 MSEK (64,8),
vilket motsvarade en marginal om 19,6% (18,1%). Kostnaderna for
Gruppfunktioner var -18,3 MSEK (-22,6).

EBITA
EBITA fér perioden uppgick till 67,2 MSEK (101,9).

Gruppjusteringar uppgick till -45,5 MSEK (-17,9). Okningen &r
framst ifran omvérdering av skuldférda kopeskillingar -18,9 MSEK
(-11,8) samt kostnader for tvist -11,9 MSEK (-).

RORELSERESULTAT (EBIT)
Rorelseresultat for perioden uppgick till -59,1 MSEK (54,8).

Avskrivning av immateriella tillgdngar uppgick till -16,2 MSEK
(-16,3) samt nedskrivningar om -110,5 MSEK (-30,8).

FINANSNETTO

Finansnetto uppgick till -85,7 MSEK (-92,8) bestaende av
rantekostnaderna om -82,0 MSEK (-108,7) och rénteintdkterna
om -3,7 MSEK (16,0). Finansnettot har paverkats positivt som
foéljd av mindre obligation till en l&gre rantesats.

SKATTER

Resultat fore skatt uppgick till -144,8 MSEK (-38,0) och arets
skatt berdknades till -3,6 MSEK (-15,8). Férandringen av arets
skattekostnad var framst hanférligt till nedskrivning av goodwill.

PERIODENS RESULTAT
Periodens resultat var -148,4 MSEK (-180,0). Féregaende ars
resultat var belastat med resultat ifran avvecklade verksamheter

med -126, EK.
Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7da18b7b0bce7212e8d03a24a9afélb5%d27M)§3569dccchfe6d2329fcc71a019745f0cbf20759782d40298b1fc5
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OMSATTNING | JUSTERAD EBITA (FORANDRING)

NETTOOMSATTNING

JUSTERAD EBITA

MSEK JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC
2025 2024 2025 2024

Total 820.2 864.8 12.7 19.8
Férandring -44.6 -85.3 =71 -214
Féréndring, % -5.2% -9.0% -5.9% -15.1%
Varav:

Organisk % -2.0% -13.5% -9.6% -217%
Forvérv % 0.3% 4.5% 24% 6.6%
Avyttringar % -34% 0.0% 14% 0.0%
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Koncernens finansiella stdllning

TOLV MANADER

BALANSRAKNING

KASSAFLODE

ARSREDOVISNING 2025

RANTEBARANDE NETTOSKULD

ONINTIVLS HOO ONITIOINALN TIFISNYNIH i

Balansposternas belopp avser stéllningen vid periodens utgang, 31
december 2025 respektive 31 december 2024.

BALANSOMSLUTNING

Koncernens balansomslutning var 1231,3 MSEK (1 490,8) per sista
december. Tillgdngarna bestod framst av immateriella tillgangar,
nyttjanderattstillgdngar, kundfordringar, varulager och likvida medel.
Koncernens skulder hanférs framst till rénteb&rande lan, skuldférda
képeskillingar samt leasingskulder.

IMMATERIELLA TILLGANGAR

Immateriella tillgdngar uppgick till 751,4 MSEK (883,9) varav 733,5
MSEK (832,8) &r hanforligt till goodwill och 18,1 MSEK (51,1) till
kundrelationer. Under perioden har nedskrivningar av goodwill och
kundrelationer genomférts till féljd av nedskrivningsprévning -110,5
MSEK (-30,8). Per balansdagen bedéms inget ytterligare
nedskrivningsbehov féreligga avseende koncernens immateriella
tillgdngar.

EGET KAPITAL
Eget kapital uppgick till 201,5 MSEK (362,6), vilket motsvarar en
soliditet om 16,4% (24,3).

RANTEBARANDE NETTOSKULD

Réntebarande skulder utgérs av rantebarande 1an om 601,3 MSEK
(604,9), villkorade skuldférda képeskillingar om 126,3 MSEK (176,7),
leasingskulder om 140,8 MSEK (151,0) samt &évriga finansiella skulder
om 6,1 MSEK (2,1). Rantebarande skulder uppgick till 874,5 MSEK
(934,7) medan likvida tillgdngar uppgick till 96,8 MSEK (150,2). Under
aret har avtal ingatts avseende en revolverande kreditfacilitet (RCF)
om 100,0 MSEK. Per balansdagen var krediten outnyttjad. Enligt
obligationsvillkoren ska likvida medel, inklusive outnyttjad
kreditfacilitet, uppga till minst 58,7 MSEK.

Koncernens rantebarande nettoskuld uppgick till 777,7 MSEK (784,5)
och nettoskuld exklusive skuldférd képeskilling, vilken utgér grund for
maintenance test, uppgar till 651,5 MSEK (607,8)

LEVERAGE (rintebirande nettoskuld / justerad EBITDA)

Justerad EBITDA (R12 proforma) var 173,0 MSEK (180,1) vilket innebar
en leverage om 4,5x (4,2) och maintenance leverage om 3,8x (3,3).
Den senare ska vara under 4,5x i enlighet med obligationsvillkoren.

Kassaflodesbeloppen avser perioden 1januari till 31 december 2025
respektive 1 januari till 31 december 2024.

KASSAFLODE FRAN DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Koncernens kassaflode fran den I6pande verksamheten var 54,2
MSEK (100,7). Resultat fére skatter uppgick till -144,8 MSEK (-38,0).
Poster som inte ingar i kassaflodet var 209,4 MSEK (129,6) dar 203,6
MSEK (122,8) ar av- och nedskrivningar varav 126,3 MSEK (47,1) avser
immateriella tillgdngar och resterande 77,3 (75,8) ér relaterat till
avskrivningar av materiella och nyttjanderattstillgangar.

Betald skatt uppgar till -36,1 MSEK (-4,6) dar merparten, -27,7 MSEK,
avser svensk inkomstskatt for 2023. Skatten paverkas av temporara
ranteavdragsbegransningar. Kassaflodet ifran rérelsekapital uppgick
till MSEK 26,0 MSEK (13,7). Forbattringarna i rérelsekapital ar framst
hénforliga till reducerade lagernivaer samt lagre kundfordringar.

INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick till 51,4 MSEK
(-31,3). Investeringar i materiella tillgangar var -8,3 MSEK (-10,8).

Arets forvary hade en nettopaverkan pa kassaflodet uppgaende till
0,7 MSEK medan avyttringar bidrog positivt med 10,5 MSEK.

Nettoférandring i finansiella tillgadngar ar 43,0 MSEK (-28,8) och avser
minskning i kortfristiga rantebarande placeringar.

FINANSIERINGSVERKSAMHETEN

Kassaflode fran finansieringsverksamheten var -115,5 MSEK (-227,0).
Under &ret deltog tidigare &gare av vissa Gruppbolag i nyemission om
26,9 MSEK (-). Kassaflodet ifran skuldférd kopeskilling var -88,4
MSEK (-22,7).

Amortering av leasingskulder innebar ett kassafléde om -56,9 MSEK
(-55,0), dar merparten ar hanforlig till bolag inom Handel.

FRITT OPERATIONELLT KASSAFLODE

Fritt operationellt kassaflode var 142,7 MSEK (145,4), vilket &r i linje
med féregdende &r, och detta tack vare forbéttrat fritt operationellt
kassaflode fran den centrala verksamheten. Det fria operationella
kassaflodet ar hanforligt till Infrastruktur 74,7 MSEK (96,0), Industri &
Handel 73,0 MSEK (83,6) och Central -5,0 MSEK (-34,2).

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5
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ARSREDOVISNING 2025

3STALLVHIISONINLYNAYOT e

MODERBOLAGET OVRIGT VASENTLIGA HANDELSER EFTER BALANSDAG
FINANSIELL STALLNING OCH UTVECKLING PERSONAL AVYTTRINGAR

Resultatposter nedan avser perioden januari till och med december
2025. Balansposternas belopp avser stéllningen vid periodens
utgang, 31 december 2025. Jadmférelseposterna avser motsvarande
period foregdende ar.

Moderbolaget har under &ret inte haft ndgra intédkter medan
rorelsens kostnader uppgick till -4,6 MSEK (-3,2).

Finansnettot uppgick till -43,2 MSEK (2,4).

Arets resultat fore skatt var -4,6 MSEK (-3,0) medan arets
resultat uppgick till -33,2 MSEK (-2,8).

Under rakenskapsaret har tvd nyemissioner genomforts,
varigenom antalet B-aktier 6kade med totalt 42 916 aktier.
Nyemissionerna skedde framst genom att fére detta dgare av
gruppbolagen i Rebellion i stéllet fér kontant betalningen valde
att konvertera skuldférda képeskillingar till B-aktier i.

Under rakenskapséret har 412 266 A-aktier omvandlats till B-
aktier efter begéran fran aktiedgare i enlighet med
moderbolagets bolagsordning.

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Till bolagsstdmmans férfogande star fritt eget kapital om 223,5
MSEK, vilket styrelsen foreslar balanseras i ny rakning. Det fria
egna kapitalet bestar av 268,5 MSEK i 6verkursfond samt -45,0
MSEK i balanserade vinstmedel.

Medelantalet antalet anstallda i Koncernen uppgick till 356 (354),
varav 345 (341) medarbetare var anstéllda i de férvarvade
gruppbolagen och 11 (13) i Rebellion Operations AB.

Andelen kvinnor var 18% (17) av den totala personalstyrkan.

RISKFAKTORER

Riskexponering &r ett naturligt inslag i att driva en verksamhet
och syftet med riskhantering &r inte att undvika risk, utan att ta
ett kontrollerat forhaliningssétt till de risker som verksamheten
utsatts for. Rebellion tilldmpar en riskgranskningsprocess som
syftar till att identifiera, bedéma och hantera nyckelrisker.

Riskerna delas upp i strategiska, operativa och finansiella risker.
Koncernen ar &ven exponerad for risker inom hallbarhetsomradet,
till exempel kring miljéfragor, halsa och sakerhet men dven
géllande respekt for manskliga rattigheter som ingar bland de
operativa riskerna.

Styrelsen &r ytterst ansvarig fér Koncernens riskhantering.
Medlemmarna i koncernledningen granskar Koncernens riskprofil
kontinuerligt och sakerstaller att identifierade nyckelrisker
hanteras. For varje typ av risk bedéms sannolikheten fér att
risken forverkligas, liksom den potentiella paverkan pa
verksamheten.

Riskfaktorer och osakerheter som &r relevanta for Rebellion
beskrivs vidare i kapitel 2, risker och riskhantering. De finansiella
riskerna relaterat till Tillgang till kapital och Ranta finns dven
beskrivet i not F1 FINANSIELL RISKHANTERING.

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5

Rebellion Operations AB (publ) har per den 5 januari 2026
avyttrat Activa Service i Sverige Aktiebolag. Bolaget tillhérde
segmentet Infrastruktur och hade under 2025 en omséattning pa
18,6 MSEK och ett EBITA resultat om 0,3 MSEK. Avyttringen
kommer inte ha ndgon materiell pdverkan pa Rebellions
kassaflode.
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KONCERNENS RESULTATRAKNING

ARSREDOVISNING 2025

KONCERNENS BALANSRAKNING | SAMMANDRAG

MSEK JAN-DEC JAN-DEC
NOT 2025 2024
Nettoomséattning 820,2 864,8
Ovriga rérelseintakter 16,4 17,7
TOTALA INTAKTER 836,5 882,5
Material legoarbeten och underentreprenad -2911 -319,6
Ovriga externa kostnader -102,4 -113,5
Personalkostnader -278,6 -259,7
Ovriga rérelsekostnader -19,9 -121
EBITDA 1444 177,6
Av- och nedskrivningar av materiella tillgdngar -77.3 -75,8
EBITA 67,2 101,9
Av- och nedskrivningar av immateriella tillgdngar -126,3 -47]
RORELSERESULTAT -59,1 54,8
Finansiella intakter -37 16,0
Finansiella kostnader -82,0 -108,7
RESULTAT FORE SKATT -144,8 -38,0
Inkomstskatt -36 -15,8
RESULTAT KVARVARANDE VERKSAMHETER -148,4 -563,7
Resultat avvecklade verksamheter, netto - -126,2
PERIODENS RESULTAT -148,4 -180,0
Periodens resultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare -148,4 -180,0
Innehav utan bestdmmande inflytande - -
Genomsnittligt antal utestdende aktier 1142 968 1100 052
Resultat per aktie, SEK -129,9 -163,6
KONCERNENS TOTALRESULTAT
MSEK JAN-DEC JAN-DEC
NOT 2025 2024
Periodens resultat -148,4 -180,0
Periodens 6vriga totalresultat
Forandringar i ack. omrakningsdifferenser 12,4 72
Periodens dvriga totalresultat 12,4 7,2
PERIODENS TOTALRESULTAT -160,8 -172,7
Periodens totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare -160,8 -172,7

MSEK 31DEC 31DEC

NOT 2025 2024
TILLGANGAR
Immateriella tillgdngar 7514 8839
Materiella anlaggningstillgdngar 58,2 74,3
Nyttjanderattstillgangar 1418 153,7
Finansiella tillgdngar 24 2,7
Uppskjutna skattefordringar 6,7 7,0
Anldggningstillgdngar 960,5 1121,6
Varulager 329 56,4
Kundfordringar 97,7 16,1
Aktuella skattefordringar 3,0 59
Ovriga kortfristiga fordringar 40,7 40,8
Kortfristiga rantebarande placeringar - 42,8
Likvida medel 96,8 1074
Omsittningstillgdngar 2711 369,3
SUMMA TILLGANGAR 1231,6 1490,8
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital Moderbolagets aktiedgare 2015 362,6
Innehav utan bestammande inflytande - -
Eget kapital 201,5 362,6
Uppskjutna skatteskulder 9,9 19,7
Langfristiga rantebarande 1an 601,3 6032
Langfristiga skuldférda képeskillingar 59,8 77,0
Langfristiga leasingskulder 86,3 97,5
Ovriga langfristiga skulder - 2,0
Langfristiga skulder 757,3 799,5
Kortfristiga rantebarande lan 0,0 17
Kortfristiga skuldférda kopeskillingar 66,5 99,7
Kortfristiga leasingskulder 545 534
Ovriga kortfristiga finansiella skulder 6,1 0,0
Leverantorsskulder 395 454
Kortfristiga skatteskulder 18,5 446
Ovriga kortfristiga skulder 87,6 83,8
Kortfristiga skulder 272,7 328,7
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1231,6 1490,8

Innehav utassbestammante iflytande204407a74d303288d7dal8b7b0bce 724 2e8dc3a24a7af853d7fc073569dccic0fe6d2329fcc71a019745f0chi20759782d40298b1fc5
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KASSAFLODESANALYS FOR KONCERNEN
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MSEK JAN-DEC JAN-DEC
NOT 2025 2024

LOPANDE VERKSAMHETEN

Resultat fore skatter -144.8 -38,0
Poster som inte ingar i kassaflodet 2091 129,6
Betald skatt -36,5 -4,6
Kassaflode fore forandring av rorelsekapital 27,8 87,0
Varulager -1,6 27
Kundfordringar 9,0 428
Ovriga rérelsetiligdngar 10,6 27
Leverantorsskulder -0,9 -16,0
Ovriga rérelseskulder 9,2 -131
Férandringar i rérelsekapital 26,4 13,7
KASSAFLODE LOPANDE VERKSAMHETEN 54,2 100,7

INVESTERINGSVERKSAMHETEN

Investeringar i immateriella tillgdngar - -

REBELLION CAPITAL AB (PUBL) | ORG. NR. 559263-8463

Investeringar i materiella tillgangar -8,3 -10,8
Avyttring av materiella tillgdngar 69 6,2
Forvarv av gruppbolag och verksamheter -0,7 -9,8
Avyttring av gruppbolag och verksamheter 10,5 19
Avyttring/forvarv av finansiella tillgdngar 43,0 -28,8
KASSAFLODE INVESTERINGSVERKSAMHETEN 51,4 -31,3
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Upptagande av rantebarande l&n - 600,1
Aterbetalning av rantebarande 1an -2,7 -751,0
Betalning av skuldférda kopeskillingar -614 =227
Aterbetalning av leasingskulder -56,9 -55,0
Ovriga finansieringsaktiviteter 54 15
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN -115,5 -227,0
PERIODENS KASSAFLODE -9,9 -157,6
Likvida medel vid periodens bérjan 107,4 2644
Periodens kassaflode -99 -157,6
Effekt av valutaférandringar -0,7 05
Likvida mede! vid periodens slut 96,8 1074

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5
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RAPPORT OVER FORANDRING AV EGET KAPITAL FOR KONCERNEN

ARSREDOVISNING 2025

EGET KAPITAL
MSEK RESERVER BALANSERADE VINSTMEDEL

NOT | AKITEKAPITAL OVRIGT TILLSKJUTET KAPITAL  OMRAKNINGSDIFFERENSER INKL. ARETS RESULTAT TOTALT
Ingdende balans 2024 0,6 2414 0,1 207,6 449,7
Arets resultat - - - -180,0 -180,0
Ovrigt totalresultat fér perioden - - 72 - 72
Periodens totalresultat - - 7,2 -180,0 -172,7
TRANSAKTIONER MED AGARE
Nyemission - - - - o
Vardeforandring skuldford kdpeskilling - - - 85,6 85,6
Utgdende balans 2024 0,6 2414 1.4 13,3 362,6
Ingdende balans 2025 0,6 241,4 7,4 13,3 362,6
Arets resultat - - - -148,4 1484
Ovrigt totalresultat fér perioden - - 124 - 124
Arets totalresultat - - -5,0 148,4 1534
TRANSAKTIONER MED AGARE
Nyemission 0,0 271 - - 271
Vardeférandring skuldford kopeskilling - - - -27,3 -27,3
Utgdende balans 2025 0,6 268,5 -5,0 -62,5 201,5

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5
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MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG

ARSREDOVISNING 2025

MODERBOLAGETS BALANSRAKNING | SAMMANDRAG

MSEK JAN-DEC JAN-DEC
NOT 2025 2024
Ovriga rorelseintakter 0,0 0,0
TOTALA INTAKTER 0,0 0,0
Ovriga externa kostnader -4.,6 -32
RORELSERESULTAT -4,6 -3,2
Resultat fran andelar i koncernféretag - -2
Finansiella intakter 21,9 12,3
Finansiella kostnader -65,1 -9.8
RESULTAT FORE BOKSLUTSDISPOSITIONER -47,8 -3,0
Erhéllna koncernbidrag 15,0 -
RESULTAT FORE SKATT -32,8 -3,0
Inkomstskatt -0,3 0,1
PERIODENS RESULTAT -33,2 -2,8

MSEK 31DEC 31DEC
NOT 2025 2024
TILLGANGAR
Andelar i koncernféretag 2933 2148
Fordringar koncernféretag 500,0 6131
Uppskjutna skattefordringar 1,0 10
Anliggningstillgéngar 794,3 828,9
Ovriga fordringar 0,8 0,8
Ovriga fordringar koncernféretag 73 -
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 9,4 13,2
Likvida medel 398 6,5
Omsittningstillgdngar 57,3 20,5
SUMMA TILLGANGAR 851,5 849,4
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Aktiekapital 0,6 0,6
Bundet eget kapital 0,6 0,6
Overkursfond 2685 2414
Balanserade vinstmedel -n,8 -9,0
Periodens resultat -332 -2,8
Fritt eget kapital 2235 229,6
Totalt eget kapital 2241 230,2
Langfristiga rantebarande lan 600,0 600,0
Langfristiga skulder 600,0 600,0
Kortfristiga skuldférda kopeskillingar 174 -
Skulder koncernféretag - 7.5
Ovriga kortfristiga skulder 97 10,2
Kortfristiga skulder 27,4 19,2
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 851,5 849,4

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5
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ARSREDOVISNING 2025

KASSAFLODESANALYS FOR MODERBOLAGET RAPPORT OVER FORANDRING AV EGET KAPITAL FOR MIODERBOLAGET
EGET KAPITAL HANFORLIGT TILL MODERBOLAGETS AKTIEAGARE
MSEK JAN-DEC JAN-DEC s10EC
NOT 2025 2024
_ MSEK BUNDET EGET | FRITT EGET TOTALT EGET

LOPANDE VERKSAMHETEN KAPITAL KAPITAL Solanserade KAPITAL
Resultat fére bokslutsdispositioner -47.8 -3,0 NOT _Aktiekapital Gverkursfond vinstmedel Arets resultat
Poster som inte ingar i kassaflodet -6,8 M4 Ingdende balans 2024 0,6 241/4 -51 3,9 233,0
Betald skatt 01 08 Foregdende ars resultat - - -39 39 =
Kassaflode fore forandring av rorelsekapital -54,5 7,7 Arets resultat _ ~ ~ 28 28
Ovriga rorelsetiligdngar 19 -12,7 i
Leverantdrsskulder -1,6 16 TRANSAKTIONER MED AGARE
Ovriga rorelseskulder -0,2 -0,3 Nyemission . ' - ' .
Férandringar i rorelsekapital 10,1 M4 Utgdende balans 2024 0,6 241,4 -9,0 -2,8 230,2
KASSAFLODE LOPANDE VERKSAMHETEN -bby b -3,7
INVESTERINGSVERKSAMHETEN Ingdende balans 2025 0,6 2414 -9,0 -2,8 230,2
Avyttring av gruppbolag och verksamheter - 21 Foregéende ars resultat . . 28 28 N
Avyttring/férvary av finansiella tillgdngar - 12,9 Arets resultat - - _ -332 ~832
KASSAFLODE INVESTERINGSVERKSAMHETEN 0,0 15,0 .
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN TRANSAKTIONER MED AGARE
Erhélina koncernbidrag 15,0 - Nyemission 00 21 . . 25
Upptagande av réntebrande 1&n _ 600,0 Utgéende balans 2025 0,6 268,5 -1,8 -33,2 2241
Betalning av skuldférda képeskillingar -35,7 -
Aterbetalning av leasingskulder - -
Ovriga finansieringsaktiviteter 98,3 -607,1
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN 77,6 -71,1
PERIODENS KASSAFLODE 33,2 4,2
Likvida medel vid periodens bérjan 65 24

Periodens kassaflode 332 4,2

Effekt av valutaférandringar - -
Likvida medel vid periodens slut 398 65
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INTRODUKTION

Denna arsredovisning och koncernredovisningen omfattar det
svenska moderbolaget Rebellion Capital AB (publ)
("Moderbolaget”) och dess dotterfoéretag ("Gruppbolagen™), vilka
tillsammans bendmns "Rebellion” eller "Koncernen". Rebellion
Capital AB (publ) har sitt huvudkontor i Stockholm, Nybrogatan
55, 114 40, Sverige.

Rebellion &r en l&ngsiktig dgare och utvecklare av nischade
industriféretag inom en rad vertikaler inom infrastruktur, industri
och handel.

Arsredovisningen f6r Koncernen och Rebellion Capital AB (publ)
godkandes for utfardande av styrelsen den dagen som framgar
av de elektroniska underskrifterna. Balansrékningar och
resultatrakningar blir féremal for faststéllande av arsstamman
den 26 maj 2026.

Rebellion tillampar International Financial Reporting Standards
(IFRS) utgivna av International Accounting Standards Board
(IASB) och tolkningar som utfardats av IFRS Interpretation
Committee (IFRIC) sdsom de antagits av Europeiska unionen
(EW). Vidare tillampar Koncernen arsredovisningslagen
(1995:1554) och RFR 1 "Kompletterande redovisningsregler for
koncerner” utfardat av Radet for finansiell rapportering.

GRUND FOR UPPRATTANDE

De viktigaste redovisningsprinciperna som tilldmpats nér denna
koncernredovisning uppréattats anges nedan. Dessa principer har
tillampats konsekvent for alla presenterade ar om inget annat
anges.

De finansiella rapporterna har upprattats under férutsattning att
Koncernen bedriver sin verksamhet enligt fortlevnadsprincipen.

De finansiella rapporterna presenteras i miljoner svenska kronor
(MSEK). Belopp inom parentes avser féregaende ar.
Resultatrakningen ar kostnadslagsindelad.

Att uppréatta rapporter i 6verensstammelse med IFRS kraver
anvandning av en del viktiga uppskattningar for
redovisningsandamal. Vidare kravs att styrelsen och
foretagsledningen gor vissa bedémningar vid tilldmpningen av
bolagets redovisningsprinciper. De omraden som innefattar en
hog grad bedémning, som &r komplexa eller omraden déar
antaganden och uppskattningar ar av vasentlig betydelse for
koncernredovisningen anges i not A2.

GRUND FOR KONSOLIDERING
Koncernredovisningen har uppréttatsi enlighet med
férvarvsmetoden.

Koncernens finansiella rapporter omfattar alla féretag éver vilka
Moderbolaget utévar ett bestdmmande inflytande. Ett
bestammande inflytande féreligger nar Moderbolaget har kontroll
Over ett foretag, exponeras for, eller har rétten till rorlig
avkastning fran sitt engagemang i féretaget och kan paverka
avkastningen med hjélp av sitt bestdmmande inflytande. Normalt
bygger bestdammande inflytande och ddrmed konsolidering pa
agande. Foljaktligen ingar dotterbolagens finansiella rapporter i
koncernredovisningen frdn den dag da det bestdmmande
inflytandet intréder till det datum da kontrollen upphér.

Koncernens samtliga dotterforetag dgs till 100%. Koncerninterna
transaktioner elimineras i sin helhet vid uppréttande av
Koncernens finansiella rapporter.

OMRAKNING AV UTLANDSK VALUTA

FUNKTIONELL VALUTA OCH RAPPORTVALUTA

Poster som ingér i de finansiella rapporterna fér de olika
enheterna i Koncernen &r varderade i den valuta som anvands i
den ekonomiska miljé dar respektive bolag huvudsakligen &r
verksamt (funktionell valuta).

| koncernredovisningen anvands svenska kronor (SEK), som &r
Moderbolagets funktionella valuta och rapporteringsvaluta.

Funktionell valuta for det danska dotterféretaget ar danska
kronor (DKK) och for det finska dotterféretaget euro (EURD.

Savida inte annat anges presenteras beloppen i miljoner svenska
kronor (MSEK).

TRANSAKTIONER OCH BALANSPOSTER

Transaktioner i utldndsk valuta omréknas till den funktionella
valutan enligt de valutakurser som géllde vid tidpunkten for
transaktionen.

Vid varje rapporttillfalle omraknas monetéra tillgangar och
skulder i utlandsk valuta till den valutakurs som féreligger pa
balansdagen. Icke-monetara poster som varderas till historiska
anskaffningsvarden omréknas inte.

Valutakursdifferenser redovisas i resultatrakningen i den period
de uppstar.
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OMRAKNING AV UTLANDSKA DOTTERFORETAG

| de finansiella rapporterna omraknas balansrékningar for
utlandska dotterbolag till SEK med de valutakurser som gallde
vid rapportperiodens slut och resultatrakningarna omréknas till
rapportperiodens genomsnittskurser. Omrakningsdifferenser som
uppstar vid sadan valutaomrékning redovisas i 6vrigt
totalresultat och ackumuleras i omrékningsreserven i eget
kapital.

Per balansdag har Moderbolaget tva dotterbolag i utlandsk
valuta, vilket omréknas fran danska kronor (DKK), respektive
euro (EUR), till SEK.

AFFARSVERKSAMHETEN

For ytterligare upplysningar, se noter under sektion B.
SEGMENTRAPPORTERING

Rorelsesegment rapporteras pa ett satt som Gverensstammer
med den interna rapporteringen som ldmnas till den hégste
verkstallande beslutsfattaren (HVB). Vilket &r den funktion som
ansvarar for tilldelningen av resurser och bedémning av
rorelsesegmentens resultat. | Koncernen har denna funktion
identifierats som den verkstallande direktéren (VD).

Rebellions verksamhet omfattar tva operativa rérelsesegment,
Infrastruktur respektive Industri & Handel.

Koncernens bolag inom segment Infrastruktur erbjuder tjénster
och I6sningar sdsom projektering, markarbete, installation,
service samt underhall.

Koncernens bolag inom segment Industri & Handel arbetar med
att tillverka eller tillhandahalla nischade produkter och relaterade
tjanster dar produkterna saljs eller hyrs ut.
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INTAKTSREDOVISNING

Intakter varderas till det verkliga vardet av vad som erhallits eller
kommer att erhallas, och motsvarar de belopp som erhalls for
tjanster, I6sningar eller salda varor efter avdrag for rabatter,
returer och mervardesskatt.

Koncernen redovisar en intakt nar ett prestationsatagande
uppfylits, vilket &r da en utlovad vara eller tjanst levererats till
kunden och denne 6vertar kontrollen fér varan eller tjansten.
Kontroll av ett prestationsatagande kan 6verféras ver tid eller
vid en tidpunkt. Intdkten utgérs av det belopp som foretaget
forvantar sig erhalla som erséttning for dverférda varor och
tjanster.

Vésentliga intdktsstrémmar per rorelsesegment anges nedan:

Infrastruktur

Inom Mark & Anldggning tillhandahalls tjanster och Iésningar
sasom projektering, gravning samt anldaggande av mark och
installationer. Installationsverksamheten tillhandhaller
installation, underhall och service av tjanster och Iésningar som
installations- och servicetjanster av tak men aven for telekom-
och fiberoptiknatverk. Tjdnsterna eller l6sningarna gors pa
entreprenad eller I6pande rékning. Verksamheterna inom
Tekniska konsulter levererar konsulttjanster sdsom projektering
och planering av nyuppférande eller renovering av byggnation.
Ovriga (fastighetsrelaterade) tjanster inkluderar dven tjanster
inom skorstensfejning och inspektion samt lokalvard.

Industri & Handel

Industriverksamheten innehaller gruppbolag som ér tillverkare
och aterforsaljare av badrumsinredningar och glasdérrar samt
legotillverkare inom plat och svets. Handel inbegriper bolag som
tillhandahéller uthyrning och férséljning av lift- och lyftmaskiner
respektive mobila produkter och komponenter.

FORSALJNING AV VAROR
Vid forsaljning av varor, vilket avser Gruppbolag inom segment
Industri & Handel, sker intaktsredovisningen vid en viss tidpunkt

vilket ar nar kontrollen éver produkterna har 6verforts till kunden.

Detta &r normalt vid leverans till kunden. Overféringen av kontroll
och darmed int&ktsredovisningen beror normalt pa
leveransvillkoren. Det séljande bolaget har da inte heller nagon
kvarvarande vasentlig kontroll éver varan.

FORSALJNING AV TJANSTER

Vid forséljning av tjdnster sker dessa vanligtvis antingen éver en
begransad tidsperiod, varvid intdkten redovisas i den period da
tjansten levererats till motpart, alternativt 6ver en langre
tidsperiod i form av entreprenaduppdrag. Intdkter redovisas
enligt IFRS 15 baserat pa successiv vinstavrékning, dar féretagets
framatskridande i uppfyllandet av prestationsatagandet mats per
arbetad timme. Fardigstéallandegraden faststélls antingen genom
att jamfora upparbetade kostnader vid respektive méttillfalle med
de totalt uppskattade kostnaderna for att fullgéra
prestationsatagandet, eller genom att mata forbrukade
arbetstimmar i relation till totalt estimerade timmar for projektet.
Dessa avtal bedéms normalt omfatta ett enda
prestationsatagande.

FORSALJNING AV LOSNINGAR

Losningar bestar ofta av en kombination av tjénster och varor
som &r anpassade for att 10sa ett specifikt behov hos en specifik
kund. Eventuella avtalsdndringar redovisas normalt som om de
vore en del av det befintliga avtalet. De tjanster som
tillhandahalls kan ske bade till fast pris och till rérligt pris enligt
gallande prislista. Utfort arbete som per balansdag inte
fakturerats till kund redovisas som upplupna intékter
(avtalstillgdngan) i balansrakningen. Intéktsredovisning éver tid
innehaller en viss osdkerhet da det kan intréffa oférutsedda
handelser som gor att det slutgiltiga resultatet kan bli hégre eller
lagre an initial bedomning. Genomgang av projektets totala
uppskattade intdkter och kostnader sker I6pande under
projekttiden.

UTHYRNINGSVERKSAMHET

Hyresintédkter fran uthyrning av lift- och lyftmaskiner samt mobila
vagnar faktureras pad abonnemangsbasis och intdkterna redovisas
linjért 6ver avtalets 16ptid i enlighet med IFRS 16 - Leasingavtal.
Samtliga av dessa leasingavtal klassificeras som operationella.
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RORELSETILLGANGAR

VARULAGER

Varulager varderas till det lagsta av anskaffningsvéarde och
nettoférséljningsvarde. Nettoférsaljningsvardet ar det
uppskattade forsaljningspriset for varor i lager minus
uppskattade kostnader for fardigstéallande och férsaljning.
Varulagret redovisas enligt férst in-, férst ut-principen och
innefattar kostnader for anskaffning och for att bringa varorna till
deras aktuella plats och skick. Egentillverkade lagervaror och
produkter i arbete innefattar en rimlig andel av
tillverkningsomkostnader baserat p& normal kapacitet. Varulager
redovisas netto efter avdrag for inkurans. Om det uppskattade
nettoforséljningsvardet understiger anskaffningsvardet faststélls
en reserv for lagerinkurans.

KUNDFORDRINGAR

For ytterligare upplysningar, se noter under sektion C. Finansiella
instrument och riskhantering.

Koncernen anvander den férenklade metoden for att berdkna
forvantade kreditforluster. Det innebdér att hela den aterstadende
I6ptiden for varje fordran beaktas néar reserveringar gors.
Berédkningen baseras pa en ratingmodell som tar hansyn till
sannolikheten f6r ekonomisk nedgang, mojlig forlust och
exponering vid en eventuell ekonomisk nedgang. Koncernens
kunder bedéms ha en liknande riskprofil.
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IMMATERIELLA TILLGANGAR

For ytterligare upplysningar, se noter under sektion C.
IMMATERIELLA TILLGANGAR

Koncernens immateriella tillgdngar avser till stérsta del Goodwill
och darefter Kundrelationer, vilka uppkommit i samband med
rorelseforvarv.

GOODWILL

Gooduwill redovisas till anskaffningsvéarde, enligt vad som
faststallts vid forvarvstidpunkten fér en verksamhet, efter avdrag
for eventuella ackumulerade nedskrivningar. Fran och med
forvarvsdagen allokeras Goodwill som forvarvats i ett
rorelseforvary till varje kassagenererande enhet (CGU) i
Koncernen som foérvantas dra nytta av rorelseforvarvets
synergieffekter. Goodwill redovisas som en immateriell tillgdng
med obestdmbar nyttjandeperiod.

KUNDRELATIONER

Kundrelationer redovisas baserat pa dess verkliga varde vid
forvarvstidpunkten och redovisas till anskaffningsvérde efter
avdrag for ackumulerade av- och nedskrivningar. Avskrivningar
gors linjart 6ver berdknad nyttjandeperiod, vilket ar 5 ar.

NEDSKRIVNINGSPROVNING

En nedskrivningsprévning gors arligen och néar det finns en
indikation pa ett nedskrivningsbehov. Nedskrivningsprévningen
sker pa Koncernens tva operativa affarssegment.

En nedskrivning redovisas om det redovisade vardet éverstiger
atervinningsvardet. Tillgdngens atervinningsvarde faststalls
genom att diskontera de uppskattade framtida kassaflodena efter
skatt till sitt nuvarde med anvandning av en diskonteringsréanta
som aterspeglar aktuella marknadsbedémningar av pengars
tidsvédrde och de risker som &r specifika for tillgdngen.
Affarsplanerna upprattas av ledningen i gruppbolagen baserat pa
de mél som satts fér Koncernen som helhet samt forvantad
organisk tillvaxt utifrdn bolagets specifika
marknadsférutsattningar och godkéanns slutligen av Koncernens
styrelse. En kédnslighetsanalys av diskonteringsrantan och
tillvéaxtantaganden utférs efter varje prévning av
nedskrivningsbehovet for att avgéra om det kvarvarande
Overvardet ar vasentligt. En nedskrivning av Goodwill aterfors
inte. En nedskrivning av Kundrelationer kan komma att aterféras
om en ny beddémning av tillgdngen visar att den tidigare
nedskrivningen inte langre ar motiverad.

MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Koncernens materiella anldggningstillgangar bestar framst av de
lift- och lyftmaskiner samt mobila vagnar som &gs av de
Gruppbolagen verksamma inom uthyrning. | posten inkluderas
aven identifierat 6vervarde pa dessa maskiner, vilka uppkommit i
samband med forvarv.

Materiella anldggningstillgdngar redovisas till anskaffningsvérde
med avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella
nedskrivningar. Avskrivningar belastar resultatrakningen linjért
over den uppskattade nyttjandeperioden, vilken &r 3-10 &r.

LEASING

Koncernens nyttjanderéttstillgang, respektive leasingskuld,
bestar huvudsakligen av maskiner, kontors- och fabrikslokaler
samt fordon. De maskiner som hyrs avser huvudsakligen de lift-
och lyftmaskiner som i sin tur hyrs ut till kund. Samtliga
gruppbolag hyr sina lokaler. Fordon i form av personbilar, lastbilar
och andra tillampliga arbetsfordon leasas utav flertalet
Gruppbolag.

KONCERNEN SOM LEASETAGARE

Koncernen redovisar en nyttjanderattstillgdng och motsvarande
leasingskuld i balansrakningen vid leasingavtalets startdatum.
Den initiala varderingen av leasingskulden baseras pa nuvardet
av obetalda leasingbetalningar, med hjélp av den marginella
l&nerédntan. Leasingavgifter som inkluderas i varderingen bestar
av fasta och variabla leasingavgifter samt leasingavgifter
relaterade till utnyttjande av eventuella optioner i leasingavtalet,
om det &r rimligt sdkert att Koncernen kommer att utnyttja
optionen. Leasingskulden justeras nar det sker forandringar i
hyresvillkor, variationer i betalningar pa grund av
indexfluktuationer eller &ndringar i hyreskontraktet. Den
marginella lanerantan revideras kvartalsvis. Den leasade
tillgdngen skrivs av linjart 6ver leasingperioden och
avskrivningen redovisas inom rérelseresultatet och
rantekostnader pa leasingskulden inom finansnettot.
Leasingavtal avseende lagvardestillgangar och kontrakt som har
kortare I6ptid &n 12 manader redovisas som en kostnad under
leasingperioden.

Leasingavtal for kontors- och fabrikslokaler har vanligtvis en
varaktighet pa 3-5 ar, maskiner 1-5 ar och fordon 1-5 ar. En
mojlighet att forlanga kontraktet foreligger ofta for lokaler.
Leasingkontrakten for maskinerna inkluderar ofta en mojlighet
att foérvarva den underliggande tillgdngen.

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5

| Koncernens balansrakning presenteras leasingskulden inom
langfristiga- respektive kortfristiga rantebarande skulder, fér den
del av leasingskulden som férfaller till betalning inom 12 mé&nader.
Nyttjanderattstillgdngen presenteras inom anldggningstillgangar.
| kassaflodesanalysen redovisas kontanta betalningar relaterade
till amortering av leasingskulderna inom
finansieringsverksamheten. Rantebetalningar, betalningar for
kortfristiga leasingavtal, tillgdngar med lagt varde och rérliga
leasingkostnader som inte ingar i vdrderingen av leasingskulden
redovisas inom den I6pande verksamheten.

KONCERNEN SOM LEASEGIVARE

Koncernen har gruppbolag vars verksamhet utgérs av uthyrning
av lift- och lyftmaskiner respektive mobila vagnar. Samtliga av
deras avtal klassificeras som operationella leasingavtal, da
bolagen i all vasentlighet behaller de ekonomiska risker och
fordelar som férknippas med dgande av till- gangen. Intakter
redovisas linjart 6ver kontraktets I6ptid.

ATAGANDEN
For ytterligare upplysningar, se noter under sektion D.
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KONCERNSTRUKTUR

For ytterligare upplysningar, se noter under sektion E.
RORELSEFORVARV

Rorelseférvarv redovisas enligt forvarvsmetoden. Rorelseforvary
betraktas som en transaktion i vilken Koncernen direkt forvarvar
dotterforetagets tillgadngar och dvertar dess skulder. Per
forvarvstidpunkten, det datum da bestdmmande inflytande
erhalls, redovisas varje identifierbar férvarvad tillgang och skuld
till sitt verkliga varde. Goodwill utgor skillnaden mellan
anskaffningsvarde minus nettot av beloppet per
forvarvstidpunkten pa de férvarvade tillgdngarna och skulderna,
samt den del av kopeskillingen vilken allokerats till kundrelationer
och maskiner. Nar képeskillingen i ett rérelseforvéry inkluderar en
villkorad képeskilling, vérderas den villkorade kdpeskillingen till
verkligt varde vid forvarvstidpunkten och utgér en del av
anskaffningsvardet. | efterfljande perioder véarderas skuldford
koépeskillingen till verkligt varde med vardeférandringar i
resultatrdkningen. Koncernens transaktionskostnader i samband
med ett rérelseforvéry kostnadsfors nar de uppkommer.

SALJ- OCH KOPOPTIONER AVSEENDE PREFERENSAKTIER

| samband med férvarv har koncernen emitterat preferensaktier
tillinnehavare utan bestdammande inflytande. Dessa
preferensaktier har en saljoption som ger innehavaren rétt att
kréva att Koncernen koper deras preferensaktier vid en bestamd
framtida tidpunkt. Koncernen innehar i vissa fall &ven
képoptioner som ger Rebellion ratten att vid en framtida tidpunkt
koépa innehav utan bestdmmande inflytande. Utstéllda
séljoptioner till innehavare utan bestdammande inflytande ger
upphov till en finansiell skuld, vilken varderas till det
diskonterade nuvéardet av det bedémda framtida I6sen- beloppet.
Skuldens varde reducerar innehav utan bestdimmande inflytande i
koncernens eget kapital, da andelarna anses férvarvade. |
efterféljande perioder redovisar koncernen saledes inte nagot
innehav utan bestammande inflytande for dessa enheter och
resultatet hanforsi sin helhet till moderféretagets aktiedgare.
Eventuella omvarderingar av skulderna redovisas direkt i eget
kapital.

FINANSIELLA INSTRUMENT

For ytterligare upplysningar, se noter under sektion F.
FINANSIELLA INSTRUMENT

Finansiella instrument redovisade i balansrdkningen innefattar
tillgdngar sdsom likvida medel, kundfordringar respektive skulder
sasom leverantorsskulder, rantebarande skulder och skuldférd
képeskilling.

REDOVISNING OCH BORTTAGANDE

Finansiella tillgdngar och skulder redovisas nar Koncernen blir
part enligt instrumentets avtalsméssiga villkor. Transaktioner
med finansiella tillgdngar redovisas pa affarsdagen, som ar den
dag da Koncernen forbinder sig att forvarva eller avyttra
tillgdngarna. Kundfordringar redovisas nar fakturor stélls ut.
Skulder redovisas ndr motparten har presterat och avtalsenlig
skyldighet foreligger att betala. En finansiell tillgang tas bort fran
balansrakningen, helt eller delvis, nér rattigheterna i kontraktet
har realiserats eller forfallit, eller nar Koncernen har éverfért
risker och férdelar och inte langre har kontroll Gver den.

KLASSIFICERING OCH VARDERING

Finansiella instrument klassificeras vid férsta redovisnings-
tillfallet. Klassificeringen bestammer initial och efterféljande
varderingen av instrumentet.

KLASSIFICERING OCH VARDERING AV FINANSIELLA
TILLGANGAR

Koncernen klassificerar sina finansiella tillgangar till upplupet
anskaffningsvérde, vilket avser kundfordringar och likvida medel.
Dessa varderas initialt till verkligt varde med tilllagg av
transaktionskostnader. Efter forsta redovisningstillféllet varderas
tillgdngarna till upplupet anskaffningsvarde enligt
effektivrantemetoden.

NEDSKRIVNING AV FINANSIELLA TILLGANGAR

Finansiella tillgangar klassificerade till upplupet
anskaffningsvarde, omfattas av nedskrivning fér férvantade
kreditforluster. Koncernen tillampar den férenklade metoden for
redovisning av férvantade kreditforluster vilket innebér att
forvantade kreditforluster reserveras for fordrans aterstdende
I6ptid. En ratingbaserad metod tillampas som utgar ifran
sannolikhet for fallissemang, forvantad forlust samt exponering
vid fallissemang. Géllande kundfordringar anses Koncernens
kundbas ha likartad riskprofil. For fordringar och avtalstillgangar
som ej &r forfallna gérs en bedémning av kreditrisken pa kollektiv
basis med tillampning av estimerad kreditrating.

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5

KLASSIFICERING OCH VARDERING AV FINANSIELLA SKULDER
Finansiella skulder sdsom leverantérsskulder och réntebarande
1&n klassificeras till upplupet anskaffningsvarde. Skuldférd
kopeskilling klassificeras och varderas till verkligt varde via
resultatrakningen eller via balansrakningen vid fasta avtalade
kopeskillingar. Finansiella skulder redovisade till upplupet
anskaffningsvéarde varderas initialt till verkligt varde inklusive
transaktionskostnader. Efter forsta redovisningstillfallet varderas
skulderna till upplupet anskaffningsvéarde enligt
effektivrantemetoden. Villkorade kopeskillingar som baseras pa
det specifika bolagets framtida resultatutveckling omvérderas vid
varje rapporttillfdlle. Det verkliga vardet baseras pa
sannolikhetsvagda scenarier och diskonteras till nuvérde. Det
verkliga vérdet faststalls enligt en hierarki for verkligt varde.
Nivaerna i hierarkin ska aterspegla vilken omfattning verkligt
vérde bygger pa observerbar marknadsdata eller egna
antaganden. Berdkningar av verkligt varde for villkorad
kopeskilling ar baserade pa niva 3, innebarande att berdkningen
bygger pa egna antaganden. Férandringar i det verkliga vardet
redovisas som en kostnad eller intakt i resultatrdkningen, som en
ovrig rorelsekostnad respektive évrig rérelseintakt.

FINANSIELLA KOSTNADER

Finansiella kostnader bestar i huvudsak av rantekostnader samt
kostnader hanférliga till upptagandet av Koncernens
obligationslan. Dessa rantekostnader berdknas med tillampning
av effektivrantemetoden. Rantekostnader fér Koncernens
leasingskuld varderas till verkligt varde. Finansiella kostnader
redovisas i den period till vilken den h&nfor sig.
Valutakursvinster- och forluster redovisas brutto.

PERSONALRELATERAT

For ytterligare upplysningar, se not G4.
INCITAMENTSPROGRAM

Rebellion lanserade i april 2023 ett incitamentsprogram for
anstallda inom koncernen. Programmet prissattes da utifran en
snabb tillvéxtplan, men som inte kunnat genomféras pa grund av
senaste arens konjunkturldage med minskad efterfragan.

Under 2024 beslot Rebellion att kompensera samtliga
optionsinnehavare genom att ge ut Rebellion-aktier till ett varde
som uppgar till den initiala investeringen, i det fall optionerna inte
har ett hégre varde &n den initiala investeringen.

Kompensationen kommer enbart utga till optionsinnehavare som
fortfarande ar anstallda hos ett koncernbolag vid utgangen av
programmet.
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OVRIGT

INKOMSTSKATTER

Inkomstskatter innefattar bade aktuella och uppskjutna skatter. En
aktuell skatteskuld eller skattefordran redovisas fér den beréknade
skatt som ska betalas eller dterbetalas fér innevarande eller tidigare
ar. Inkomstskatter redovisas i resultatrakningen om inte den
underliggande transaktionen redovisas i 6vrigt totalresultat eller i
eget kapital, i dessa fall redovisas motsvarande skatt enligt samma
princip.

Uppskjuten skatt redovisas genom anvédndning av balans-
rdkningsmetoden; baserad pa skillnader mellan de vdrden som
redovisas i balansrakningen och deras varden for beskattning, s&
kallade temporéra skillnader. For att berdkna den uppskjutna
skattefordran eller skulden, multipliceras de temporéra skillnaderna
med beslutade skattesatser for respektive skattesubjekt. En
uppskjuten skattefordran redovisas bara i den man det ar sannolikt
att det kommer att gé att utnyttja denna fordran mot framtida
skattepliktiga resultat.

Aktuella och uppskjutna skattefordringar och skatteskulder kvittas
nér det finns en legal rétt att kvitta aktuella skattefordringar mot
aktuella skatteskulder samt nér skatterna debiteras av en och
samma skattemyndighet och ndr Koncernen avser betala de
aktuella skattefordringarna och skulderna med ett nettobelopp.
Varderingen av en uppskjuten skattefordran innebar en bedémning
av avdragsratten for kostnader som dnnu inte ar foremal for
beskattning och uppskattningar avseende tillracklig framtida
beskattningsbar inkomst for att méjliggdra utnyttjande av
outnyttjade skatteforluster i olika skattejurisdiktioner. Alla
uppskjutna skattefordringar ar foremal for arlig granskning av
sannolikt utnyttjande.

NYA REDOVISNINGSPRINCIPER 2025

Merparten av de svenska gruppbolagen redovisar enligt K3 (BFNAR
2012:1), ett regelverk som &r mer likstallt med koncernens
rapportering enligt IFRS. K3 staller hégre krav pé bl a bedémningar,
dvriga upplysningar samt intdktsredovisning. Inga nya 6vriga
redovisningsregler har tillampats.

NYA REDOVISNINGSPRINCIPER 2026 OCH SENARE

IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements
tillamplig for rdkenskapsar som borjar den 1januari 2027 eller
senare. IFRS 18 kommer inte att paverka redovisningen eller
varderingen av poster i de finansiella rapporterna, dvs ej ha ndgon
effekt pa nettoresultatet. Ledningen kommer under 2026 utvérdera
standardens effekter pa de finansiella rapporterna och nyckeltal.
Inga nya eller andrade standarder férvéntas fa nagon vasentlig

INTRODUKTION

De finansiella rapporterna fér Moderbolaget, Rebellion Capital AB
(publ), har upprattats i enlighet med Arsredovisningslagen och RFR
2 "Redovisning for juridiska personer”. RFR 2 kréver att
Moderbolaget anvander samma redovisningsprinciper som fér
Koncernen (IFRS) i den utstrackning som RFR 2 tilldter. De
huvudsakliga skillnaderna mellan antagna redovisningsprinciper for
Koncernen och redovisningsprinciper fér Moderbolaget beskrivs
nedan:

INVESTERINGARI DOTTERBOLAG

For ytterligare upplysningar, se noter under sektion A7, GOODWILL.
Investeringar redovisas enligt anskaffningsvardemetoden.
Investeringar redovisas till anskaffningsvarde och endast
utdelningar redovisas i resultatrakningen. En nedskrivnings-
prévning av investeringarna i respektive dotterbolag gors arligen i
enlighet med IAS 36 — Nedskrivningar, eller nar det finns indikation
pa nedskrivningsbehov.

En nedskrivning redovisas om det redovisade vérdet av en
investering dverstiger summan av dotterbolagets uppskattade
framtida diskonterade kassafloden reducerat med dess nettoskuld.

FINANSIELLA INSTRUMENT

Moderbolaget tillampar undantagsregeln avseende IFRS 9
"Finansiella instrument” enligt RFR 2, vilket innebér att samtliga
finansiella instrument redovisas enligt en metod med utgadngspunkt
i anskaffningsvarde enligt ARL, forutom fér forlustreservering av
finansiella tillgdngar dér principerna for forvantade kreditforluster
tilldmpas.

effekt pa konserenshelferiaderbslagets finasizlifa Tapportece7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfc0fe6d2329fcc71a0197450cbf20759782d40298b1fc5
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A3 - VIKTIGA UPPSKATTNINGAR OCH BEDOMNINGAR FOR REDOVISNINGSANDAMAL

ARSREDOVISNING 2025

JFANVLLYdddN SYNYILH0ddVd 404 ANNIO

INTRODUKTION

Uppréattandet av finansiella rapporter och tillhérande tillampning
av gallande redovisningsprinciper baseras ofta pa ledningens
bedémning och anvéndning av uppskattningar och antaganden
som anses vara rimliga vid den tidpunkt da de gérs. Ett annat
utfall kan dock harledas med andra bedémningar eller genom att
anvédnda andra antaganden eller uppskattningar, och handelser
kan intraffa som kan krava en vasentlig justering av det
redovisade vardet pa den berérda tillgangen eller skulden.
Uppskattningar och antaganden omprévas regelbundet.
Andringar av uppskattningar och bedémningar redovisas i den
period da dndringen gors och i framtida perioder om dessa
perioder paverkas. De uppskattningar och bedémningar som,
enligt féretagsledningens uppfattning, ar viktiga for redovisade
belopp i de finansiella rapporterna och for vilka det finns en
betydande risk for att en framtida handelser en ny information
kan medféra en férandring av dessa uppskattningar eller
bedémningar, anges nedan.

RORELSEFORVARYV, INKLUSIVE SKULDFORD KOPESKILLING
Fér ytterligare upplysningar, se noter under sektion E.
VIKTIGASTE KALLOR TILL OSAKERHET | UPPSKATTNINGAR
Vissa forvarv inkluderar en villkorad tillaggsképeskilling som
baseras pa utfallet av det férvarvade bolagets framtida
resultatutveckling under en tidsbestdmd period. Det verkliga
vardet av sddana rorliga skuldford képeskilling utvérderas vid
forvarvstidpunkten och darefter vid respektive rapportperiod,
med eventuell omvérdering via resultatet. | det fall
resultatutvecklingen avviker fran ledningens nuvarande
bedémning, kan Koncernens skulder och resultat komma att
paverkas.

IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Fér ytterligare upplysningar, se noter under sektion C.
VIKTIGASTE KALLOR TILL OSAKERHET | UPPSKATTNINGAR
Prévningen av nedskrivningsbehov baseras pa en bedémning av
atervinningsvardet. Vardet uppskattas utifran féretagsledningens
berakningar av framtida kassafléden, vilka baseras pa interna
affarsplaner. Féretagsledningens bedémning krévs saledes
gallande huruvida ett nedskrivningsbehov féreligger for
Koncernens identifierade 6vervérden. | synnerhet vid bedémning
av:

- Om en handelse intraffat som kan paverka tillgangarnas varde

- Om en tillgangs redovisade varde kan styrkas av det
diskonterade nuvardet av framtida kassafloden, vilket
uppskattas baserat pa fortsatt anvandning av tillgdngen i
verksamheten, samt

- Adekvata antaganden vid uppréattandet av kassaflodes-
prognoser och diskontering av dessa kassafloden.

- En foérandring av dessa antaganden som gjorts av
foretagsledningen vid faststéllande av eventuell niva for
nedskrivning kan komma att paverka den finansiella stéllningen
och det operativa resultatet.

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5

INTAKTSREDOVISNING

VIKTIGASTE KALLOR TILL OSAKERHET | UPPSKATTNINGAR
Intékter frén tjanster redovisas éver tid i resultatrakningen
baserat pa fardigstallandegraden i férhallande till
prestationsataganden pa balansdagen. Framsteg mot 6verféring
av kontroll bedéms utifran nedlagda utgifter alternativt
arbetstimmar, i foérhallande till totalt berdknade utgifter
respektive antal arbetstimmar for varje prestationsatagande.
Intdkter for salda varor redovisas i resultatrakningen vid
tidpunkten da kontrollen av varan har éverforts till kunden.
Foretagsledningens bedémningar omfattar till exempel féljande:

- Graden av framsteg mot dverforing av kontroll for
prestationsataganden och de uppskattade totala kostnaderna,
alternativt arbetade timmar, fér sddana kontrakt dar in tékter
redovisas over tid, for att besluta om vilka intakter och
kostnader som ska redovisas i den aktuella perioden och om
eventuella forluster ska redovisas.

- Om kontroll av en vara har éverforts till kund. Innebarande att
Koncernen har en avtalsenlig ratt till betalning fér varan,
kunden har en legal &ganderiétt till varan, varan har levererats
till kund och/eller kunden bér de betydande risker och férdelar
som &r forknippade med varans dgande. Detta for att avgdra om
intdkter och kostnader bér redovisas under den aktuella
perioden.
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B1- AFFARSSEGMENTS INFORMATION

ARSREDOVISNING 2025

RESULTATRAKNING PER SEGMENT

NILIHNVYSHIINSHYH4V - 4310N

2025
MSEK INFRASTRUKTUR gN)_I{DAUs;EII_ CENTRAL TOTALT INFRASTRUKTUR SI(NFI?/:JS;ERII_ CENTRAL TOTALT
Funktioner | Elimineringar = Justeringar Funktioner | Elimineringar | Justeringar

Nettoomsattning 47,7 348,6 -0.1 - - 820,2 506,9 3579 0,0 - - 864,8

Ovriga intakter 59 6,7 85 -4,7 - 16,4 4,0 6.1 6,0 -14 30 17,7

Totala intdkter 4717,6 355,3 8,4 -4,7 - 836,5 510,9 364,0 6,0 -1,4 3,0 882,5

Rorelsens kostnader -396,3 -242,8 -21,2 47 -36,6 -6921 -413,2 -257,6 -236 14 -1,9 -704,9

EBITDA 31,7 25,4 -4,0 - -8,9 44,2 97,7 106,4 -17,6 - -8,9 177,6

Av- och nedskrivning materiella

anlaggningstillgdngar -8 -94 -15 - -2,3 -15,0 -20,2 -416 4,9 - -9 -75,8

EBITA 29,8 16,1 -5,6 - -1,1 29,2 775 64,8 -22,6 - -17,9 101,9

Av- och nedskrivning immateriella

anlaggningstillgangar -30,8 -07 - - 43 -359 -31.2 13 - - 172 -47,1

RORELSERESULTAT -1,0 15,3 -5,6 - -15,5 -6,7 46,3 66,1 -22,6 - -351 54,8

ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Investeringar i materiella anlaggningstillgdngar 47 37 - - - 83 6,9 39 - - - 10,8
Materiella anldggningtillgdngar 16,9 26,9 21 - 12,3 58,2 19,9 30,1 25 - 21,8 74,3

OMSATTNING PER SEGMENT OCH RORELSESEGMENT

MARKNAD 2025 p— 2024 —— Ett operativt segment ar en del av Koncernen som bedriver verksamhet och vars operativa resultat
MSEK INFRASTRUKTUR | ¢ s pEL TOTALT | INFRASTRUKTUR | ¢ ey oL regelbundet granskas av foretagets hogsta verkstallande beslutsfattare (HVB) som underlag for beslut

om férdelning av resurser till segmentet och bedémning av dess resultat. Koncernens VD, som

Sverige 477 168,9 6407 506,9 1926 6995 identifierats som hogsta verkstallande beslutsfattare, Gvervakar verksamheten uppdelat pa tva
Danmark R 719 719 _ 639 639 operativa segment:

Finland - 107,7 107,7 - 1014 1014 Segment Infrastruktur bestar av bolag som stodjer viktiga samhéllsfunktioner, sésom bebyggelse och
NETTOOMSATTNING 4n7 348,6 820,2 506,9 357,9 864,8 telekommunikation. Tjanster och Iésningar som erbjuds 4r allt ifrdn projektering, markarbete,

installation och underhall. Kunder &r framst foretag inom offentliga saval som privata sektorn.
OMSATTNING PER SEGMENT OCH . . . . . .
INTAKTSSLAG 2025 2026 Segment Industri & Handel tillhandahéller varor, utrustning och tjénster som antingen séljs eller hyrs
MSEK INFRASTRUKTUR| _ INDUSTRI INFRASTRUKTUR | INDUSTRI ut. Bolagen &r ofta underleverantér till stérre industribolag men dven bygg- och fastighetsbolag.
& HANDEL TOTALT & HANDEL TOTALT

Koncernen Centralt innehaller Koncern- och Moderbolagsfunktioner samt kostnader och intakter som ar
Tianster 1457 154,1 2998 1678 144,9 3127 relaterade till férvarvsverksamheten.

Produkter - 194,4 1944 - 213,0 213,0 Totala anlaggningstillgdngar, exklusive finansiella tillgdngar och uppskjuten skatt, uppgick till 951,4
Lésningar 3261 - 3261 3391 - 3391 MSEK (1111,8 ) férdelat p& Sverige 722,0 MSEK (863,8), Danmark 122,8 MSEK (128,5) samt 90,7 MSEK
NETTOMSATTNING N7 348,6 820,2 506,9 357,9 864,8 (98,6) avseende Finland. Resterande 15,8 MSEK (21,0) avser Central.

Segment Industri & Handel, intaktsslag tjdnster, inkluderar intakter om 154,1 MSEK (144,9) dar
Karlsvognen A/S respektive Mylift Sweden AB agerar som operationell leasinggivare.
Hyreskontraktens langd understiger ett ar. Marknadsomraden avser de lander dar bolagen har sitt sate
och huvudsakliga verksamhet. Koncernen verkar f6r ndrvarande i Sverige, Danmark och Finland.

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5
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B2 - OVRIGA RORELSEINTAKTER OCH RORELSEKOSTNADER

ARSREDOVISNING 2025

B4 - KUNDFORDRINGAR

NILIHNVSHIANSHYH4V - d3LON

OVRIGA RORELSEINTAKTER KUNDFORDRINGAR
MSEK JAN-DEC JAN-DEC MSEK 31DEC 31DEC
2025 2024 2025 2024
Omvérdering av skuldférd képeskilling 28 3,0 Kundfordringar, brutto 99,8 127,0
Vinst vid férsaljning av anlaggningstillgdngar 7,0 22 Reserv for forvantade kreditforluster -2 -10.9
Valutakursvinster ifran rérelsens kapital 14 39 Kundfordringar 97,7 116,1
Erhélina bidrag 0,2 -04
Ovrigt 49 89 ALDERSFORDELNING
Ovriga rérelseintikter 16,4 17,7 MSEK 31DEC 31DEC
OVRIGA RORELSEKOSTNADER 2025 2024
MSEK JAN-DEC JAN-DEC Ej forfallna 82,7 98,6
2025 2024 0-90 dagar 144 14,6
Omvérdering av skuldférd képeskilling -18,9 -11,8 90-180 dagar 0.9 18
Férlust vid férsaljning av anlaggningstillgdngar - - >180 dagar 18 122
Valutakursforluster ifran rérelsens kapital -0,6 -01 Avséttningar -21 -1,0
Ovrigt -04 -0,1 Kundfordringar 97,7 116,1
Ovriga rorelsekostnader -19,9 -12,1
RESERV FOR FORVANTADE KREDITFORLUSTER
For ytter!igare upplysyingar, se noter under sektion A1 - Vésentliga redovisningsprinciper fér Koncernen, MSEK 31DEC 31DEC
I enlighet med IFRS 3 om Rérelseforvary har en omvardering av tidigare bokférd skuldférd képeskilling Ing&ende balans 10,9 9,0
gjorts om 2,8 MSEK (3,0), vilket minskat skulden och paverkat resultatet positivt. .
. Forvarv - 0,0
Posten Ovrigt avser framst forsaljning av spillmaterial samt erhallna skadestand. Avyttringar 17 11
Ovriga rérelsekostnader bestar framst i omvardering av skuldford kopeskilling -18,9 MSEK (-11,8). Arets avsattning for befarade kreditforluster 09 45
Arets konstaterade kreditforluster (tidigare befarade) 57 0,7
B3 - VARULAGER Upplésning av tidigare &rs nedskrivning 22 0,8
VARULAGER Utgéende balans 2,1 -10,9
MSEK 31DEC 31DEC
2025 2024 For ytterligare upplysningar, se noter under sektion A1- Vsentliga redovisningsprinciper for Koncernen, rubrik
KUNDFORDRINGAR.
Ramaterial 28,1 253
. Vid &rets slut uppgick férvantade kreditforluster till 2,1% (10,9) av totala kundfordringar, brutto.
Pagdende arbete 04 0,9
Fardigvarulager A 302 Tabell om aldersfordelning av kundfordringar beskriver riskprofilen baserat pa Koncernens reservmatris.
Koncernens kundbas anses ha likartad riskprofil.
Varulager 32,9 56,4

Fér ytterligare upplysningar, se noter under sektion A1 - Vésentliga redovisningsprinciper fér Koncernen,
rubrik VARULAGER.

Varulager har varderats till anskaffningsvarde. Avsattning foér inkurans och andra nedskrivningar av
varulagret har gjorts med 0,1 MSEK (0,1. Ingen aterféring av tidigare gjorda nedskrivningar har skett
under aret. Lagret har minskat till féljd av férséljningen av Ingemars Foder och Maskin AB, vilka hade ett
lagervarde om 21,3 MSEK vid utgédngen av 2024.

Koncernen har historiskt haft 1ag niva av kundférluster. Den sammantagna analysen har resulterat i
ovasentliga forvantade kreditforluster, varfor ingen ytterligare reservering pa koncernniva har gjorts per
31 december 2025.

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5

53/75



REBELLION CAPITAL AB (PUBL) | ORG. NR. 559263-8463

B5 — OVRIGA KORTFRISTIGA FORDRINGAR

ARSREDOVISNING 2025

BT - FORDRINGAR OCH SKULDER KONCERNFORETAG

OVRIGA KORTFRISTIGA FORDRINGAR

NILIHNVSHIANSHYH4V - d3LON

MSEK 31DEC 31DEC

2025 2024
Férutbetalda kostnader 21,0 273
Upplupna intakter 12,8 104
Momsfordringar 11 0,7
Ovriga fordringar 58 24
Ovriga kortfristiga fordringar 40,7 40,8

B6 — OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER

FORDRINGAR OCH SKULDER KONCERNBOLAG MODERBOLAGET
MSEK 31DEC 31DEC

2025 2024
Fordringar koncernféretag 500,0 6131
Skulder koncernféretag - -75
Fordringar koncernféretag 73 -
Netto fordringar (skulder) koncernbolag 507,3 605,6

Moderbolaget har utgett ett koncerninternt Ian till Rebellion Operations AB
(publ) om totalt 500,0 MSEK (600,0) med en I6ptid om 3,5 ar. Lanet ar pantsatt
under Moderbolagets obligationsl&n. Moderbolaget har 6vriga koncerninterna
fordringar gentemot Rebellion Operations AB (publ) om 7,3 MSEK (-7,5).

OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER KONCERNEN MODERBOLAGET
MSEK 31DEC 31DEC 31DEC 31DEC

2025 2024 2025 2024
Upplupna kostnader 511 53,7 97 10,2
Forutbetalda intakter 79 31 - -
Momsskulder 16,4 18,2 = -
Loneskatt 7.8 74 = -
Ovriga skulder 44 14 - -
Ovriga kortfristiga skulder 87,6 83,8 9,7 17,6

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5
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C1- IMMATERIELLA TILLGANGAR

ARSREDOVISNING 2025

2025 31DEC

MSEK ) GOODWILL KUNDRELATIONER | OVRIGT TOTALT
ANSKAFFNINGSVARDE

Ingdende balans 884,7 109,6 3,6 997,9
Investeringar - - - -
Forvarv 35 - - gl5
Avyttringar -46,5 - 0,0 -46,6
Omklassificeringar - - - -
Omrékningsdifferens -1,0 -0,9 0,0 -1n,8
Utgéende balans 830,7 108,7 3,6 943,0
ACKUMULERADE AVSKRIVNINGAR & NEDSKRIVNINGAR

Ingéende balans -51,9 -58,5 -3,5 -114,0
Avskrivningar 05 -16,2 - -15,7
Nedskrivningar -94.,2 -16,3 - -110,5
Forvéry - - - =
Avyttringar 46,5 - - 46,5
Omrékningsdifferens 16 04 - 2,0
Utgaende balans -97,4 -90,6 -3,5 -191,7
Netto bokfort virde 733,3 18,1 0,0 7514
2024 31DEC

MSEK ) GOODWILL KUNDRELATIONER = OVRIGT TOTALT
ANSKAFFNINGSVARDE

Ingéende balans 952,5 121,0 2,8 1076,2
Foérvérv 29,7 - - 29,7
Avyttringar -132,2 -11,9 -0,2 -144,3
Omklassificeringar 29,3 - 10 30,3
Omrékningsdifferens 54 0,5 0,0 59
Utgéende balans 884,7 109,6 3,6 997,9
ACKUMULERADE AVSKRIVNINGAR & NEDSKRIVNINGAR

Ingéende balans 7,8 -53,9 -2,2 -48,3
Avskrivningar 05 -16,3 -0,4 -16,2
Nedskrivningar -30,8 - - -30,8
Avyttringar - 43 - 4,3
Avyttringar, reversering nedskrivningar - 76 - 7.6
Omklassificeringar -29,3 - -1,0 -30,3
Omrakningsdifferens -01 -0,1 0,0 -0,2
Utgéende balans -51,9 -58,5 -3,5 -114,0

For ytterligare upplysningar, se noter under sektion A1 - Vésentliga redovisningsprinciper fér Koncernen, rubrik

IMMATERIELLA TILLGANGAR

GOODWILL PER SEGMENT
Total Goodwill for Koncernen uppgick till 733,3 MSEK (832,8) varav 471,0 MSEK (545,7) hanfor
sig till segment Infrastruktur och 265,3 MSEK (287,7) till Industri & Handel.

NEDSKRIVNINGSPROVNING

Goodwill férdelas per dotterbolag och prévas for nedskrivningsbehov pa segmentniva, vilket
innebdr att provningen sker utifrdn Koncernens tva operativa affarssegment, Infrastruktur och
Industri & Handel. Koncernen applicerar nyttjandevdrdemetoden, vilket innebar att
atervinningsvardena faststalls som nuvardet av forvantade framtida kassafloden.
Kassaflodena for perioden 2026-2030 baseras péa affarsplaner for respektive gruppbolag som
faststéllts av styrelsen. Denna bedémning baseras pa interna och externa kallor och
aterspeglar ledningens basta uppskattning av bolagens verksamhetsutveckling. En
uppskattning av de framtida kassaflédena inkluderar antaganden om framtida utveckling,
framforallt avseende omsattning, EBITDA, rorelsekapital respektive investeringar. En nominell
arlig tillvaxttakt pa 2,0% (2,0) per ar efter prognosperioden har applicerats.

En diskonteringsranta efter skatt pa 12,0% (13,7) har tillampats for diskontering av férvéntade
kassafloden efter skatt. Samma diskonteringsranta tillampas for bada operativa
affarssegmenten, da kapitalanskaffning och allokeringen sker centralt. Under 2025 har
nedskrivning gjorts om -110,5 MSEK (-30,8) och avser 6vervérden i de tva bolag som avyttrats
samt tre bolag ytterligare bolag. Inget ytterligare nedskrivningsbehov bedéms féreligga for
Koncernens immateriella tillgdngar da &tervinningsvérdet dverstiger redovisade vérdet med
204,7 MSEK for segmentet Infrastruktur och 261,9 MSEK fér Industri & Handel.

Koncernen har upprattat kdnslighetsanalys for var och en av de viktigaste antagandena, vilket
inkluderar WACC, omséttning samt marginal. Nedskrivningsbehov foreligger vid avvikelse om
WACC +3,7 ppt, omsattning -7,9 ppt och marginal -4,3 ppt for Infrastruktur och WACC +7,2
ppt, omsattning -13,7 ppt samt marginal -7,8 ppt for Industri & Handel.

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5

Netto bokfort virde 832,8

51,1

0,1

883,9
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C2- MATERIELLA ALLAGGNINGSTILLGANGAR

ARSREDOVISNING 2025

2025 31DEC
MSEK BYGGNADER MASKINER OCH ' FORDON TOTALT
INVENTARIER
ANSKAFFNINGSVARDE
Ingdende balans 3,6 152,7 16,4 172,7
Investeringar 0,0 71 1,2 83
Avyttringar av bolag - -4.9 -0,8 -57
Avyttringar - -44 -41 -8,6
Omklassificeringar - 0,7 - 0,7
Omrakningsdifferens 0,0 -3,8 0,0 -39
Utgéende balans 3,6 147,3 12,7 163,6
ACKUMULERADE AVSKRIVNINGAR & NEDSKRIVNINGAR
Ingdende balans -0,6 -87,7 -10,0 -98,4
Avskrivningar -0,5 -16,6 -15 -18,6
Avyttringar av bolag - 29 0,2 31
Avyttringar - 32 4, 74
Omklassificeringar - -0,7 - -0,7
Omrakningsdifferens - 17 - 1,7
Utgéende balans -1,1 -97,2 -7,2 -105,5
Netto bokfort virde 2,4 50,1 5,5 58,2
2024 31DEC
MSEK BYGGNADER MASKINER OCH | FORDON TOTALT
INVENTARIER
ANSKAFFNINGSVARDE
Ingéende balans 3,3 112,2 9,6 125,1
Investeringar 0,4 6,4 4,0 10,8
Avyttringar av bolag - -18 01 -1,6
Avyttringar -01 =141 -4,0 -18,2
Omklassificeringar 01 482 6,6 54,9
Omrékningsdifferens 0,0 17 0,0 17
Utgéende balans 3,6 152,7 16,4 172,7
ACKUMULERADE AVSKRIVNINGAR & NEDSKRIVNINGAR
Ingdende balans -0,2 -29,6 -15 -31,3
Avskrivningar -0,5 -18,6 -2,6 -21,7
Avyttringar av bolag - 13 - 13
Avyttringar 0,1 7.8 0,7 85
Omklassificeringar -0,1 -48,2 -6,6 -54,9
Omrakningsdifferens 0,0 -0,3 - -0,3
Utgéende balans -0,6 -87,7 -10,0 -98,4

For ytterligare upplysningar, se noter under sektion A1 - Vésentliga redovisningsprinciper fér Koncernen, rubrik
MATERIELLA TILLGANGAR.

MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

En véasentlig del av koncernens materiella anldggningstillgadngar utgérs av mobila vagnar som &gs av
Gruppbolaget vars huvudsakliga verksamhet ar att hyra ut dessa. Det bokférda vardet av dessa
tillgdngar uppgick per balansdagen till 23,3 MSEK (25,6).

Resterande del av koncernens materiella anlaggningstillgdngar bestar av maskiner och fordon som
anvénds i den I6pande verksamheten.

Under rakenskapsaret har materiella anlaggningstillgdngar med ett bokfért nettovarde om 2,5 MSEK
avyttrats i samband med férsaljningen av tva dotterbolag. Det under aret férvarvade bolaget hade vid
forvarvstidpunkten inga materiella anlaggningstillgadngar.

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5

Netto bokfort virde

2,9

64,9

6,3

74,3

56/
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C3- NYTTJANDERATTSTILLGANGAR OCH LEASINGSKULDER

ARSREDOVISNING 2025

For ytterligare upplysningar, se noter under sektion A1 - Vésentliga redovisningsprinciper fér Koncernen, rubrik
LEASING.

NYTTJANDERATTSTILLGANGAR OCH LEASINGSKULDER

Koncernens nyttjanderattstillgdng, respektive leasingskuld bestar huvudsakligen av maskiner,
kontors- och fabrikslokaler och fordon. De maskiner som hyrs avser huvudsakligen lift- och
lyftmaskiner, som i sin tur hyrs ut till kund av Mylift Sweden AB 49, 6 MSEK (57,3). Aven
Karlsvognen A/S har inventarier om 22,7 MSEK ( 17,6) som i sin tur anvands for vidareuthyrning.
Samtliga bolag inom Koncernen hyr sina lokaler, flertalet av dessa hyrs av tidigare dgare, se not
H4 for mer information gallande narstdendetransaktioner. Leasingskulden uppgick till MSEK
140,8 (151,1), varav MSEK 54,5 (53,4) klassificeras som kortfristiga. Koncernens marginella
laneranta, vilken har applicerats pa samtliga kontrakt, var 5,2% (3,7). Kostnader relaterade till
nyttjanderéattstillgdngar har minskat jamfért med tidigare &r pa grund av sankt rénta.

LEASINGBETALNINGAR

2025 31DEC
MSEK MASKINER OCH

BYGGNADER INVENTARIER FORDON TOTALT
ANSKAFFNINGSVARDE
Ingdende balans 80,0 mm3 18,7 2101
Investeringar 1.6 279 16,2 458
Avyttringar av bolag -4,7 -8,7 -3,0 -16,5
Avyttringar - -5,9 -15 -74
Modifiering av kontrakt 7,0 33 -0,1 10,2
Omklassificeringar - - - -
Omréakningsdifferens -0,8 -18 -0.1 -2,7
Utgdende balans 83,1 126,2 30,2 239,5
ACKUMULERADE AVSKRIVNINGAR & NEDSKRIVNINGAR
Ingdende balans -20,6 =291 -6,7 -56,4
Avskrivningar 174 -31,8 -9/1 -58,3
Avyttringar av bolag 18 41 14 73
Avyttringar = 5,0 15 6,6
Modifiering av kontrakt 04 13 0,6 23
Omrékningsdifferens 0,2 0,6 0,0 038
Utgdende balans -35,6 -49,9 -12,2 -97,7
Netto bokfort varde 415 76,3 18,0 141,8
2024 31DEC
MSEK MASKINER OCH

BYGGNADER INVENTARIER FORDON TOTALT
ANSKAFFNINGSVARDE
Ingdende balans 93,1 173,0 31,4 297,4
Investeringar 35 10,9 24 16,9
Avyttringar av bolag - - - -
Avyttringar - -11,5 -2,3 -13,8
Modifiering av kontrakt -17,0 -61,7 -12,9 -91,6
Omklassificeringar - - - -
Omrékningsdifferens 0,4 0,7 0,0 1,2
Utgdende balans 80,0 m3 18,7 210,1
ACKUMULERADE AVSKRIVNINGAR & NEDSKRIVNINGAR
Ingdende balans =271 -59,7 =77 -94.4
Avskrivningar -211 -29,9 -7,7 -58,8
Avyttringar av bolag - - - -
Avyttringar - 4.9 0,8 57
Modifiering av kontrakt 27,7 55,8 79 914
Omrakningsdifferens -0,1 -0,3 0,0 -04
Utgdende balans -20,6 -29,1 -6,7 -56,4

2025 31DEC
MSEK LOKALER h?:i::l::RloECRH FORDON TOTALT
<1ar 18,1 30,2 79 56,2
1-3ar 29,5 41,2 82 789
>3ar 28 19 26 17,3
Framtida leasingbetalningar 50,4 83,3 18,7 152,4
2024 31DEC
MSEK MASKINER OCH

LOKALER INVENTARIER __FORDON TOTALT
<1ar 19,2 30,0 5.6 54,8
1-3 ar 353 413 4,9 815
>3ar 83 17,9 23 28,5
Framtida leasingbetalningar 62,8 89,2 12,9 164,9
LEASINGKOSTNADER
MSEK JAN-DEC JAN-DEC

2025 2024
Av- och nedskrivningar -58,3 -58,8
Finansiella kostnader -78 -89
Leasingkostnader -66,1 -67,6

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5

Netto bokfort varde

59,4

82,2

12,0

153,7
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D1— EVENTUALTILLGANGAR OCH EVENTUALFORPLIKTELSER D2 - STALLDA SAKERHETER

ARSREDOVISNING 2025

. . . . . i STALLDA SAKERHETER KONCERNEN MODERBOLAGET

Det forekommer i verksamheten att reklamation, krav eller att tvist uppstar mot koncernbolag. Avsattning

gors for bedémda garantikostnader pé utférda arbeten. MSEK SIRES S1DEC SEe 31DEC

| det fall som koncernen bedémer att det finns risk att krav eller tvist kommer att medféra ersattning, sa — 2024 et 2024

gors en avsattning motsvarade bedémt belopp som inte bedéms tackas av férsédkring. Nettotillgangar i dotterforetag 2974 3939 2933 214,8

Ett koncernbolag har stamts av konkursférvaltare uppgéende till 3,4 mkr avseende krav om &terbetalning Féretagsinteckningar 222 202 71 7

av utférda och betalda tjanster. Bolagets uppfattning ar att kravet saknar laglig grund.
Anlaggningstillgdngar med dganderattsforbehall 72 93 - -
Bankgarantier 0,3 03 - -
Stéllda sikerheter 327,2 425,8 300,4 221,9

Tillgdngar stallda som sakerhet avser framst sdkerheter kopplade till Koncernens obligation.
Moderbolaget emitterade i november 2024 en obligation till ett varde av 600,0 MSEK och i

samband med detta pantsattes aktier i dotterbolag.

Koncernen redovisar vardet av de nettotillgangar som dotterféretagen motsvarar i Koncernens
balansrédkning, inklusive tillhérande évervarden, som en stélld sdkerhet.

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5
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E2 - FORETAGSFORVARV

ARSREDOVISNING 2025
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MODERBOLAGET 2025 2024 FORVARV UNDER ARET TOLV MANADER
ANTAL AKTIER AKTIEKAPITAL ANTAL AKTIER AKTIEKAPITAL TOTAL
AKTIEKAPITAL 4 MSEK # MSEK AKTIEKAPITAL SEGMENT VERKSAMHET DATUM OMSATTNING EBITA EBIT
Aktieslag A 605 912 0,5 1018 178 0,5 SM KVALITAT Infrastruktur Markarbete 2025-01-01 15,2 28 28
Aktieslag B 537 056 01 81874 0,0 Forvérvets bidrag till Koncernen 15,2 2,8 2,8
AKTIEKAPITAL Uit 0 1100 052 0.6 For ytterligare upplysningar, se noter under sektion A1—- Visentliga redovisningsprinciper fér Koncernen,
rubrik RORELSEFORVARYV.
2025 2024
Under aret har Rebellion tillratt ett férvarv, SM Kvalitat AB. Forvarvet uppfyller Rebellions strikta
ANTAL AKTIER | AKTIEKAPITAL | ANTAL AKTIER | AKTIEKAPITAL urvalskriterier. Bolaget utfor tatskiktsarbeten och ar ett tillaggsforvarv till ABTOT MARK OCH
FORANDRING UNDER PERIODEN  # MSEK # MSEK ANLAGGNING AB. Bolaget ingar i segment Infrastruktur.
Ingdende balans 1100 052 0,6 1100 052 0,6
Nyemission 42 916 0,0 - -
Utgdende balans 1142 968 0,6 1100 052 0,6
Nyemission

Under rékenskapsaret har tva nyemissioner genomférts, varigenom antalet B-aktier 6kade med totalt 42
916 aktier samt aktiekapitalet 6kade med 21 458 SEK. Nyemissionerna skedde framst genom att fére
detta dgare av gruppbolagen i Rebellion i stallet for kontant betalningen valde att konvertera skuldférda
koépeskillingar till B-aktier. Varje A-aktie ger tio roster och varje B-aktie ger en rost.

Konvertering
Under rakenskapséret har 412 266 A-aktier omvandlats till B-aktier efter begéaran fran aktiedgare i
enlighet med bolagets bolagsordning.

FORSLAG TILL DISPOSITION AV FORETAGETS VINST

Styrelsen foreslar att ingen utdelning lamnas fér rakenskapsaret som avslutas 2025-12-31 samt att
vinsten balanseras till ny rakning.

BALANSERAD VINST

Balanserade vinstmedel inklusive &rets resultat utgérs av Moderbolagets intjanade vinstmedel och
dess andel av nettoresultatet i dotterbolag.

OMRAKNINGSRESERV

Omrakningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som uppstar vid omrékning av finansiella
rapporter fran utlandska verksamheter som uppréttar finansiella rapporter i en annan valuta an SEK.

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5

59/15



ARSREDOVISNING 2025

E3 - ANDELAR | KONCERNFORETAG
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AKTIER AGDA AV MODERBOLAGET BOKFORT VARDE
MSEK 31DEC 31DEC

AGANDE | 2025 2024 LAND ORG. # AKTIEKAPITAL
Rebellion MIP AB 100% 2933 2148 Sverige 559301-6685 TSEK 25
Andelar i koncernbolag 293,3 214,8
AKTIER AGDA AV DOTTERBOLAG BOKFORT VARDE
MSEK 31DEC 31DEC

AGANDE | 2025 2024 LAND ORG. # AKTIEKAPITAL
Rebellion Operations AB (publ) 100% 405,6 405,6 Sverige 559301-6677 500 TSEK
ABTOT MARK OCH ANLAGGNING AB 100% 150,5 1422 Sverige 556909-1548 50 TSEK
Activa Service i Sverige Aktiebolag 100% 8,0 20,0 Sverige 556615-7672 300 TSEK
Attunda El- o Telecom AB 100% 34,4 419 Sverige 556727-5556 100 TSEK
Borjessons Plat & Svets AB 100% 652 65,2 Sverige 556471-6693 100 TSEK
E-Tak i Ostergétland AB 100% 201 20,1 Sverige 556694-3345 100 TSEK
Future conduct AB 100% o 218 Sverige 559238-2914 -
Ingemars Foder och Maskin AB 100% - 373 Sverige 556910-6221 -
MyLift Sweden AB 100% 86,1 811 Sverige 556785-7882 100 TSEK
Skorstensfejarna LJ AB 100% 39,7 387 Sverige 556544-5573 100 TSEK
SM KVALITAT AB 100% 38 - Sverige 559226-0920 50 TSEK
Stenstorps Tak AB 100% 34 539 Sverige 556620-6685 100 TSEK
Stockholm Betongkonsult AB 100% 55,9 55,5 Sverige 556761-1230 100 TSEK
Tjuren Projektpartner AB 100% 98,5 130,5 Sverige 556789-5635 100 TSEK
Vinslovs Platslageri AB 100% 26,0 25,6 Sverige 556541-1054 100 TSEK
Atvidabergs Sotning & Ventilationsservice AB 100% 20,5 20,5 Sverige 556756-5048 100 TSEK
Karlsvognen A/S 100% 110,2 110,2 Danmark 38698818 500 TDKK
Vihtan Oy 100% 839 839 Finland 2380412-4 3TEUR
Andelar i koncernbolag 1239,9 1354,1

For ytterligare upplysningar, se noter under sektion A1- Véasentliga redovisningsprinciper fér Koncernen, rubrik IMMATERIELLA
TILLGANGAR.

Under aret har tva dotterbolag avyttrats samt att ett tillaggsforvarv har genomforts. Vid arets utgang har Rebellion Capital AB (publ)
17 dotterbolag och samtliga dotterbolag ags till 100%.
Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7da18b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfc0fe6d2329fcc71a019745f0chf20759782d40298b1fc5
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E4 - FORVARVSANALYS

ARSREDOVISNING 2025

FORVARVSANALYS
2025 31DEC
MSEK INDUSTRI

INFRASTRUKTUR & HANDEL TOTALT
Materiella anlaggningstillgadngar - - -
Nyttjanderattstillgdngar - - -
Kundfordringar 038 - 08
Ovriga kortfristiga fordringar 0.3 - 0.3
Likvida medel 18 - 18
Uppskjutna skatteskulder -0,2 - -0,2
L&ngfristiga leasingskulder - - -
Leverantoérsskulder -0,5 - -0,5
Ovriga kortfristiga skulder -04 - -04
Totalt forvirvade nettotillgdngar 1,8 - 1,8
Goodwill 35 - 35
Képeskilling 53 - 53
Forvarvad kassa 18 - 18
Skuldférda kopeskillingar 2,8 - 28
KASSAFLODE FORVARV -0,7 - -0,7
FORVARVENS BIDRAG TILL KONCERNEN
Totala intakter 15,2 - 15,2
EBITA 28 - 28
Rérelseresultat 28 - 28
Periodens resultat 22 - 22

FORVARVSANALYS
2024 31DEC
MSEK INDUSTRI

INFRASTRUKTUR & HANDEL TOTALT
Materiella anlaggningstillgdngar 01 0.1
Nyttjanderattstillgdngar 14 14
Kundfordringar 20 2,0
Ovriga kortfristiga fordringar 2,9 2,9
Likvida medel 30 3,0
Uppskjutna skatteskulder -0,9 -0,9
L&ngfristiga leasingskulder 14 14
Leverantorsskulder -0,7 -0,7
Ovriga kortfristiga skulder -22 -22
Totalt forvirvade nettotillgdngar 4,3 4,3
Goodwill 18,2 18,2
Kopeskilling 22,5 22,5
Forvarvad kassa 30 3,0
Skuldforda kopeskillingar 9,7 97
KASSAFLODE FORVARV -9,8 -9,8
FORVARVENS BIDRAG TILL KONCERNEN
Totala intakter 18,7 18,7
EBITA 4,8 4,8
Rérelseresultat 48 48
Periodens resultat 28 28

For ytterligare upplysningar, se noter under sektion A1- Visentliga redovisningsprinciper fér Koncernen, rubrik IMMATERIELLA TILLGANGAR.

ARETS FORVARV

Under aret, den 2 januari 2025, genomférdes ett forvarv, SM Kvalitat AB. Bolaget ar verksamt inom segmentet Infrastruktur och utfér tatskiktsarbeten. Forvarvet ar ett tillaggsforvarv till ABTOT MARK OCH

ANLAGGNING AB.

FORVARVSANALYS

Verkligt varde pa férvarvade tillgdngar och skulder &r i vissa fall preliminéra i avvaktan pa slutlig vardering. Ofta ar en viss del av kdpeskillingen baserat pa faststéalld forvarvsbalansrakning.
Forvarvsbalansrékningen kan sdledes komma att justeras. Dérav betraktas den uppréttade férvarvsanalysen for arets forvarv som preliminar.

Total skuldférd kopeskilling om 2,8 MSEK ar hanforlig till forvarvet av SM Kvalitadt AB och &r en variabel erséattning och ddrmed omvarderas allteftersom. Férvarvsanalysen presenteras per affarssegment dar
forvarven ar klassificerade enligt tabell i denna not.

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5
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E5 - AVYTTRADE VERKSAMHETER

ARSREDOVISNING 2025

AVYTTRADE VERKSAMHETER
2025 31DEC 2025
MSEK

INFRASTRUKTUR | INDUSTRI & HANDEL TOTALT
Immateriella tillgdngar - - -
Materiella anlaggningstillgangar 22 0.3 25
Nyttjanderattstillgangar 6,7 2,6 9.4
Finansiella tillgdngar 01 0,0 01
Varulager 0,7 229 23,6
Kundfordringar A 4,7 92
Ovriga kortfristiga fordringar 32 0.3 35
Skattefordringar 03 0,2 0,5
Likvida medel 12 3,6 48
Langfristiga avsattningar - - -
Uppskjutna skatteskulder - - -
Langfristiga rantebarande lan -0,9 - -0,9
Kortfristiga rantebarande lan - - 0,0
Langfristiga leasingskulder -4 -18 -59
Leverantdrsskulder -39 -1,2 -5,1
Kortfrista leasingskulder -2,7 -0,9 -37
Ovriga kortfristiga skulder -31 -2,5 -5,5
TOTALT AVYTTRADE NETTOTILLGANGAR 4,2 28,2 32,4
Goodwill 0,0 0,0 0,0
Kundrelationer - - -
Uppskjuten skatt - - -
AVYTTRADE NETTOTILLGANGAR OCH 4,2 28,2 32,4
OVERVARDEN
Kopeskilling, likvida medel -3.3 -12,0 -15,3
Uppskjuten képeskilling 5,0 5,0
RESULTAT IFRAN AVVECKLADE VERKSAMHETER -0,9 -21,2 -22,1
Avyttrad kassa 12 3,6 48
Avyttrade lan -0,9 - -09
Skuldférda kopeskillingar - - -
KASSAFLODE AVYTTRING 2,1 8,4 10,5
AVVECKLADE VERKSAMHETERS BIDRAG TILL
KONCERNEN
Nettoomsattning 23,7 30,6 54,2
EBITA 1,0 21 31
Rérelseresultat 10 21 31

AVYTTRINGAR

Under Q4 2025 avyttrades Ingemars Foder och Maskin AB samt Future conduct AB till dess tidigare
dgare. Ingemars Foder och Maskin AB, som var verksamt inom segmentet Industri & Handel. Bolaget
bidrog till koncernen under 2025 med omsattning om 30,6 MSEK och ett EBITA resultat om 2,1 MSEK.

Future conduct AB var verksamma inom segmentet Infrastruktur och bidrog till koncernen under
2025 med omséttning om 23,7 MSEK och ett EBITA resultat om 1,0 MSEK.

Sammanlagt har bdda avyttringarna bidragit positivt till periodens kassafléde med 10,5 MSEK.

Periodens resttatly: obbfcisse7e3d192d31204407a74d30328807da18b7b0bce B92e8dc3a24araigbdehiTic073569dccic0f@st2329fcc71a01974510chf20759782d40298b11c5
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F1 - FINANSIELL RISKHANTERING

ARSREDOVISNING 2025

INTRODUKTION

For ytterligare upplysningar, se noter under sektion A1 - Véasentliga
redovisningsprinciper fér Koncernen, rubrik IMMATERIELLA
TILLGANGAR.

Koncernens finansiella riskhantering &r under styrelsens tillsyn,
vilken ansvarar for att 6vervaka kapitalstrukturen och den
finansiella férvaltningen, godkanna investeringar och upplaning
samt faststélla granser for exponeringen mot finansiella risker.

Koncernen stréavar efter en stark finansiell position med lag
skuldsattning och hog likviditet. Det &r avgérande for att
uppréatthalla finansiell flexibilitet och maojliggor en effektiv hantering
av variationer i rérelsekapitalbehov samt utnyttjande av
affarsmojligheter. Kapitalstrukturen &mnar att stodja de
overgripande finansiella malen genom en balans mellan eget kapital,
skuldfinansiering och likviditet, vilket sdkerstaller att finansieringen
av verksamheten upprétthalls till rimliga kapitalkostnader.
Koncernen hanterar aktivt de finansiella riskerna som féljer av den
normala affarsverksamheten och stravar efter att optimera
Koncernens finansnetto samt att generera ett starkt fritt
kassaflode.

Finansfunktionen har det 6vergripande ansvaret for att sdkerstalla
att 1amplig finansiering &r tillgdnglig genom |&n, garanterade
kreditfaciliteter och leasingramar. Utover detta 6vervakas aktivt
Koncernens likviditet dar éverskottslikviditet placeras for att
sakerstélla en god avkastning. De framsta finansiella riskerna for
Koncernen inkluderar:

- Ranterisk

- Refinansierings- och likviditetsrisk
- Kreditrisk

- Valutarisk

RANTERISK

Med rénterisk avses hur féréandringar i rdntenivan paverkar
Koncernens finansnetto. Koncernen ar exponerat for ranterisk
framférallt genom féréndringar i rantekostnader och ranteintakter
men dven genom marknadsvardesfluktuationer i vissa balansposter.

| november 2024 upptogs en obligation om 600 MSEK vilken
anvandes for att fortids inldsa tidigare obligation ifrdn maj 2022 om
750 MSEK. Obligationen har en I6ptid om 2.5 &r och en ranta pa
STIBOR 3 manader +7,75%. En 6kning respektive minskning av
rantan hanforlig till obligationen med +/- 1% innebér en férandring
av rantekostnader med +/- MSEK 6.0 per ar.

REFINANSIERINGS- OCH LIKVIDITETSRISK

For ytterligare upplysningar, se noter under sektion F4— Vasentliga
redovisningsprinciper.

Refinansieringsrisk avser risken att Koncernen inte kan refinansiera
utestaende skuld till rimliga villkor, eller 6verhuvudtaget, vid en
given tidpunkt. Likviditetsrisk definieras som risken att
betalningsforpliktelser inte kan uppfyllas till féljd av bristande
likviditet.

Skuldfinansiering sker huvudsakligen genom upplaning pa den
svenska och internationella lanekapitalmarknaden. Bankfinansiering
anvands for viss dotterbolagsfinansiering och for att erhalla
bindande kreditfaciliteter. Den obligation Koncernen upptog i 2024
forfaller i maj 2028. D4 forfall ligger langt fram i tiden har styrelsens
och ledning inte dnnu diskuterat refinansiering men bedémning ar
att forutsattningarna bér vara goda givet att inga markanta
forandringar sker avseende kapitalmarknad eller Koncernens
utveckling.

Koncernen minimerar likviditetsrisken genom att uppratthalla en
tillracklig niva av likvida medel baserad pa en likviditetsplanering
som uppdateras regelbundet. Koncernen centraliserar likvida medel
bland annat for att sakerstalla en god avkastning. Koncernen
strévar efter att ha tillrackliga kreditloften pa plats for att méta
potentiella finansieringsbehov. De aktuella likvida medlen bedéms
uppfylla alla kortsiktiga likviditetskrav. Koncernens likvida medel
uppgar per bokslutsdagen totalt till 96,8 MSEK (107,4). Koncernen
har en god intjaningsférmaga och bedémer darfoér att
likviditetsrisken &r begransad.

Under 2025 ingick Rebellion avtal med Pareto Bank ASA avseende
en senior secured revolvingcreditfacility (SSRCF) om 100,0 MSEK i
syfte att stdrka bolagets likviditet. Bolaget har erlagt en
uppstartsavgift om 1,75% av kreditbeloppet samt erlagger en arlig
avgift om 1,75% pé outnyttjat kreditbelopp, vilken betalas
kvartalsvis.

Vid utnyttjande av faciliteten utgar ranta om 5,15% + STIBOR. Enligt
obligationsvillkoren far hela den outnyttjade kreditfaciliteten
tillgodordknas vid berakning av likviditetskovenanten. Bolaget ska
enligt obligationsvillkoren halla likvida medel, inklusive outnyttjad
kredit, motsvarande nastkommande &rs rantebetalningar, vilket
uppgar till 58,7 MSEK. Per balansdagen var krediten outnyttjad.

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5

KREDITRISK

Fér ytterligare upplysningar, se noter under se noter under
sektion A1 - Vésentliga redovisningsprinciper fér Koncernen,
rubrik IMMATERIELLA TILLGANGAR samt sektion B4.
Roérelsebetingad kreditrisk &r risken att Koncernens kunder inte
uppfyller sina betalningsforpliktelser. Finansiell kreditrisk avser
risken att Koncernen &drar foérluster avseende investeringar och
bankmedel till féljd av att motparter inte betalar.

Koncernens bankmedel &r placerade hos stabila banker med hég
rating. Kreditrisken for respektive kund bedéms regelbundet av
ledningen i respektive dotterbolag och at- garder vidtas vid
behov. Kreditriskerna évervakas I6pande av finansfunktionen.

Koncernens kundfordringar uppgar per bokslutsdagen till 97,7
MSEK (116,1). D& Koncernen har ett stérre antal kunder star ingen
enskild kund fér en betydande andel av Koncernens kreditrisk.
Bedémningen &r ddrmed att kreditrisken &r begransad.

VALUTARISK

Koncernen har SEK som presentationsvaluta. Féljaktligen ar
Koncernen exponerad mot valutakursrérelser. Valutaexponering
intraffar i samband med betalningar i utldndsk valuta
(transaktionsexponering) och vid omréakning av utlandska
dotterbolags balansrakningar och resultatréakningar till SEK
(omrékningsexponering).

Koncernens policy &r att valutaexponering ska minskas genom
att matcha in- och utfléden av samma valutor. Detta uppfylls
exempelvis avseende skuldférd kopeskilling i utlandsk valuta
genom en placering i den specifika valutan.

Da ravaror och varor till viss del produceras utanfér Sverige,
paverkar valutakursférandringar framtida kostnader. Kostnaden
for rdvaror och varor som produceras utanfér Sverige bedéms
regelbundet av ledningen i alla juridiska personer i Koncernen
som ser till att nuvarande lagernivéer ér tillrackliga for att
uppfylla nuvarande dtaganden.
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F2 — FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER

ARSREDOVISNING 2025

F3 - KLASSIFICERING AV FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER

FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER 2025 2024
MSEK 31DEC 31DEC
FVAAC FVPTL FVAAC FVPTL

FINANSIELLA TILLGANGAR

FINANSIELLA INTAKTER KONCERNEN MODERBOLAGET
MSEK JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC
2025 2024 2025 2024
Rénteintakter 15 14,3 219 12,2
Réanteintakter pa langfristiga finansiella tillgangar - 03 - -
Valutakursvinster pa finansiella poster 0,5 13 - -
Ovriga finansiella intakter -5,6 0,1 - 0,1
Finansiella intdkter -3,7 16,0 21,9 12,3
FINANSIELLA KOSTNADER KONCERNEN MODERBOLAGET
MSEK JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC
2025 2024 2025 2024
Rantekostnader p4 rantebarande skulder -67,6 -90,4 -65,1 9,8
Rantekostnader pa leasingskulder -78 -8,6 - -
Valutakursforluster pa finansiella poster -4,7 -34 - -
Ovriga finansiella kostnader -1,8 -6,4 0,0 0,0
Finansiella kostnader -82,0 -108,7 -65,1 -9,8

Rantekostnader &r relaterade till finansiella skulder fran poster som varderas till upplupet

anskaffningsvarde.

Finansiella tillgdngar 24 - 2,7 -
Kundfordringar 97,7 - 16,1 -
Kortfristiga rantebarande placeringar - - - 428
Likvida medel 96,8 = 1074 -
SUMMA FINANSIELLA TILLGANGAR 196,9 0,0 226,2 42,8
FINANSIELLA SKULDER

Langfristiga rantebarande lan 6013 - 6032 -
Léngfristiga skuldforda kopeskillingar - 59,8 - 77,0
L&ngfristiga leasingskulder 86,3 - 97,5 -
Kortfristiga rantebdrande lan 0,0 - 17 -
Kortfristiga skuldférda kopeskillingar - 66,5 - 99,7
Kortfristiga leasingskulder 54,5 - 534 -
Leverantoérsskulder 39,5 = 454 -
SUMMA FINANSIELLA SKULDER 781,7 126,3 801,2 176,7

Koncernen klassificerar sina finansiella tillgangar och skulder i féljande kategorier till upplupet
anskaffningsvarde (FVAAC) och till verkligt varde via resultatrakningen (FVTPL). Koncernens
villkorade tilldggskopeskillingar varderas till verkligt varde via resultatet. Klassificeringen baseras pa
tillgdngens kassaflddesegenskaper och relation till rddande affarsmodell. Redovisat varde &r dven en
rimlig approximation av verkligt varde &ven for emitterade obligationer utifran att obligationen I6per
med rorlig rdnta samt att rantemarginalerna ar pa samma niva som vid emission.

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5
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F4 - RANTEBARANDE LAN

ARSREDOVISNING 2025

F5 - SKULDFORDA KOPESKILLINGAR

RANTEBARANDE LAN KONCERNEN MODERBOLAGET
MSEK 31DEC 31DEC 31DEC 31DEC
2025 2024 2025 2024
Kortfristiga rantebarande lan 0,0 17 - -
L&ngfristiga rantebarande 1&n 601,3 6032 600,0 600,0
Réntebérande lan 601,3 604,9 600,0 600,0
FORFALLODATUM KONCERNEN MODERBOLAGET
MSEK 31DEC 31DEC 31DEC 31DEC
2025 2024 2025 2024
<18r 0,0 23 - -
1-3 &r 6013 2,6 600,0 -
3-5ar = 600,0 = 600,0
Réntebérande 1an 601,3 604,9 600,0 600,0
FORANDRING UNDER PERIODEN KONCERNEN MODERBOLAGET
MSEK 31DEC 31DEC 31DEC 31DEC
2025 2024 2025 2024
Ingdende balans 604,9 757,7 600,0 -
Upptagande av rantebarande lan - 600,2 - 600,0
Aterbetalning av rantebarande 1an -2,7 -751,0 - -
Rantebarande lan i avyttring -0,9 -2,0 - -
Utgéende balans 601,3 604,9 600,0 600,0

Rebellion Capital AB (publ) emitterade i november 2024 en obligation om 600,0 MSEK med en 16ptid pa
3,5 &r och rdanta motsvarande STIBOR 3 manader +7,75 %. Obligationen omfattas av finansiella kovenanter
som moderbolaget ska forhalla sig till, daribland ett maintenance test om hogst 4,5x vilket per 31
december 2025 uppgar till 3,8x (3,3). Det finns vidare en incurrance kovenant avseende leverage som €j
far 6verstiga 3,25x om koncernen vill emittera nya obligationer inom befintliga ramen om 1000 MSEK
utover de 600 MSEK som &r emitterade. Incurrance leverage uppgick per 31 december 2025 till 4,2x (4,0)
(se definition APM).

Under det fjarde kvartalet ingick Rebellion avtal med Pareto Bank ASA avseende en senior secured
revolving credit facility (SSRCF) om 100,0 MSEK i syfte att starka bolagets likviditet. Bolaget har erlagt en
uppstartsavgift om 1,75% av kreditbeloppet samt erlagger en arlig avgift om 1,75% pa outnyttjat
kreditbelopp, vilken betalas kvartalsvis. Vid utnyttjande av faciliteten utgar ranta om 5,15% + STIBOR.
Enligt obligationsvillkoren far hela den outnyttjade kreditfaciliteten tillgodoréaknas vid berdkning av
likviditetskovenanten. Bolaget ska enligt obligationsvillkoren halla likvida medel, inklusive outnyttjad
kredit, motsvarande nastkommande ars rantebetalningar, vilket uppgar till 58,7 MSEK. Per balansdagen
uppgick likvida medel till 96,8 MSEK och kreditfaciliteten om 100,0 MSEK var outnyttjad. Sammantaget
Overstiger detta med god marginal det féreskrivna kravet.

SKULDFORDA KOPESKILLINGAR KONCERNEN MODERBOLAGET

MSEK 31DEC 31DEC 31DEC 31DEC
2025 2024 2025 2024

Kortfristiga skuldférda kopeskillingar 66,5 99,7 17.4 -
L&ngfristiga skuldforda kopeskillingar 59,8 77,0 - -
Skuldforda képeskillingar 126,3 176,7 17,4 -
FORFALLODATUM KONCERNEN MODERBOLAGET
MSEK 31DEC 31DEC 31DEC 31DEC
2025 2024 2025 2024
<1&r 66,5 99,7 174 -
1-3ar 57,3 77,0 = -
3-5&r 2,5 - = -
Skuldférda képeskillingar 126,3 176,7 17,4 -
FORANDRING UNDER PERIODEN KONCERNEN MODERBOLAGET
MSEK 31DEC 31DEC 31DEC 31DEC

2025 2024 2025 2024

Ingdende balans 176,7 266,6 - -
Upptagande - - 78,7 -
Amortering -88,4 =227 -61,3 -
Omvérdering, 6vriga rorelseintdkter -2,8 -3,0 - =
Omvardering, 6vriga rorelsekostnader 18,8 n8 - -
Omvardering, eget kapital 18,7 -85,6 - -
Valutaeffekt, dvriga rorelseintikter 0,5 0,0 - -
Forvarv 28 9,7 - -
Utgéende balans 126,3 176,7 17,4 -

Fér ytterligare upplysningar, se noter under sektion A1- RORELSEFORVARV.

Koncernens forvarvsfinansiering inkluderar att viss del av képeskillingen blivit skuldférd och utbetalas
normalt sett 1-4 ar efter férvarv. Skuldford képeskilling kan antingen vara ett fast belopp eller ett rorligt
belopp, avhangt framtida utveckling av rérelseresultat. Det rorliga beloppet utgar antingen i likvida medel
eller i Moderbolagets aktier. Den fasta skuldférda képeskillingen uppgar till 51,9 MSEK (22,6) och &r i sin
helhet kortfristig 51,9 MSEK (22,6). Den rérliga skuldférda kdpeskillingen uppgar till 74,4 MSEK (154,1)
varav 14,6 MSEK (77,0) ar kortfristig. Vardering av skuldférd képeskilling gors till verkligt varde och
bygger pa egna antaganden av framtida rérelseresultat. Koncernen har inga skuldférda képeskillingar
utan tak. Under &ret har skuldférda kdpeskillingar om 26,9 MSEK konverterats till aktier i Rebellion, vilket
reducerar koncernens skuldsattning med motsvarande belopp. Kvarvarande skuldférda képeskillingar

Assently: Obbfcf55e763d192d31204407a74d303288d7C|a18b7b0bce721288d03a24a7af8b53d7ch73569dccchfe6d2329fcc71a019f745f cbfl%O 5?7%%%%98]91&5 .
efter bokslute ar rorllga.
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G1- ERSATTNING TILLSTYRELSE OCH LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

ARSREDOVISNING 2025

KONCERNEN 2025 2024
MSEK

LON & OVRIGA LON & OVRIGA

ARVODEN FORMANER PENSION TOTALT ARVODEN FORMANER PENSION TOTALT
STYRELSE
Amin Omrani, Styrelsens ordforande 12 - - 12 12 0,0 - 12
Saeid Esmaeilzadeh - - - - - - - -
Mikael Ericson 02 - - 0.2 02 - - 0,2
Erik Rune, Styrelsens ordférande (avgatt under &ret) 0,1 - - 0,1 0,2 - - 0,2
Magnus Lindquist (avgétt under aret) 0.2 - - 0,2 01 - - 0,1
Annika Poutainen, Styrelsens ordférande (avgick 2024) - - - o 01 - - 0,1
Loner och erséttning styrelse 1,7 - - 1,7 1,8 0,0 0,0 1,9
LEDNING
Christer Johansson, Verkstallande direktor 1,0 0,0 03 13 - - - o
Ovriga ledande befattningshavare 3,0 0,0 0,5 35 28 0,0 05 33
Loner och erséttning ledning 4,0 01 0,8 4,9 2,8 0,0 0,5 3,3
LONER OCH ERSATTNING TILL STYRELSE OCH LEDNING 5,7 01 0,8 6,5 4,6 0,0 0,5 51
STYRELSE

Till styrelsens ordférande och ledaméter utgar arvode enligt arsstdmmans beslut. Den verkstéllande direktéren erhaller inget styrelsearvode.

VERKSTALLANDE DIREKTOR OCH KONCERNCHEF

For VD:n och koncernchefen Christer Johansson kostnadsférdes under perioden augusti — december 2025 16n om 1,0 MSEK samt &vriga ersattningar om

0,3 MSEK. Vid egen uppséagning eller vid uppsagning fran bolagets sida géaller uppsagningstid om sex manader.

G2 - ANTAL OCH ANDEL KVINNOR | STYRELSE OCH LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

ANTAL OCH ANDEL KVINNOR | STYRELSE OCH KONCERNLEDNING

KONCERNEN MODERBOLAGET
ANDEL ANDEL ANDEL ANDEL

MSEK TOTALT KVINNOR % TOTALT KVINNOR % TOTALT KVINNOR % TOTALT KVINNOR %

2025 2025 2024 2024 2025 2025 2024 2024
Styrelse (exkl VD) 3 - 4 - 3 - 4 -
Verkstéllande direktor 1 - 1 - 1 - 1 -
Ovriga ledande befattningshavare 3 33% 3 33% o o - -
Totalt 7 14% 8 13% 4 o 5 -

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5
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G3 - ANTAL ANSTALLDA OCH PERSONALKOSTNADER

ARSREDOVISNING 2025

Gb5 - INCITAMENTSPROGRAM

MEDELANTALET ANSTALLDA 2025 2024
MSEK TOTALT ANDEL ANDEL TOTALT ANDEL ANDEL
MAN % KVINNOR % MAN % KVINNOR %

Moderbolaget - - g - - -
Ovriga koncernféretag
Sverige 279 88% 12% 278 88% 12%
Danmark 43 67% 33% 38 66% 34%
Finland 23 48% 52% 25 60% 40%
Central M 64% 36% 13 62% 38%
Medelantalet anstillda 356 82% 18% 354 83% 17%
G4 - PERSONALKOSTNADER
PERSONALKOSTNADER KONCERNEN MODERBOLAGET
MSEK JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC

2025 2024 2025 2024
Loner -201,7 -188,8 = -
Pensioner -13,2 12,4 o -
Sociala avgifter -58,6 -54,5 o -
Ovrigt -52 -4,0 - -
Personalkostnader -278,6 -259,7 - -

Incitamentsprogrammet beslutades vid extra bolagsstémma den 26 april 2023 och omfattade 7 180
teckningsoptioner tilldelade 71 personer. Per den 31 december 2025 uppgick antalet utestdende
teckningsoptioner till 7 180, férdelade pa 71 personer. Inga aterkdp av optioner fran anstéllda som avslutat
sin anstéllning har skett under 2025.

Teckningsoptionerna emitterades till marknadsmassigt pris baserat pa ett berdknat marknadsvérde enligt
Black & Scholes varderingsmodell, faststallt av ett oberoende varderingsinstitut. Vid varderingen antogs
en volatilitet om 30 procent samt en riskfri ranta om 3,10 procent.

Programmet baserades initialt p& antaganden om hég tillvaxt. Férandrade makroekonomiska férhallanden,
inklusive 6kad inflation och hégre rantor, har darefter paverkat forutsattningarna.

Det slutliga utfallet av programmet faststélls under varen 2026. Mot bakgrund av de féréandrade
forutsattningarna har styrelsen beslutat att deltagare inte ska paverkas negativt i de fall optionsvardet
understiger den initiala investeringen.

Under 2024 beslutades att, i sddana fall, kompensera optionsinnehavare genom tilldelning av aktier
motsvarande den initiala investeringen.

Kompensation utgar endast till innehavare som vid programmets slut fortfarande ar anstallda inom
koncernen.
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H3 —-UPPSKJUTEN SKATT
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INKOMSTSKATT KONCERNEN MODERBOLAGET UPPSKJUTEN SKATT KONCERNEN MODERBOLAGET
MSEK JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC MSEK 31DEC 31DEC 31DEC 31DEC
2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024
Aktuell skatt -12,9 -231 -0,3 - UPPSKJUTNA SKATTEFORDRINGAR
Uppskjuten skatt 93 73 = 0,1 Skattemassigt underskott 53 58 10 1,0
Inkomstskatt -3,6 -15,8 -0,3 0,1 Leasingskulder 14 12 = -
. P - SUMMA UPPSKJUTNA SKATTEFORDRINGAR 6,7 7,0 1 1,0
Koncernens uppskjutna skattefordran hanforlig till skatteméssigt underskott om 9,3 MSEK (7,3). ? 0 ’
UPPSKJUTNA SKATTESKULDER
Reservering for skatt 4.6 51 - -
H2 - EFFEKTIV SKATT Goodwilll 63 14,8 . .
N Obeskattade reserver 03 11 - -
AVSTAMNING EFFEKTIV SKATT KONCERNEN MODERBOLAGET ”
Ovrigt 13 13 = -
MSEK JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC
SUMMA UPPSKJUTNA SKATTESKULDER 9,9 19,7 - -
2025 2024 2025 2024
Resultat fore skatter -144.8 -38,0 -32,8 -3,0 .
Uppskjuten skatt -3,2 -12,7 1,0 1,0
Skatt enligt gallande skattesats for moderbolaget 29,8 78 6,8 0,6
Skatt enligt géllande skattesats fér moderbolaget i % 20,6% 20,6% 20,6% 20,6%
Skatteeffekt av:
Ej avdragsgilla kostnader -415 -20,6 -8,3 -0,9
Ej skattepliktiga intakter 55 0,0 0,0 0,0
Effekt av olika skattesatser for utlandska dotterbolag -0,2 -0,1 0,0 0,0
Justeringar av skatt for tidigare ar 0,0 -0,5 - -
Ovrigt 28 -2,5 12 05
Inkomstskatt -3,6 -15,8 -0,3 0,1
Effektiv skatt % -2,5% -41,6% -1.0% 51%

Koncernens inkomstskatt var -3.6 MSEK (-15,8), vilket motsvarar en effektiv skattesats om -2,5% (-41,5%).
De stérsta skillnaderna mellan den effektiva skattesatsen och den férvantade skattesatsen forklaras ovan

i not om avstdmning av effektiv skatt.

Den férvdntade skattesatsen berdknas som ett vagt genomsnitt, baserat pa resultatet fore skatt
multiplicerat med den nationella skattesatsen i varje land. Koncernen hade per balansdag tva utldandska
dotterbolag med séte i Danmark respektive Finland.
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H4 — POSTER SOM INTE INGAR | KASSAFLODET H6 —~RANTOR
POSTER SOM INTE INGAR | KASSAFLODET KONCERNEN MODERBOLAGET RANTOR KONCERNEN MODERBOLAGET
MSEK JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC MSEK JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC
2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024
Avskrivningar 203,6 122,8 = - Erhalina 19 16,0 219 12,3
Upplupna och férutbetalda rantekostnader -8,2 6,3 -8,5 9,3 Erlagda -67,6 -90,4 -65/1 -9,8
Forlust (vinst) vid avyttring av anlaggningstillgdngar -6,1 48 - - Netto -65,7 -74,4 -43,2 2,4
Ovrigt 19,9 bt 17 21
Erlagda rantor avser huvudsakligen rantekostnader hanférliga till det obligationsl&n om
Poster som inte ingar i kassaflodet 2091 129.6 S 4 600,0 MSEK (600,0) som moderbolaget har emitterat. Obligationen I6per med en rérlig rénta
Totalt under aret uppgar poster som inte ingar i kassaflodet till 209,1 MSEK (129,6), dar majoriteten ar om STIBOR + 7,75%. Réntekostnaderna har minskat jamfort med 2024, vilket framst forklaras
hanforlig till av- och nedskrivning av immateriella tillgangar om -126,3 (-47,1) samt avskrivningar av av att den tidigare obligationen om 750,0 MSEK ersattes under hosten 2024 med det
nyttjanderattstillgangar om -77,3 MSEK (-75,8). nuvarande obligationslanet om 600,0 MSEK.
H5 - FORANDRING AV SKULDER | FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
FORANDRING AV SKULDER | FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
KONCERNEN 2025 2024
MSEK RANTEBARANDE | SKULDFORD RANTEBARANDE | SKULDFORD
LAN KOPESKILLING  LEASINGSKULDER | TOTALT LAN KOPESKILLING | LEASINGSKULDER  TOTALT
Ingéende balans 604,9 176,7 151,0 932,6 757,7 266,6 196,3 1220,7
Upptagande - - 13,8 13,8 600,2 - 241 624,3
Aterbetalning =21 -88,4 =571 -147,6 -751,0 =227 -55,1 -828,8
Omvérdering - 34,7 - 34,7 - -76,8 - -76,8
Forvérv 0,9 28 - 38 - 9,7 - 9,7
Avyttring = - - - -2,0 - - -20
Valutaeffekt - 0,5 -18 -14 - 0,0 0,8 0,7
Ovrigt - - 34,9 34,9 - - -15,2 -15.2
Utgéende balans 603,7 126,3 140,8 870,9 604,9 176,7 151,0 932,6
MODERBOLAGET 2025 2024
MSEK RANTEBARANDE = SKULDFORD RANTEBARANDE = SKULDFORD
LAN KOPESKILLING LEASINGSKULDER | TOTALT LAN KOPESKILLING LEASINGSKULDER | TOTALT
Ingdende balans 600,0 - - 600,0 - - - -
Upptagande - 78,7 - 787 600,0 - - 600,0
Aterbetalning - -61,3 - -613 - - - -
Utgéende balans 600,0 17,4 - 617,4 600,0 - - 600,0

Ovan tabell visar férandringar i skulder for vilka kassafldden har klassificerats inom finansieringsverksamheten i kassaflédesanalysen.
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H8 - NARSTAENDE PARTER

2025 KONCERNEN MODERBOLAGET

MSEK Grant KPMG TOTALT | Grant KPMG TOTALT
Thornton Thornton

Revisionsuppdraget -3,3 - -3,3 -15 - -15

Andra revisionstjanster utéver revisionsuppdraget - - o - - =

Skatter&dgivning 0,0 - 0,0 0,0 - 0,0

Totalt -3,3 - -3,3 -1,6 - -1,6

2024 KONCERNEN MODERBOLAGET

MSEK Grant KPMG TOTALT | Grant KPMG TOTALT
Thornton Thornton

Revisionsuppdraget -2,5 -0,4 -29 -1,3 -0,1 -14

Andra revisionstjanster utdver revisionsuppdraget - -0,2 -0,2 - - -

Skatteradgivning - -0,1 -0,1 - 0,0 0,0

Totalt -2,5 -0,7 -3,2 -1,3 -0,1 1,4

IAS 24, "Upplysningar om narstdende” kraver upplysningar om narstdenderelationer, transaktioner och
utestdende saldon.

Narstdende definieras som de dotterfoéretag som ingdr i Koncernen och foéretag dar néarstdende fysiska
personer har ett bestdmmande, ett gemensamt bestammande eller betydande inflytande. Narstaende
personer inkluderar styrelsemedlemmar, personer i ledande befattningar samt nara familjemedlemmar till
sadana. Ingen styrelseledamot, ledande befattningshavare eller aktiedgare har:

i) Varit part i en transaktion med féretaget pa osedvanliga villkor eller som har varit ovanligt till sin
karaktar, eller

ii) Varit part i en transaktion som ar av betydelse, eller haft betydelse fér verksamheten som helhet under
innevarande eller narmast foregadende rakenskapsar och som i ndgot hanseende kan anses som
utestdende pa nagot sétt eller gj fullgjort.

Information om innehav i dotterféretag aterfinns i not E2. Information om ersattningar och 6vriga
formaner fér nyckelpersoner finns i not G1. Koncernen har under aret haft féljande transaktioner med
narstdende:

Moderbolaget har utgett ett koncerinternt lan till Rebellion Operations AB (publ) om totalt 500,0 MSEK
(600,0) med en loptid om 3,5 ar. Moderbolaget har inga andra koncerninterna fordringar gentemot
dotterbolag.

Flertalet av dotterbolagen hyr lokaler fran tidigare dgare, detta sker p& marknadsmassiga villkor.

ABTOT Mark och Anlaggning AB har kopt tjanster fran SM Kvalitat AB, vilket uppgar till 13,0 MSEK,
Borjessons Plat & Svets AB om 0,5 MSEK samt av Stockholm Betongkonsult AB om 0,3 MSEK

Activa Service i Sverige Aktiebolag har sélt stadtjanster till Rebellion Operations om 0,1 MSEK som i sin
tur har salt interims- och administrativa tjanster om 1,3 MSEK.

E-Tak i Ostergétland AB har képt tjanster av Stenstorps Tak AB fér 0,5 MSEK.

Tjuren Projektpartner AB hyr sina lokaler av Rebellion Operations AB (publ), vilket under aret uppgaétt till
2,8 MSEK.

Bolagen Future conduct AB samt Ingemars Maskin och Foder AB saldes bada till tidigare dgare under
rakenskapsaret 2025.

Moderbolaget har erhallit administrativa tjanster frdn Rebellion Operations AB (publ) och betalat
ersattning uppgéende till 1,5 MSEK (1,5).

H9 - VASENTLIGA HANDELSER EFTER BALANSDAG

Activa Service i Sverige AB avyttrades i januari 2026. Under rakenskapsaret 2025 uppgick bolagets
bidrag till koncernens nettoomsattning till 18,6 MSEK (13,7) och EBITA till 0,3 MSEK (-1,9). Avyttringen har
haft ha en positiv effekt pa koncernens likviditet.
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Styrelsen och verkstdllande direktoren intygar att koncernredovisningen har upprdttats i enlighet med de
internationella redovisnings- standarderna IFRS sdsom de har faststdllts av IASB och antagits av EU, och ger en
rattvisande bild av Koncernens ekonomiska stéllning och resultat.

Moderbolagets arsredovisning har upprattats i enlighet med god redovisningssed i Sverige och ger en rattvisande bild av Moderbolagets ekonomiska stélining och resultat.
Forvaltningsberattelsen for Koncernen och Moderbolaget ger en rattvisande beskrivning av utvecklingen for Koncernens och Moderbolagets verksamhet, ekonomiska stalining och
resultat, och tar upp vasentliga risker och osakerhetsfaktorer som rér Moderbolaget och bolagen inom Koncernen.

Stockholm den dag som framgar av vara elektroniska underskrifter
REBELLION CAPITAL AB (PUBL)
ORG. NR. 559263-8463

Amin Omrani Saeid Esmaeilzadeh Mikael Ericson Christer Johansson

Styrelseordférande Styrelseledamot Styrelseledamot VD

Var revisionsberattelse har [dmnats den dag som framgar av var elektroniska underskrift

GRANT THORNTON SWEDEN AB

Daniel Forsgren

Auktoriserad revisor
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RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN OCH KONCERNREDOVISNINGEN

ARSREDOVISNING 2025

Till bolagsstdmman i Rebellion Capital AB (publ), org. nr 559263-
8463.

UTTALANDEN

Vi har utfért en revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen for Rebellion Capital AB (publ) fér ar 2025
med undantag for bolagsstyrningsrapporten pa sidorna

27 - 35.

Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingar pa sidorna
36 - 71i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréttats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vdsentliga avseenden rattvisande
bild av moderbolagets finansiella stallning per den 31 december 2025

och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt

arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har upprattats i enlighet

med &rsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden

rattvisande bild av koncernens finansiella stallning per den 31 december
2025 och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt IFRS

Redovisningsstandarder, som de antagits av EU, och
arsredovisningslagen. Vara uttalanden omfattar inte
bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 27 - 35.
Forvaltningsberattelsen ar férenlig med arsredovisningens och
koncernredovisningens évriga delar.

Vi tillstyrker darfér att bolagsstamman faststaller resultatrakningen och

balansrékningen fér moderbolaget och fér koncernen.
Vara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen och

koncernredovisningen &r férenliga med innehallet i den kompletterande
rapport som har éverlamnats till moderbolagets styrelse i enlighet med

revisorsférordningens (537/2014/EU) artikel 11.

GRUND FOR UTTALANDEN

Vi har utfért revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa
standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi &r
oberoende i férhallande till moderbolaget och koncernen enligt god
revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav.

Detta innefattar att, baserat pa var basta kunskap och 6vertygelse, inga
forbjudna tjdnster som avses i revisorsférordningens (637/2014/EU)

artikel 5.1 har tillhandahallits det granskade bolaget eller, i

forekommande fall, dess moderféretag eller dess kontrollerade féretag

inom EU.
Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat &r tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

SARSKILT BETYDELSEFULLA OMRADEN

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de omraden som
enligt var professionella bedémning var de mest betydelsefulla for
revisionen av arsredovisningen och koncernredovisningen for den

aktuella perioden, och innefattar bland annat de viktigaste bedémda

riskerna for vasentliga felaktigheter. Dessa omraden behandlades
inom ramen for revisionen av, och i vart stéllningstagande till,
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet, men vi gér
inga separata uttalanden om dessa omraden.

INTAKTER - PROJEKT

Redovisade intdkter i koncernen uppgar till 836,5 MSEK for
rakenskapsaret 2025 varav redovisade intakter for projekt
uppgar till 326,1 MSEK. Intédkter for projekt utgérs av en
kombination av tjénster och material. Prestationsataganden
uppfylls 6ver tid for koncernens projekt. Intéktsredovisningen for
koncernens projekt baseras pa en bedémning om respektive
projekts fardigstallandegrad och projektens totala kostnader. Da
dessa bedémningar &r komplexa och innehaller hég grad av
uppskattningar av féretagsledningen har vi bedémt att intakter
avseende projekt utgor ett sarskilt betydelsefullt omrade.

Se redovisningsprinciper i not A1 och viktiga uppskattningar och
bedémningar pa sid 51 arsredovisningen och
koncernredovisningen for detaljerade upplysningar och
beskrivningar av omrédet.

Hur detta omrade beaktades i revisionen:

Vara granskningsatgarder inkluderade, men var inte begrénsade
till:

- Genomgang av redovisningsprinciper och rutinerna for
forsaljningsprocessen och intaktsredovisningen samt bedémt
den interna kontrollen.

- Stickprovsvis granskat intdktsredovisningen for enskilda

avtal for att granska att intékterna redovisas i enlighet med
prestationsataganden.

- Granskning av att lamnade tillaggsupplysningar i
arsredovisningen i allt vasentligt 6verensstammer med kraven
enligt Arsredovisningslagen och IFRS.
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VARDERING AV IMMATERIELLA TILLGANGAR OCH GOODWILL
Redovisat varde fér immateriella tillgangar i koncernen uppgar till
751,4 MSEK per 31 december 2025, varav goodwill utgér 733,3
MSEK. Nedskrivningsprévningar har skett for koncernens tva
operativa affarssegment och baseras pa foretagsledningens
uppskattningar och bedémningar av framtida kassafloden,
resultatprognoser och diskonteringsranta. Da dessa
uppskattningar och bedémningar &r komplexa har vi bedémt att
immateriella tillgdngar och goodwill utgér ett sarskilt
betydelsefullt omrade. Se not C1och redovisningsprinciper pa
sidan 55 samt viktiga uppskattningar och bedémningar pa sid 511
arsredovisningen och koncernredovisningen for detaljerade
upplysningar och beskrivningar av omradet. Hur omradet har
beaktats i revisionen: Vara granskningsatgarder inkluderade, men
var inte begransade till: Med stéd av véra varderingsspecialister
har vi bedémt tilldmpad metod och utmanat de védsentliga
antaganden som ingdr i nedskrivningsprovningen, inklusive
diskonteringsrédnta och tillvaxttakt.

- Granskat rimligheten i bedémningar och antaganden fér
framtida kassafloden samt utvarderat tillforlitligheten i dessa
genom att ta del av koncernens skriftliga dokumentation och
planer.

- Utfort kanslighetsanalyser for vasentliga antaganden, sdsom
férandringar i diskonteringsranta och framtida kassafloden.

- Vi har granskat att tillampade redovisningsprinciper &r i
Overensstdmmelse med reglerna i IFRS samt att [dmnade
upplysningar i ars- redovisningen i allt vasentligt uppfyller
kraven.
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ANNAN INFORMATION AN ARSREDOVISNINGEN OCH
KONCERNREDOVISNINGEN

Detta dokument innehaller &ven annan information &n
arsredovisningen och koncernredovisningen och &terfinns pa sidorna
1-35o0ch 75. Det &r styrelsen och verkstéllande direktéren som har
ansvaret fér denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredovisningen
omfattar inte denna information och vi gér inget uttalande med
bestyrkande avseende denna andra information.

| samband med var revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen &r det vart ansvar att ldsa den information som
identifieras ovan och évervdaga om informationen i vasentlig
utstrackning ar oférenlig med &rsredovisningen och
koncernredovisningen. Vid denna genomgang beaktar vi &ven den
kunskap vi i 6vrigt inhdmtat under revisionen samt bedémer om
informationen i évrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller en
vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget
att rapportera i det avseendet.

STYRELSENS OCH VERKSTALLANDE DIREKTORENS ANSVAR
Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret
for att &rsredovisningen och koncernredovisningen uppréattas och
att de ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen och,
vad géller koncernredovisningen, enligt IFRS
Redovisningsstandarder, som de antagits av EU. Styrelsen och
verkstallande direktéren ansvarar aven fér den interna kontroll
som de bedémer ar nédvandig for att uppratta en &rsredovisning
och koncernredovisning som inte innehaller nagra vasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag.

Vid uppréattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen
ansvarar styrelsen och verkstéllande direktéren for bedémningen
av bolagets och koncernens formaga att fortsatta verksamheten.
De upplyser, nar sa ér tillampligt, om férhallanden som kan
paverka formagan att fortsatta verksamheten och att anvanda
antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift
tillampas dock inte om styrelsen och verkstallande direktéren
avser att likvidera bolaget, upphéra med verksamheten eller inte
har nagot realistiskt alternativ till att géra ndgot av detta.

REVISORNS ANSVAR

Vara mal &r att uppna en rimlig grad av sdkerhet om huruvida
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet inte
innehéller ndgra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag, och att lamna en revisionsberattelse
som innehaller vara uttalanden. Rimlig sdkerhet &r en hog grad av
sadkerhet, men &r ingen garanti for att en revision som utférs
enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptéacka en vasentlig felaktighet om en s&dan finns.
Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller
misstag och anses vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans
rimligen kan férvantas paverka de ekonomiska beslut som
anvéandare fattar med grund i &rsredovisningen och
koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt
omdoéme och har en professionellt skeptisk instéllning under hela
revisionen. Dessutom:

* identifierar och bedémer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i
arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller misstag, utformar och utfér
granskningsatgarder bland annat utifrén dessa risker och
inhamtar revisionsbevis som ér tillrackliga och andamaélsenliga for
att utgéra en grund for véra uttalanden. Risken for att inte
upptacka en vasentlig felaktighet till foljd av oegentligheter ar
hégre an for en vasentlig felaktighet som beror pa misstag,
eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi,
forfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig information eller
asidosattande av intern kontroll.

» skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna kontroll
som har betydelse for var revision for att utforma
granskningsatgarder som ar lampliga med héansyn till
omstdndigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten i
den interna kontrollen.

e utvérderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som
anvénds och rimligheten i styrelsens och verkstallande
direktérens uppskattningar i redovisningen och tillhérande
upplysningar.

e drar vi en slutsats om l&mpligheten i att styrelsen och
verkstéllande direktéren anvdnder antagandet om fortsatt drift
vid uppréattandet av &rsredovisningen och koncernredovisningen.

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5

* Vidrar ocksa en slutsats, med grund i de inhdmtade
revisionsbevisen, om huruvida det finns ndgon vésentlig
osakerhetsfaktor som avser sddana hdndelser eller férhallanden
som kan leda till betydande tvivel om bolagets och koncernens
formaga att fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det
finns en vasentlig osdkerhetsfaktor, maste vi i revisionsberéattelsen
fasta uppmarksamheten pa upplysningarna i arsredovisningen och
koncernredovisningen om den véasentliga osékerhetsfaktorn eller,
om sadana upplysningar &r otillrackliga, modifiera uttalandet om
arsredovisningen och koncernredovisningen. Véra slutsatser
baseras pa de revisionsbevis som inhamtas fram till datumet for
revisionsberattelsen. Dock kan framtida h&dndelser eller
forhallanden goéra att ett bolag och en koncern inte langre kan
fortsétta verksamheten.

* utvéarderar vi den évergripande presentationen, strukturen och
innehallet i arsredovisningen och koncernredovisningen, daribland
upplysningarna, och om arsredovisningen och
koncernredovisningen aterger de underliggande transaktionerna
och handelserna pa ett satt som ger en rattvisande bild.

* planerar och utfor vi koncernrevisionen fér att inhamta tillrackliga
och andamalsenliga revisionsbevis avseende den finansiella
informationen for foretag eller affarsenheter inom koncernen som
grund for att gora ett uttalande avseende koncernredovisningen. Vi
ansvarar for styrning, 6vervakning och genomgang av det
revisionsarbete som utforts for koncernrevisionens syfte. Vi ar
ensamt ansvariga for vara uttalanden.

Vi méste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade
omfattning och inriktning samt tidpunkten fér den. Vi maste ocksa
informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, daribland de
eventuella betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat.

Vi maste ocksa forse styrelsen med ett uttalande om att vi har foljt
relevanta yrkesetiska krav avseende oberoende, och ta upp alla
relationer och andra férhéllanden som rimligen kan paverka vart
oberoende, samt i tillampliga fall atgarder som har vidtagits for att
eliminera hoten eller motatgarder som har vidtagits.

Av de omraden som kommuniceras med styrelsen faststéller vi vilka av
dessa omraden som varit de mest betydelsefulla for revisionen av
arsredovisningen och koncernredovisningen, inklusive de viktigaste
bedomda riskerna for vasentliga felaktigheter, och som darfor utgor de
for revisionen sarskilt betydelsefulla omrédena. Vi beskriver dessa
omraden i revisionsberattelsen savida inte lagar eller andra forfattningar
forhindrar upplysningar om fragan.
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UTTALANDEN

Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
har vi dven utfért en revision av styrelsens och verkstéllande
direktérens férvaltning for Rebellion Capital AB (publ) fér ar 2025
samt av forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstamman disponerar vinsten enligt forslaget i
forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och
verkstallande direktéren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

GRUND FOR UTTALANDEN

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i férhallande till moderbolaget och koncernen enligt god
revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat &r tillrackliga och
andamalsenliga som grund fér vara uttalanden.

STYRELSENS OCH VERKSTALLANDE DIREKTORENS ANSVAR

Det &r styrelsen som har ansvaret for férslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid férslag till utdelning
innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen &ar
férsvarlig med hansyn till de krav som bolagets och koncernens
verksamhetsart, omfattning och risker stéller pa storleken av
moderbolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov,
likviditet och stallning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen av
bolagets angeldagenheter. Detta innefattar bland annat att fortlopande
beddma bolagets och koncernens ekonomiska situation och att tillse
att bolagets organisation ar utformad sa att bokféringen,
medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska angeldgenheter i
ovrigt kontrolleras pa ett betryggande satt. Verkstallande direktoren
ska skéta den I6pande férvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och
anvisningar och bland annat vidta de atgarder som ar nodvandiga for
att bolagets bokforing ska fullgéras i 6verensstdammelse med lag och
for att medelsforvaltningen ska skétas pa ett betryggande satt.

REVISORNS ANSVAR

Vart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och darmed vart
uttalande om ansvarsfrihet, &r att inhdmta revisionsbevis fér att med
en rimlig grad av sdkerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamot
eller verkstallande direktéren i ndgot vasentligt avseende:

foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till ndgon féorsummelse
som kan féranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller pa nagot
annat sétt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen
eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av férslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller forlust, och ddrmed vart uttalande om detta, &r att
med rimlig grad av sékerhet bedéma om forslaget ar férenligt med
aktiebolagslagen.

Rimlig sékerhet &r en hég grad av sdkerhet, men ingen garanti for att
en revision som utférs enligt god revisionssed i Sverige alltid kommer
att upptéacka atgarder eller forsummelser som kan féranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till
dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte ar férenligt med
aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvander
vi professionellt omdéme och har en professionellt skeptisk
installning under hela revisionen. Granskningen av férvaltningen och
forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust grundar sig
framst pa revisionen av rakenskaperna. Vilka tillkommande
granskningsatgarder som utférs baseras pa var professionella
bedémning med utgédngspunkt i risk och vasentlighet. Det innebar att
vi fokuserar granskningen pa s&ddana atgarder, omraden och
férhéllanden som ar vasentliga for verksamheten och dar avsteg och
Overtradelser skulle ha sarskild betydelse fér bolagets situation. Vi
gar igenom och prévar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna
atgarder och andra férhallanden som &ar relevanta for vart uttalande
om ansvarsfrihet. Som underlag fér vart uttalande om styrelsens
forslag till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust har vi
granskat om forslaget ar férenligt med aktiebolagslagen.

Assently: Obbfcf55e7e3d192d31204407a74d303288d7dal8b7b0bce7212e8dc3a24a7af8b53d7fc073569dccfcOfe6d2329fcc71a019745f0chbf20759782d40298b1fc5

REVISORNS GRANSKNING AV BOLAGSSTYRNINGSRAPPORTEN

Det &r styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten pa
sidorna 27 - 35 och for att den ar upprattad i enlighet med
arsredovisningslagen.

Var granskning har skett enligt FARs rekommendation RevR 16
Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten. Detta innebér att
var granskning av bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning
och en vasentligt mindre omfattning jamfért med den inriktning och
omfattning som en revision enligt International Standards on Auditing
och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger
oss tillracklig grund for vara uttalanden.

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Upplysningar i enlighet
med 6 kap. 6 § andra stycket punkterna 2-6 arsredovisningslagen
samt 7 kap. 31§ andra stycket samma lag &r férenliga med
arsredovisningens och koncernredovisningens évriga delar samt &r i
Overensstdmmelse med arsredovisningslagen.

Grant Thornton Sweden AB, Kungsgatan 57, Box 7623, 103 94
Stockholm, utsags till Rebellion Capital AB (publs revisor av
bolagsstdmman den 30 april 2025 och har varit bolagets revisor sedan
11 september 2024.

Stockholm, enligt datum som framgar av elektronisk signering.
Grant Thornton Sweden AB

Daniel Forsgren
Auktoriserad revisor
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AFFARSIDE
Rebellion investerar i foretag inom infrastruktur, industri och handel — men framfér allt investerar vi i ménniskor.

Koncernen byggs omsorgsfullt med I6nsamma féretag som &r ledande inom sitt omrade. Vi &r en aktiv 4gare som bygger vidare pa den stora kompetensen som redan finns hos féretagen
och skapar forutsattningar for att utvecklas och expandera. S& skapar vi véarde.

KONTAKT FINANSIELL KALENDER

Christer Johansson Tobias Lindquist 2026 Q1 21 maj 2026

::r(i)ster@rebellion.se E)Fbci)as@rebellion.se 2026 Q2 20 aug 2026

+46 768 54 87 06 +46708 40 14.56 2026 O3 20 nov 2026
2026 Q4 25 feb 2027
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Koncernens verksamhet bedrivs utifrdn en Installation

Genom nara samarbete med entreprenérer och
ledningsgrupper verkar koncernen for att vidareutveckla
sina gruppbolag. Vardeskapandet bygger pa en
beprévad intern modell och flexibla férvarvsupplagg
anpassade till varje enskild situation

\_ NS v

decentraliserad modell, dér beslut fattas nara marknaden
och kunden. Samtidigt varnas bolagens identitet, lokala
varumarken och affarskultur

REBELLION CAPITAL AB (PUBL) | ORG. NR. 5569263-8463







NOILINAOYLNI

\/D ord

KOSTNADSEFFEKTIVISERING OCH GOD LONSAMHET

2025 praglades av en fortsatt utmanande marknad, inte minst
inom byggsektorn, vilket resulterade i en mindre
férsaljningsnedgang fér koncernen som helhet. Efter mitt tilltrade
som VD under hdsten genomférdes en strategisk genomlysning
av gruppbolagen, med fokus pa renodling, kostnadsreduktion och
framtida tillvaxt.

Som en f6ljd av detta har tre bolag avyttrats. Dessa affarer har
haft begransad paverkan pé resultat och kassafléde, men har
varit viktiga for att tydliggora var strategiska inriktning och
stédrka koncernens fokus.

Parallellt har vi genomfort kostnadsanpassningar, badde centralt
och inom utvalda bolag. Vi har darmed etablerat en mer effektiv
organisation, med en kostnadsbas och struktur som &r battre
anpassad for koncernens fortsatta utveckling. Tillsammans med
ett fortsatt starkt operativt arbete i vara bolag har detta
méjliggjort en bibehallen god I6nsamhet, med en justerad EBITA-
marginal pa 14 procent.

FORTSATT BRA KASSAFLODE

Kassaflodet har varit fortsatt starkt. Under 2025 uppgick det till
142 MSEK, motsvarande en kassagenerering om 130 procent.
Kassaflodet anvands i dagslaget framst till att betala rantor pa
var obligation samt tillaggskopeskillingar relaterade till tidigare
forvarv. Var prioritet framat ar att successivt minska
nettoskulden, for att skapa finansiellt utrymme fér nya
investeringar och vardeskapande forvarv. Detta arbete kommer
att vara centralt under 2026 och 2027.

Marknadsutvecklingen varierar mellan vara segment. Inom
Infrastruktur paverkas vissa bolag fortsatt av en avvaktande
marknad, sarskilt i Stockholmsregionen. Samtidigt ser flera av
vara bolag positivt pa utvecklingen infér 2026. Segmentet
Infrastruktur redovisade ett starkt ar och garin i det nya aret
med en god orderbok. Vara bolag inom uthyrning av liftar och
vagnar ser en tydligt 6kad efterfragan, vilket ar positivt.
Segmentet Industri & Handel har haft en stabil utveckling 6ver
tid. Vi har kontinuerligt gjort storre investeringar i flera bolag
vilket skapar fortsatt goda tillvaxtméjligheter.

MITT FOKUS 2026

- Fortsatt prioritet pa stabilitet och tillvaxt for vara
14 gruppbolag

Fortsatt arbete for att sakerstalla var hoga
I6nsamhet och starka kassaflode

Selektiva tillaggsforvaryv, med fokus pa Industri &
Handel

ARSREDOVISNING 2025

ETT STARKT AVSLUT PA ARET

Fjarde kvartalet markerade ett skifte. For férsta gangen pa
narmare tre ar levererade vi en positiv organisk tillvaxt om 6
procent (proforma). Detta &r ett tydligt resultat av det
malmedvetna och harda arbete som genomforts i vara
gruppbolag under &ret.

Jag vill rikta ett stort tack till alla vara medarbetare i vara
gruppbolag. Det ar tydligt att ni alla arbetat mycket hart under
gangna aret och inte minst under arets sista kvartal. En del av
effekterna av detta arbete ser vi redan idag, och vi férvantar oss
att det kommer att bli an tydligare under 2026 och framat.
Aterigen ett stort tack for ert engagemang och entusiasm och fér
att ni driver era verksamheter stabilt framat for att skapa
langsiktigt varde.

e —

Christer Johansson
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Affarsmodell

1. Identifiera

FORVARVA

7. Styrelsecykel

UTVECKLA

FORVARVA

2. Kontakta

8. Integration

3. Utvéardera

6. Styrmodell

9. Affarsutveckling

AGA

5. Agardirektiv

ARSREDOVISNING 2025

4. Investeringsbeslut

AGA

UTVECKLA

1. Identifiera

Malet med denna fas &r att identifiera bolag, som uppfyller vara
investeringskriterier géllande marknad, positionering och finansiell
historik. Inflédet av bolag kommer i huvudsak fran tva kanaler,
egengenererade och via foretagsmaklare. Egengenererade bolag hittar
vi sjalva genom analys och selektering i olika databaser. Vi far aven
forslag ifrdn anstéllda pa ledande kunder, konkurrenter eller
leverantorer som kan komplettera existerande verksamhet.

2. Kontakta

Vi kontaktar med utvalda bolag med syfte att fa en forstaelse av
bolagets verksamhet och framgéngsfaktorer. Allra viktigast ar att vi lar
kanna ledning och diskuterar deras och bolagets framtidsplaner samt
hur syn géllande féretagskultur och drift av verksamheten.

Om vi har samsyn pa framtida planer och vardering och vill inleda ett
partnerskap signeras en avsiktsforklaring om en forsaljning.

3. Utvardera

Verifierar att bolaget uppfyller vara investeringskriterier.
Utvarderingen baseras pa riskanalys som uppréattas tillsammans med
bolagets ledning géllande externa och interna faktorer som paverkar
verksamheten. En formell due diligence utférs baserat pa riskanalysen
och omfattar kommersiella, finansiella och legala aspekter.

4. Investeringsbeslut

Eventuella justeringar till avsiktsférklaring diskuteras och avtal tas
fram som reflekterar 6verenskommen vardering och férvarvsstruktur.
Finansiering for forvarvet diskuteras och om nédvandigt sakerstalls
externt kapital. Investeringsbeslut tas sedan av behérig person.

5. Agardirektiv

Faststaller vara mal och férvantningar pa bolagets styrelse och
ledning. Detta inbegriper finansiella sdval som
verksamhetsspecifika mal och tydliggor aven att koncerns
principer, policys och rapporteringskrav ska efterlevas.
Agardirektivet klargér att styrelse ska fokusera pa strategi for
maluppfyllnad samt sékerstalla att bolaget har nédvéandiga
resurser och incitament for att exekvera strategiska planen.

6. Styrmodel

Anger hur agare, styrelse och respektive bolagsledning ska
samverka for att sakerstélla god kontroll och maluppfylinad. En
ny styrelse tillsdtts med en sammansattning som tar hansyn till
kompetens som krédvs for att uppna mal. Styrelsens
arbetsordning upprattas som tydliggor styrelsens ansvar.
Styrelsen uppréattar en VD-instruktion, vilket bland annat
inkluderar ansvar och befogenheter. Den tydliggor dven vilken
information som efterfragas I6pande fran styrelsen. VD ska se till
att bolaget féljer de interna policys och regelverk som styrelsen
har faststallt. Revisor utses och rakenskapsar harmoniseras.

7. Styrelsecykel

Styrelsen planerar sitt arbete och upprattar en styrelsecykel
anpassat for bolagets behov. Normalt sett halls ett
konstituerande moéte och tre ordinarie méten per ar. Pa det
konstituerande moétet faststélls styrmodell samt

styrelsecykel for det kommande aret. Ordinarie styrelseméten har
en satt agenda med fokus pa bolagsstyrning, strategi, budget och

utfall.

8. Integration

Integrationsprocessen fokuserar pa att sdkerstalla att det
férvarvade bolaget implementerar Koncernens styrmodell samt
gemensamma policys, processer och rutiner. Vidare sa skall
eventuella fragestallningar eller behov som identifierats och
diskuterats under forvarvsprocessen atgardas. De omraden som
belyses inbegriper:

Styrmodell — ansvar, policys, instruktioner

Ekonomi — redovisningsregler, rapportering, befogenheter
Personal — personalbehoyv, incitament, succession

Hallbarhet — utbildning och implementering av policys

9. Affarsutveckling

Affarsutveckling ar ett I6pande arbete under aret som startar
med faststéllande av bolagets strategi och affarsplan for de
kommande &ren. | detta arbete sa identifierar bolagets ledning
och styrelse de aktiviteter som behévs for att uppna
verksamhetens mal. Tillsammans satter de en kortsiktig plan som
tydliggor ansvar, resurser och tidplan for beslutade atgarder.
Dessa f6ljs sedan upp l6pande av styrelsen under aret for att
sakerstalla att &tgarderna genomférts och fatt 6nskad effekt.
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Strategi

STRATEGISKA PRINCIPER

ARSREDOVISNING 2025

For att skapa varde och uppna vara finansiella mal kravs att affarsmodellen hanterar externa omvarldsfaktorer samt att vi utnyttjar interna resurser pa ett effektivt satt. Vara strategiska principer for att stodja detta ar:

v’ Bolag som uppfyller véra verksamhetskriterier for lysande bolag
v’ En féretagskultur och organisation fér passionerade manniskor

v’ Aktiv kapitalallokering baserad pa tydliga avkastningsmal

VERKSAMHETSKRITERIER

Urvalsprocessen for att hitta lysande bolag grundar sig i olika
kriterier. Viktiga element vi tittar pa ar paverkan av omvarldsfaktorer,
att bolaget har en hallbar affarsmodell och en stark finansiell historik
med hég Iénsamhet och tillvéxtpotential.

Vi anvander samma modell fér utvardering av vara gruppbolag. Sddan
utvardering gors grundligt arligen i samband med strategiarbetet och
da definierar vi viktiga strategiska initiativ for att starka var position.
Dessa initiativ foljs upp I6pande under &ret.

ORGANISATION

Det &r var dvertygelse att vi investerar i manniskor och det ar vi
tillsammans som skapar tillvéxt och varde. Darfér ar det viktigt att
sakerstalla en organisation som &r val fungerande och stédjer var
maluppfyllelse.

En god féretagskultur med sunda vérderingar tillsammans med en
tydlig styrningsmodell ar grundlaggande faktorer som vi maste ha
samsyn kring nér vi inleder ett nytt partnerskap.

KAPITALALLOKERING

Rebellion har som mal att ha en avkastning pa sysselsatt kapital som
overstiger 15%. Nivan ar baserad pa var egen riskjusterade
kapitalkostnad samt vad vi bedémer &r en rimlig férvantan ifran
investerare pa en foretagsgrupp som oss.

OMVARLDSFAKTORER

v" Verkar pd marknad med god
underliggande tillvéaxt

v’ L&g paverkan av ekonomiska eller
geopolitiska faktorer

v’ Effektiva intradesbarriarer

FORETAGSKULTUR

v’ Respekt mot varandra och miljén
V' Arlighet i allt vi gér

v’ Vilja att utvecklas

RISKHANTERING

v’ Riskanalys gérs fér alla forvarv

v’ Investeringsbeslut fattas pa behérig
niva

AFFARSMODELL

v’ Bolaget har en ledande stéllning i
sin nisch

v’ L&gt beroende av enskilda kunder,
leverantorer eller anstéllda

v’ Verksamheten bedrivs i enlighet
med var uppférandekod

STYRNING
v’ Langsiktigt och aktivt &gande

v’ Stéttande partnerskap

v' Incitament baserade pa hallbar
I6nsamhet

KAPITALSTRUKTUR

v’ Effektiv kapitalstruktur som stédjer
tillvaxt

v’ Balans mellan risk och avkastning
for finansiarer

FINANSIELLA KRITERIER

v Hég och hallbar Idnsamhet
v’ Stabilt kassafléde

v God tillférlitlighet i finansiell
rapportering

STRUKTUR
v Decentraliserat beslutsfattande
v Tydliga roller och ansvar

v’ Effektiva processer och lagt
personberoende

INVESTERINGSMODELL

v’ Investeringar ska stddja avkastning
pa sysselsatt kapital >15%

v’ Stabil Isnsamhet och avkastning
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VVardeskapande — Rebellion som dgare och partner

O1

LANGSIKTIGHET

Rebellion &r en langsiktig dgare av vara gruppbolag.
Var avsikt vid forvarv &r ett evigt dgande i bolaget.

Fundamentet ar att bevara och bygga vidare pa de
faktorer som gjort bolagen framgangsrika. Darfor
framjar vi att entreprendrerna som med skicklighet
har startat och drivit bolag fortsatter att ha en
ledande roll inom verksamheten.

Vi patvingar inga samarbeten. Vi raknar inte heller in
nagra synergieffekter i vara investeringskalkyler. Det
finns dock stora mojligheter for bolagen att dra nytta
av den erfarenhet och kompetens som finns inom
Koncernen.

PARTNERSKAP

Varje verksamhet baseras pa ett partnerskap
emellan bolagets ledning, dess tidigare dgare och
Rebellion.

Vi tror starkt pa ett decentraliserat ledarskap dar
den dagliga verksamheten skéts av ledningen i
respektive bolag. P4 sa vis bevaras kulturer och
arbetssatt. Tillsammans satter vi mal, strategi och
affarsplan vilka anger vara gemensamma ambitioner
och fardriktning framat. Dessa ligger till grund for
vart partnerskap och sakerstaller att vi ar effektiva
och snabbfotade. Som dgare petar vi darfor inte i
saker andra kan battre. Var framsta uppgift ar att
agera stod till ledningen och sékerstélla att det
finns resurser och incitament pa plats som stodjer
implementering av strategier.

03

SMIDIG INTEGRATION

Vi har en smidig integration av nya gruppbolag vilken
fokuserar pa skapa effektiv styrning och rapportering.

Vara forvantningar pa samordning géller framst
bolagsstyrning samt finansiell administration och
rapportering. Det sker genom implementering av
koncernens policys och dven arbetsordning for
styrelsearbete.

Darefter ser vi 6ver hur finansiell rapportering kan
skotas och utbildar berérda personer i eventuella nya
processer och rutiner. Vi byter dven revisor i bolaget.

AFFARSUTVECKLING OCH
FINANSIERING

Vi stéttar gruppbolagen géllande affarsutveckling och
finansiering. Allt for att verksamheterna ska kunna
vaxa.

Utdver det strategiska arbetet som sker i respektive
styrelserum, stéttar vi som dgare emellanat med
specifik kompetens eller resursstéd. Det kan bland
annat galla rekryteringar av ledande positioner,
marknadsanalyser, effektivisering av processer eller
marknadsféring.

Vi hjélper aven till med att identifiering och
finansiering av tillvaxtmojligheter som forvary,
investeringar eller liknande.

05

ARSREDOVISNING 202

MOTIVERANDE MILJO

Rebellion lagger stor vikt att erbjuda alla anstallda i
koncernen en motiverande miljo.

Grunden i att trivas med varandra &r att vi delar
grundlaggande varderingar och har samsyn kring
hur verksamheten ska styras. Att vara arliga och
visa varandra respekt och samtidigt vara nyfiken
och 6ppen infor forandringar &r viktiga ledord.

Rebellion lagger dven stor vikt pa att sakerstalla en
sdker och trygg arbetsmiljé och utvecklande
arbetsforhallanden.

Vara varderingar finns beskriva i koncernens
uppférandekod vilken ska appliceras av alla bolag och
anstéllda inom Koncernen.

ATTRAKTIVA INCITAMENT

Rebellion erbjuder attraktiva incitament till
bolagens ledning och dess tidigare dgare.

De finansiella incitamenten baseras pa
verksamhetens mal och planer som satts upp vid
forvarvet. Ledningen fér bolagen har incitament
kopplade till uppfyllelse av den finansiella planen.
For tidigare dgare innebar det att en del av
koépeskillingen ar rérlig och baseras pa framtida
resultat. Om verksamheten utvecklas i linje med
eller battre an plan sa ar det alla partners fortjanst.
P& samma satt delar vi ansvar om verksamheten
utvecklas samre &n forvantat.







deskapande — Rebellion som investering

LYSANDE BOLAG
Rebellion investerar i lysande bolag.

Bolagen verkar i marknader med goda
framtidsutsikter med hég underliggande tillvaxt samt
lag paverkan av omvarldsfaktorer.

Bolagen inom Rebellion &r ledande inom sin nisch och
det finns effektiva intradesbarridrer gentemot bade
existerande och nya konkurrenter.

De har en hallbar affarsmodell dar det finns goda
mojligheter att expandera — geografiskt eller genom
att utdka erbjudandet.

Bolagen drivs effektivt av erfarna och motiverade
ledare och har en féretagskultur som ar baserad pa
sunda varderingar och god affarsetik och har darmed
ett gott rykte hos saval kunder som anstéllda.

HOG OCH UTHALLIG LONSAMHET

Bolagen inom Rebellion har en hég och uthallig
I6nsamhet.

De har en lang historik av att leverera exceptionella
finansiella resultat i form av tillvéxt, [sSnsamhet och
kassaflode. De har en flexibel kostnads- och
kapitalstruktur och framtida tillvaxt kan genereras
med modesta investeringar.

Verksamheternas drift och framgéng ar inte beroende
av enskilda kunder, leverantérer eller individer.

Det finns med andra ord goda férutsattningar att
bibehalla Idnsamhet dven framéver.

03

EFFEKTIV BOLAGSSTYRNING

Rebellion har en effektiv bolagsstyrning som stédjer
ansvarstagande och kontroll.

Var bolagsstyrningsmodell ar férankrad fér gruppen
som helhet men &ven i respektive bolag inom
Koncernen. Den skapar trygghet for alla intressenter.
Som &dgare sétter vi tydliga mél och férankrar dessa
med ledningen for respektive bolag. Styrelsen arbetar
aktivt med att sakerstalla att bolagen har en
kompetent ledning som har incitament som stédjer
maluppfyllelse.

Vi har ett decentraliserat ansvar déar respektive
ledning driver verksamheten framét. Vi har en
riskhanteringsmodell dar vi identifierar, analyserar och
hanterar vasentliga risker. Denna modell stodjer
styrelsen och ledning i dess arbete.

VALBALANSERAD
FORVARVSSTRUKTUR

Rebellion har en vélbalanserad forvarvsstruktur.

Vi varderar och férvarvar bolag baserat pa en
kombination av historiska och férvantade framtida
finansiella resultat.

Koépeskillingen har alltid en rérlig del som baseras pa
att bolaget uppnar den affarsplan som vi, tidigare
dgare och ledning tagit fram gemensamt. Uppnas inte
affarsplanen sa delar vi och séljare pa den finansiella
risken.

Vi gor bara investeringar dar affarsplan stodjer en
avkastning pa sysselsatt kapital som éverstiger vart
avkastningsmal pa 15%.

ARSREDOVISNING 2025

TILLVAXTAMBITIONER
Rebellion har hoga tillvaxtambitioner.

Vi tror pa tillvaxt - att véxa ar i sig utvecklande,
stimulerande och skapar varde. Fér gruppen, bolagen
och medarbetare. Darfér har Rebellion mal pa saval
organiskt tillvaxt och genom férvarv.

Ambition fér gruppen som helhet &r att den arliga
organiska resultattillvaxten ska vara kring 5% 6ver en
konjunkturcykel.

Utover detta ska gruppen véaxa via férvarv, med bolag
som kompletterar nuvarande verksamheter i termer
av geografi, kompetens eller kundsegment.

ERFARNA FGRETAGSBYGGARE OCH
LEDANDE ENTREPRENORER

Rebellion styrs och drivs av erfarna féretagsbyggare
och ledande entreprendrer.

Rebellion har en namnkunnig styrelse och ledning som
har dokumenterad erfarenhet av att bygga, styra och
leda framgangsrika foretagsgrupper. Vi lagger stor vikt
pa att dven styrelserna av gruppbolagen ska ha
kvalificerade ledamé&ter med relevant erfarenhet. Den
dagliga verksamheten i bolagen leds av passionerade
entreprendrer som ofta har grundat verksamheten. De
har gedigen kunskap inom sin bransch och &ar
respekterade foretagsledare.

Tillsammans delar vi visionen att gora Rebellion till ett
hem fér lysande foretag och passionerade méanniskor.

9/15
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Risker och riskhantering

Riskexponering &r ett naturligt inslag i att driva en verksamhet och
syftet med riskhantering &r inte att helt undvika risk, utan att ha ett
kontrollerat forhallningssatt till de risker som verksamheten ar utsatt
for. Rebellion delar upp risker i strategiska, operativa och finansiella
risker. Koncernen &r dven exponerad for risker inom
héllbarhetsomradet, till exempel risker kring miljéfragor, halsa och
sdkerhet samt respekt for manskliga rattigheter, och dessa ingari de
operativa riskerna.

RISKHANTERINGSPROCESSEN

For att férekomma risker eller minimera effekter och skador arbetar
Rebellion med en riskhanteringsprocess dar risker kontinuerligt
identifieras, hanteras och rapporteras.

Koncernens styrelse ar ytterst ansvarig for Koncernens riskhantering.

Ledaméterna i styrelsen granskar Koncernens riskprofil arligen och
sikerstéller att identifierade nyckelrisker hanteras. Motsvarande
analys och granskning gérs av styrelsen for respektive gruppbolag.

Denna granskning sammanfaller tidsméassigt med Koncernens
strategiarbete vilket underlattar implementeringen av beslutade
motatgarder.

For varje typ av risk bedéms sannolikheten for att risken
forverkligas, liksom den potentiella pdverkan pa verksamheten.

De viktigaste riskomradena definieras i koncernévergripande
policys och riktlinjer. Styrelse och ledning fér Rebellion och
respektive Gruppbolag ansvarar for att dessa efterlevs samt att
verksamheten har erforderliga forsakringar.

Rebellion har vissa koncerngemensamma férsakringar som
omfattar bland annat ansvarsforsakring for styrelseledamoter och
ledande befattningshavare.

Koncernens CFO stédjer styrelsen med att 6vervaka
efterlevnaden av policys och riktlinjer samt att rapportera
avvikelser till Koncernens styrelse.

ARSREDOVISNING 2025

INCIDENTHANTERING

Incidentrapportering ar del av agendan for respektive
gruppbolags styrelseméten och sammanstalls sedan centralt och
fungerar som underlag for analys sa att risker prioriteras och
hanteras effektivt och systematiskt.

KRISHANTERING OCH KONTINUITETSPLANER

Rebellion haller Iopande pa med 6versyn av behov, struktur och
planering for krishantering samt kontinuitetsplaner for respektive
Gruppbolag.

Planer for att sdkerstalla kontinuitet i verksamheten hanteras av
respektive bolagsledning tillsammans med dess styrelse.

Successionsplanering &r en viktig frdga som adresseras redan vid
férvarv och hanteras av respektive styrelse.
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RISKOMRADE

ARSREDOVISNING 2025

STRATEGISKA OCH FINANSIELLA RISKER

RISKHANTERING

S1— EKONOMI OCH GEOPOLITIK

Koncernens formaga att generera vinst kan paverkas av en férandring i det ekonomiska klimatet
s&som lagkonjunktur eller hég inflation. Aven geopolitiska faktorer kan leda till férandringar i
efterfragan eller tillganglighet av material och ravaror och darmed paverka Koncernens
finansiella utveckling.

Historisk lonsamhet och motstandskraft ar vasentliga delar av utvardering av
potentiella férvarv. Rebellion investerar i féretag som har lag geopolitisk risk.
Bolagen inom Koncernen &r baserade i och har sin kundbas i Europa. | samband
med forvarv analyserar Rebellion risker relaterat till rdvaror och material som
importeras ifran andra lander.

S$2 — MARKNAD OCH INDUSTRI

Koncernens verksamhet och produkter kan paverkas av marknadsférandringar sdsom andrat
konsumtionsménster och képbeteende.

Forandringar i marknad, konkurrens och teknologi kan ocksa paverka marknadsandelar och
intakter for Koncernen.

Rebellion har en diversifierad grupp av bolag som ar verksamma i olika vertikaler
inom infrastruktur, industri och handel och har ddrmed en underliggande
riskspridning gentemot enskilda marknadsférandringar.

Rebellion investerar inom nischade industrier som har héga intradesbarridrer och
i bolag som har stark stéllning gentemot konkurrenter.

S3 — LAGSTADGADE KRAV

Verksamhet som utférs av Koncernen kan fran tid till annan vara féremal for ett flertal lagar och
férordningar inom omraden som milj6, halsa och sdkerhet, handelsrestriktioner, valutakontroll
och konkurrenslagstiftning. Brott eller forsummelse inom dessa omraden skulle kunna skada
Koncernens anseende och dven medféra sanktioner som béter.

Due diligence &r en viktig del i férvarvsprocessen och inkluderar en legal del.
Denna syftar till att identifiera befintliga och férvantade lagkrav som péaverkar
verksamheten samt efterlevnad av dessa. Koncernen har en central legal
funktion som leder due diligence processen likval stédjer gruppbolag i I6pande
utvardering av legala krav och risker. Rebellion har en dokumenterad och
kommunicerad affarskod som ska stddja att verksamheterna bedrivs enligt god
affarssed.

F1— TILLGANG TILL KAPITAL

Koncernens verksamhet finansieras i forsta hand genom eget kapital och skulder i form av
foretagsobligation. Om tillgang till kapital begrénsas har det en negativ paverkan pa Koncernens
kapacitet att vdxa genom forvarv och dven en potentiell refinansierings och likviditetsrisk.

(Se dven Not F1 FINANSIELL RISKHANTERING).

Koncernledning har en tat dialog med finansiella radgivare for att skapa
forstaelse, intresse och se 6ver olika losningar for finansiering av investeringar
och den l6pande verksamheten. Stérre investeringsbeslut fattas av styrelsen
och dadrmed sakerstélls att allokering av kapital &r i enlighet med Koncernens
strategi.

F2 — RANTA

Koncernens ranterisk avser framst utestdende rantebarande skulder med rorlig ranta.
Koncernens upplaning sker till rérlig ranta och rantebetalningar sker vanligtvis kvartalsvis.
Rénteutvecklingen har ddrmed en direkt paverkan pa Koncernens finansiella resultat.

(Se aven Not F1 FINANSIELL RISKHANTERING).

En l&ngsiktig nettoskuldsattningsgrad understigande 2,5 har faststéllts av
styrelsen och darmed finns en begransning av lnefinansiering och relaterad
ranterisk. Koncernen arbetar aktivt med att effektivisera kapitalbindningen i
verksamheten och darmed minska finansieringsbehovet.

F3 — FINANSIELL RAPPORTERING

Ansvar for den I6pande ekonomiska redovisningen och uppféljningen ligger i de operativa
bolagen. Rebellion &r beroende av att det finns val fungerande processer och rutiner for att
uppratta Koncernens finansiella rapportering.

Koncernen har upprattat en central ekonomiorganisation som stédjer och
koordinerar Koncernens och bolagens ekonomiska processer. Rebellion
fokuserar pa att inratta policys, rutiner och system for att effektivisera och
kvalitetssdkra de ekonomiska processerna.

W5
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RISKOMRADE

OPERATIONELLA RISKER

ARSREDOVISNING 2025

RISKHANTERING

01— FORVARV

Forvarv ar foremal for ett antal inneboende risker, inklusive férvantningar pa framtida
utveckling eller tillvaxt som kan visa sig vara felaktiga, och att viktiga risker, sdsom
regulatoriska fragor eller ovantade utgifter felbedémts. Oférutsedda eller felbedémda
forvarvsrelaterade risker kan leda till att den férvantade I6nsamheten eller kassaflédet
fran en investering mins- kar och kan darfér ha en negativ inverkan pa Koncernens
framtida resultat och finansiella stéllning.

Rebellion har véldefinierade investeringskriterier som ar anpassade till Koncernens
affarsmal. Rebellion applicerar en strukturerad férvarvs och utvarderingsprocess
som hanteras av ett erfaret investeringsteam. | samband med forvarv gors en
detaljerad plan fér hur bolaget ska integreras i Koncernen, vilket foljs upp av
styrelsen. Viss del av kdpeskillingen ar beroende av malbolagets framtida
finansiella utveckling och inkluderar bland annat ett nedsidesskydd (skydd om
investering forlorar i varde), vilket kraftigt begrénsar negativ effekt fér Rebellion.

02 — STYRNING & KONTROLL

Bolagen inom Koncernen &r ofta mindre verksamheter och leds med decentraliserat
ansvar. Processer, rutiner och kontroller ar historiskt sett anpassade efter lokala behov.
Skulle processer och rutiner avvika markant gentemot Koncernens riktlinjer kan det
paverka moéjligheter till harmoniserad och holistisk bedémning av Gruppens risker.

Som del av integrationsprocessen laggs vikt pa att informera och utbilda
grupppbolagen om Koncernens processer, rutiner och policys. Styrelse och VD
implementerar Koncernens styrmodell vilket bland annat inbegriper VD-
instruktion samt tillampliga policys. Affarsplaner och budget anvands for I6pande
uppféljning av verksamheten.

03 — NYCKELPERSONER

Koncernen férvarvar sma till medelstora foretag, vilka ofta har ett mindre antal anstallda,
och dar verksamheten leds av fatal nyckelpersoner. For att utveckla Gruppbolageni linje
med strategi och affarsplan ar det av vikt att Koncernen kan attrahera, behalla och
motivera sddana nyckelpersoner eller implementera en successionsplan.

Koncernen &r beroende av fortsatt anstallning av ledning och nyckelpersoner inom det
centrala teamet.

Successionsplanering &r en central punkt vid férvary, vilken inkluderar bade kort
och langsiktiga forvantningar och 6verenskommelser som ar kopplade till
affarsplaner och incitament. VD och styrelsen granskar regelbundet
personalsituationen och identifierar nuvarande och framtida behov. Koncernen har
resurser som stddjer bolag i analys av resurshehov samt stéttar i
rekryteringsprocessen.

04 — MEDARBETARE

Medarbetarna ar Koncernens storsta tillgang. Det ar av yttersta vikt att kunna attrahera
nya talanger men ocksa att utveckla och behalla nuvarande medarbetare.

Koncernens har atagit sig att behandla alla anstéllda rattvist och pa lika satt vilket
ar dokumenterat i koncernens uppférandekod. Visselblasarfunktion finns som
mojliggdr varje anstélld att rapportera avvikelser.

05 — HALSA & ARBETSMILJO

Brister i den fysiska arbetsmiljon &r ett vanligt problem inom verksamheter som opererar
inom infrastruktur, industri och handel och kan leda till exempelvis olyckor, sjukdomar och
stress.

Rebellion har en uttalad strévan att varje arbetsplats ska ha en effektiv
organisation och saker arbetsmiljo. Arbetsrelaterade skador féljs upp regelbundet
av gruppbolagens styrelser. Koncernledning och Gruppbolagens VD:ar har
gemensamt kommit éverens om arbetsmiljépolicy och féretagsvarderingar som
ska tillampas.

06 — MILJO

Forandrade miljékrav och regelverk kan medféra behov av anpassningar i verksamheten,
vilket kan paverka kostnader, arbetssétt och erbjudande. Bristande efterlevnad av
miljélagstiftning eller 6kade férvantningar fran kunder och andra intressenter kan &ven
innebdra risk for sanktioner, minskat fértroende och negativ paverkan pa verksamheten.

Bolaget arbetar l6pande med att félja utvecklingen inom miljélagstiftning och
anpassar verksamheten vid behov for att sdkerstélla regelefterlevnad.
Miljdaspekter beaktas vid inkép och val av leverantérer samt i dialogen med
kunder. Genom interna rutiner och uppféljning efterstréavas att begransa
miljopaverkan och minska risken for framtida ataganden kopplade till miljdansvar.

07 — LEVERANTORER & KUNDER

Storningar i leverantérsledet, sdsom leveransforseningar, kvalitetsbrister eller férandrade
affarsvillkor, kan paverka bolagets formaga att méta kundernas efterfragan. Vidare kan en
hog koncentration till ett begrénsat antal leverantérer eller kunder innebéra 6kad
sarbarhet. Férandrade kundbeteenden, forsamrad betalningsférmaga eller férlorade
nyckelkunder kan dven fa en negativ inverkan pé bolagets resultat.

Bolaget arbetar aktivt med att uppratthalla och utveckla langsiktiga relationer med
leverantorer och kunder. Risker hanteras genom I6pande uppféljning av
leverantorers leveransférmaga och kvalitet samt genom dialog med kunder for att
forsta forandrade behov. Dar det ar mojligt efterstravas en diversifiering av bade

leverantdrsbas och kundportfélj for att minska beroendet av enskilda parter.
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D

Segment

Infrastruktur

Inom segmentet Infrastruktur har vi foretag som ar verksamma inom
Mark & Anlaggning, Installation, Tekniska konsulter och
Fastighetsservice

OVERSIKT (R12 PROFORMA)

& \ A
Zoll Nettoomséttning 448 MSEK

M Justerad EBITDA (%) [y LAV RIS EGIAA)

Justerad EBITA (%) [l IV SIS QAA)

@ Antal bolag

Fritt operationellt
% kassaflode 76 MSEK

ARSREDOVISNING 2025

Industri & Handel

Inom segmentet Industri & Handel har vi féretag som &ar
verksamma inom verksamhetsomradena Handel och Industri

OVERSIKT (R12 PROFORMA)

[OF]

;:J Nettoomsittning 318 MSEK
Z Justerad EBITDA (%) 110 MSEK (34%)
Justerad EBITA (%) 66 MSEK (20%)

E Antal bolag

Fritt operationellt 71 MSEK

kassaflode
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<
m
X
2 Infrastruktur
=
T — INSTALLATION TEKNISKA KONSULTER FASTIGHETSSERVICE
m
_|
m i ..
=  UTVECKLING TOLV MANADER OVERSIKT
FORVARV & AVYTTRINGAR EBITA Segment Infrastruktur levererar viktiga tjanster till centrala
Den 2 januari 2025 férvdrvades SM KVALITAT AB och i Q4 sdldes EBITA var 62,7 MSEK (77,5) med en marginal om 13,3% (15,3). samhélisfunktioner, inklusive transporter, byggnation och
Future Conduct AB. SM Kvalitat AB har bidragit med 2,8 MSEK (=) och ) , L telekommunikation. Bolagen erbjuder ett brett utbud av tjénster sa
Future Conduct AB med 1,3 MSEK (-2,7) till koncernens resultat for Resu.ltatet for Te"knl.ska konsulter sjonk med 12,6 MSEK som folid som design, projektledning, markarbeten, installation och underhall.
2025. av minskad omsattning. Kundbasen bestar huvudsakligen av storre foretag och myndigheter.
. Resultatet for 6vriga verksamheter &r stabilt pa R12 basis.
NETTOOMSATTNING .
Omsattningen uppgick till 471,7 MSEK (506,9). Effekten av HANPELSER EFTER BALANSDAGEN ' '
avyttringar uppgick till 16,0 och férvarv +2,2 MSEK. Den Rebellion Operations AB (publ) har per den 5 januari 2026
organiska skillnaden var -21,4 MSEK varav -23,6 MSEK &r avyttrat Activa Service i Sverige Aktiebolag. Bolaget hade under
hanférlig till Tekniska konsulter. En av verksamheterna har 2025 en omséttning pa 18,6 MSEK OCE‘ ett EB”A requtat om 0,§
genomgatt stora organisationsférandringar, vilket paverkat MSEK. Avyttringen kommer inte ha ndgon materiell paverkan pa
kapaciteten. Rebellions kassafléde. EBITA KASSA-

BOLAG MARGINAL GENERERING

18 124«

Mark & Anldggning hade en organisk tillvaxt om 7,6 MSEK.

NYCKELTAL OMSATTNING (R12 PROFORMA)

% TOLV MANADER R12 PROFORMA B Mark & Anliggning
% MSEK JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC Installation
é 2025 2024 2025 2024 28% Tekniska konsulter
|4 : Fastighetsservice
é Nettoomséttning 4717 506,9 448,0 467,22
S EBITA 62,7 77,5 61,4 80,2
<
S EBITA% 13,3% 15,3% 13,7% 17,2%
3 ) ) . 19%
z Fritt operationellt kassaflode 74,7 96,0 75,7 84,5
% Sysselsatt kapital 556,38 671,6 556,8 630,9

Avkastning pa sysselsatt kapital, % (R12) 10,3% 10,9% 10,3% 12,0%
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D

Industri & Handel

INDUSTRI HANDEL

UTVECKLING TOLV MANADER

FORVARV & AVYTTRINGAR

Under det fjarde kvartalet saldes Ingemars Foder och Maskin AB,
verksamt inom Handel. Bolaget har bidragit med 2,2 MSEK (4,6) till
koncernens resultat for 2025.

NETTOOMSATTNING

Omséattning om 348,6 MSEK (357,9), dar avyttringar hade en effekt
om -13,6 MSEK och den organiska tillvdxten var 4,3 MSEK. De tva
verksamheterna inom Industri har haft olika utveckling senaste aret
dar det finska bolaget haft en stabil utveckling. Det svenska bolaget
har exponering gentemot industrikunder, har haft en ddmpad
efterfragan. Totalt sett uppgick férséljningen till 163,9 MSEK (168,8)
for Industri.

Bolagen inom Handel hade, efter ett starkt fjarde kvartal, en organisk
tillvaxt om 9,3 MSEK till 154,1 MSEK (144,9). Marknadslaget inom
byggsektorn har gradvis férbattrats under aret.

NYCKELTAL
TOLV MANADER
MSEK JAN-DEC JAN-DEC
2025 2024
Nettoomséttning 348,6 357,9
EBITA 68,3 64,8
EBITA % 19,6% 18,1%
Fritt operationellt kassaflode 73,0 83,6
Sysselsatt kapital 4418 520,6
Avkastning pa sysselsatt kapital % (R12) 14,4% 12,1%

JAN-DEC

2025

EBITA

EBITA var 68,3 MSEK (64,8) med en marginal om 19,6% (18,1) for de
senaste tolv manaderna. Avyttring paverkade resultatet med -2,4
MSEK medan den organiska tillvéxten var 5,9 MSEK.

Resultatet for Industri utvecklades med -2,1 MSEK.

Forséljningstillvaxten inom Handel medférde en resultatforbattring
om 8,0 MSEK jamfért med féregaende ar.

R12 PROFORMA

JAN-DEC
2024

318,0 313,7
66,1 60,2
20,8% 19.2%
70,6 78,6
4418 4722
14,4% 12.3%

ARSREDOVISNING 2025

OVERSIKT

Segment Industri & Handel fokuserar pa att leverera nischade
produkter och relaterade tjanster. Produkterna séljs eller hyrs ut.
Bolagen inom detta segment fungerar ofta som underleverantorer till
storre industriféretag, men betjanar &ven bygg- och fastighetsbolag.

EBITA
MARGINAL

D0

KASSA-
GENERERING

108

BOLAG

/

OMSATTNING (R12 PROFORMA)

Industri

Handel

318

MSEK 48%

52%
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KONCERNENS FINANSIELLA NYCKELTAL

ARSREDOVISNING 2025

TOLV MANADER

R12 PROFORMA

MSEK JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC
2025 2024 2023 2022 2021 2025 2024
RESULTATRAKNINGSMATT
Nettoomséttning 820,2 864,8 950,1 6425 58,3 765,9 7874
Justerad EBITA 12,7 19,8 1411 93,0 9,4 109,2 18,1
EBITA 67,2 1019 176,5 87,6 94 63,6 100,1
Periodens resultat -148,4 -180,0 19,5 10,9 4,6 -1563,6 -179,3
MARGINALMATT
Justerad EBITA % 13,7% 13,8% 14,9% 14,5% 16,1% 14,3% 15,0%
TILLVAXTMATT
Nettoomsattning organisk 7637 781,0 620,5 61,0 0,0 765,9 7874
Nettoomséttning forvarvad 22 35,5 329,7 5815 58,3 - -
Nettoomsattning avyttrad 542 0,0 - - - - -
Justerad EBITA organisk 106,3 10,5 85,2 -132 -6,4 109,2 18,1
Justerad EBITA forvarvad 28 92 55,9 106,2 15,8 = -
Justerad EBITA avyttrad 35 0,0 - - - - -
BALANSRAKNINGSMATT
Réntebarande lan 601,3 604,9 7577 7614 59,0 601,3 604,9
Skuldférda kopeskillingar 126,3 176,7 266,6 529,8 426 126,3 176,7
Leasingskulder 140,8 151,0 196,3 156,3 58 140,8 151,0
Ovriga langfristiga skulder 6,1 2] - -24 - 6,1 2]
Réntebarande skulder 8745 934,7 1220,8 14451 107,4 8745 934,7
Likvida tillgadngar 96,8 150,2 2794 3852 372 96,8 150,2
Réntebéarande nettoskuld 7717 7845 9414 1059,9 70,2 7717 7641
Sysselsatt kapital 1103,8 12776 14758 14542 154,0 1103,8 1279,5
KOMBINERADE MATT
Leverage (R12 proforma) 4,5x 4,2x 4,2 4,8x 0,8x 4,5x 4,2x
Leverage, maintenance test (R12 proforma) 3,8x 3,3x 2,9x 2,5% 0,6x 3,8x 3,3x
Leverage, incurrence test (R12 proforma) 4.2x 4,0x 3,6x 3,6x 0,7x 4.2x 4,0x
Avkastning pa sysselsatt kapital, % (R12) 9,0% 74% 8,6% 12,3% 351% 9,2% 82%
KASSAFLODESMATT
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 54,2 100,7 156,0 27,7 6,5 - -
Fritt operationellt kassaflode 143,0 1454 173,9 70,6 1,1 141,6 129,7
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APM

ARSREDOVISNING 2025

| detta avsnitt presenterar Koncernen sina alternativa prestationsméatt (APMs), som inte &r erkdnda matt pa finansiell prestation enligt IFRS. Presentationen av APM har begrénsningar som analytiska verktyg och bor inte
betraktas isolerat eller som ett substitut fér relaterade finansiella matt uppréattade i enlighet med IFRS.

APM presenteras for att forbattra en investerares utvardering av pdgéende operativa resultat, for att hjalpa till med att prognostisera framtida perioder och fér att underlatta meningsfull jamférelse av resultat mellan

perioder.

Ledningen anvéander dessa APM:er for att bland annat utvardera den I6pande verksamheten i forhallande till historiska resultat, fér intern planering och prognossyfte samt vid berakning av viss prestationsbaserad
ersattning. APM ska inte ses som substitut for resultatraknings- eller kassaflédesposter berdknade i enlighet med IFRS.

PERIODRELATERADE MATT

R12

Proforma

Organisk finansiell data

Forvéarvad & avyttrad finansiell data
RESULTATRAKNINGSMATT
Gruppjusteringar

Justerad EBITDA

Justerad EBITA

MARGINALMATT

Justerad EBITDA % (Justerad EBITDA marginal)
Justerad EBITA % (Justerad EBITA marginal)
TILLVAXTMATT

Nettoomséttning organisk

Nettoomsattning forvarvad & avyttrad
Justerad EBITA organisk

Justerad EBITA férvarvad

Gruppbolag #

Rullande tolv manaders data

Finansiell data vilket inkluderar nuvarande Gruppbolag fér perioder fére forvarvstillfalle
Finansiell data ifran Gruppbolag som forvarvades fore 12 manaderna for perioden
Finansiell data ifrdn Gruppbolag som férvarvades efter 12 manaden for perioden

Resultatrdkningsmatt annualiseras vid berdkning av Kombinerade métt

Summan av Férvarvskostnader (inklusive omvéardering och avskrivningar) och
Kapitalanskaffningskostnader

Summan av EBITDA minus Gruppjusteringar

Summan av EBITA minus Gruppjusteringar

Justerad EBITDA i relation till Nettoomsattning

Justerad EBITA i relation till Nettoomséattning

Nettoomséttning for Organisk finansiell data
Nettoomséttning for Férvarvad finansiell data
Justerad EBITA for Organisk finansiell data
Justerad EBITA for Forvarvad finansiell data

Antal rérelsedrivande bolag

BALANSRAKNINGSMATT

Réntebarande skulder

Réantebarande skulder, exklusive PPD
Rantebarande skulder, exklusive PPD aktier
Likvida tillgdngar

Réntebarande nettoskuld (NIBD)

Réntebarande nettoskuld, exklusive PPD (NIBD

exkl PPD)

Rantebarande nettoskuld, exklusive PPD aktier

(NIBD exkl PPD aktier)

Sysselsatt kapital

Sysselsatt kapital, genomsnitt
KOMBINERADE MATT

Leverage

Leverage, maintenance test

Leverage, incurrence test

Avkastning p& sysselsatt kapital % (ROCE)
KASSAFLODESMATT

Investeringar, netto

Fritt operationellt kassaflode

Kassagenerering

Summan av Réntebarande 1an, Skuldférda képeskillingar, Leasingskulder samt Ovriga
langfristiga skulder

Summan av Rantebarande skulder minus Skuldférda képeskillingar

Summan av Rantebarande skulder minus Skuldférda kopeskillingar som regleras med
aktier

Summan av Likvida medel och Kortfristiga rantebarande placeringar

Summan av Rantebarande skulder minus Likvida tillgangar

Summan av Réntebarande skulder, exklusive PPD minus Likvida tillgadngar
Summan av Rantebarande skulder, exklusive PPD aktier minus Likvida tillgdngar
Summan av Totala tillgdngar minus Icke-rantebarande skulder

Medelvardet for Sysselsatt kapital for de fyra senaste kvartalen

Rantebarande nettoskuld i forhallande till Justerad EBITDA
Réntebarande nettoskuld, exklusive PPD i forhallande till Justerad EBITDA
Rantebarande nettoskuld, exklusive PPD aktier i forhallande till Justerad EBITDA

Justerad EBITA i forhéllande till Sysselsatt kapital, genomsnittligt

Summan av Investeringar i materiella tillgdngar och Avyttringar av materiella tillgangar

Summan av Justerad EBITDA, Férandring i rérelsekapital, Investeringar och
Aterbetalning av leasingskulder

Fritt operationellt kassafléde dividerat med justerat EBITA
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é ALTERNATIVA NYCKELTAL (APM)
Z ° . °
(I'a RESULTATRAKNINGSMATT MARGINALMATT TILLVAXTMATT
g TOLV MANADER TOLV MANADER TOLV MANADER
g MSEK JAN-DEC JAN-DEC MSEK JAN-DEC JAN-DEC MSEK JAN-DEC JAN-DEC
(€] 2025 2024 2025 2024 2025 2024
M
E Externa kostnader 12,7 -0.1 Rorelseresultat (EBIT) -59,1 54,8 Nettoomséttning 820,2 864,8
]Z> Personalkostnader -5,0 - / Nettoomsattning 820,2 864,8 / Nettoomsattning foregdende &r 864,8 950,1
[92] Avskrivningar av materiella tillgdngar -8,9 -91 EBIT-MARGINAL % -1,2% 6,3% Nettoomsittningstillvixt % -5,2% -9,0%
p Omvérdering av skuldférd EBITA segment 131,0 1423
; kopeskilling -18,9 -8,8 / Nettoomséttning 8202 8643 Nettoomsattning 820,2 864,8
= + Forvéarvskostnader -45,5 -17,9 EBITA segment % 16.0% 16.5% - Nettoomséttning, forvarvad -22 355
il th
é + Kapitalanskaffningskostnader 0,0 0,0 Justerad EBITA 127 19,8 Nettoomsattning, organisk 8224 8293
|§I Gruppjusteringar -45,5 17,9 / Nettoomsttning 8202 864,8 / Nettoomsattning, foregdende ar 864,8 950,1
- Rérelseresultat (EBIT) -69,1 54,8 Justerad EBITA - marginal % 13,7% 13,8% Organisk -4,9% -12,7%
P o
']2 + Av och nedskrivningar av EBITDA Vids 776 nettoomsittningstillvixt %
immateriella tillgdngar 126,3 471 / Nettoomséttning 8202 864.8 Justerad EBITA 12,7 19,8
EBITA 67,2 101,9 EBITDA - marginal % 17,6% 20,5% - Justerad EBITA, férvarvad 28 9,2
+ Avskrivningar av nyttjanderatter Justerad EBITDA 1811 186,5 Justerad EBITA, organisk 109,9 110,6
och materiella tillgdngar 773 758 . /usterad EBITA foregaende & 119.8 1411
EBITDA s 1776 / Nettoomsattning 820,2 864,8 Justera oregaende ar i ,
"y’ 9
EBITA 672 1019 Justerad EBITDA - marginal % 22,1% 21,6% Organisk justerad EBITA-tillvixt % -8,3% -21,6%
+ Gruppjusteringar 455 17,9
Pp) o EBITA 67,2 101,9
Justerad EBITA 12,7 119,8 . .
/ EBITA foregdende ar 101,9 176,5
EBITDA 1444 1776 "
EBITA-tillvaxt % -34,1% -42,3%
+ Gruppjusteringar 36,6 89
Justerad EBITDA 181,1 186,5
Infrastruktur 627 775 Gruppbolag # 15 16
Industri & handel 68,3 64,8
EBITA Segment 131,0 142,3
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ALTERNATIVA NYCKELTAL (APM)
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BALANSRAKNINGSMATT BALANSRAKNINGSMATT, FORTSATTNING KOMBINERADE MATT
TOLV MANADER TOLV MANADER TOLV MANADER
MSEK JAN-DEC JAN-DEC MSEK JAN-DEC JAN-DEC MSEK JAN-DEC JAN-DEC
2025 2024 2025 2024 2025 2024
Langfristiga rantebarande lan 601,3 603,2 Rantebérande skuld 8745 934,7 Rantebarande nettoskuld 7777 764,1
+ Langfristiga skuldforda - PPD Aktier bl 418 / EBITDA justerad 1729 180,1
kopeskilli 77 ievida tillaa
opfs ; 4'”96” ) Sk 0 -Likvida tillgangar 968 -1502 Leverage (R12 Proforma) 4,5x 4,2x
* Langfristiga leasingskulder 86,3 975 Réntebarande nettoskuld exklusive 733,3 742,7
+ Kortfristiga rantebarande lan 0,0 17 PPD aktier minus Likvida tillgdngar
Réntebé&rande nettoskuld 7777 764,
+ Kortfristiga skuldforda
M o -Skuldfoérda kopeskillingar -126,3 -176,7
kopeskillingar 66,5 99,7 Likvida tillgangar 96,8 150,2 P 9
o i S / justerad EBITDA 1729 180,1
+ Kortfristiga leasingskulder 545 534 Anlaggningstillgdngar exkl skatter 953,8 1146
A e o Leverage, maintenance test (R12 3 ,
+ Ovriga langfristiga skulder 6,1 21 Rorelsekapital 533 1019 Proforr?la) 3,8x 3,3x
Réntebarande skuld 874,5 934,7 Sysselsatt kapital 1103,8 1366,7
Réntebarande nettoskuld 7777 7641
Réntebéarande skuld 8745 934,7 20* ital, , . )
u 0.20 * Sysselsatt kapital, 31dec 2733 344,6 - PPD aktier 4t 418
-Skuldférda képeskilli -12 -176,7 20* i
Skuldforda kopeskillingar 6,3 6, 0.20 * Sysselsatt kapital, 30 mar 260,8 3412 Jjusterad EBITDA 1729 180,1
" " . * - »
Réntebérande skuld, exklusive 748,3 757,9 0.20 * Sysselsatt kapital, 31 jun 2631 3375 Leverage, incurrence test (R12 42x 4,0x
PPD 0.20 * Sysselsatt kapital, 30 sep 2359 3125 Proforma)
0.20 * Sysselsatt kapital, 31 dec 220,8 2733 Justerad EBITA 12,7 19,8
Réntebarande skuld 8745 934,7 Genomshnittligt sysselsatt kapital 1253,8 1609,2 Genomsnittligt sysselsatt kapital 12538 1609,2
- PPD Aktier -44 .4 -41,8 Avkastning pa sysselsatt kapital 9,0% 7,4%
- = " o
Réantebarande skuld exklusive 830,1 892,9 (ROCE) %
PPD aktier . N
Kortfristiga rantebarande placeringar - 428 KASSAFLODESMATT
+ Likvida medel 96,8 1074 TOLY MANADER
Likvida tillgéngar 96,8 150,2 MSEK JAN-DEC JAN-DEC
2025 2024
Réntebarande skuld 8745 0347 Real:smnsforlust/vmst, materiella
tillgdngar -6,1 48
- Likvida tillgangar e -150.2 Investeringar i materiella tillgadngar -83 -10,8
Réntebérande nettoskuld (NIBD) 77,7 784,5 - Avyttring av materiella tillgAngar 69 62
Il.lveosteringar i materiella 1,5 0,2
Rantebarande skuld 8745 934,7 tiligangar, netto
-Skuldférda kopeskillingar -126,3 -176,7
-Likvida tillgéngar -96,8 -150,2 EBITDA justerad 1811 186,5
Rantebirande nettoskuld 651,5 607,8 Forandringar i rérelsekapital 26,4 13,7
exklusive PPD minus likvida medel Investeringar i materiella tillgdngar,
netto -7.5 0,2
Aterbetalning av leasingskulder -56,9 -55,0
Fritt operationellt kassafléde 143,0 145,4
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= \/&r ambition - héllbar lonsamhet

Rebellion ska bestd av Idnsamma och besténdiga bolag, med motiverande anstdllda och néjda kunder. Det férutsdtter en affdrsmodell med ett héllbart
forhallningssatt till de resurser vi nyttjar och som skapar vdrde for vara intressenter, samtidigt som vi har en positiv p&verkan pé vér omvérld.
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INTRODUKTION

Rebellion har upprattat bolagets hallbarhetsrapport fér 2025
vilken omfattar moderbolaget Rebellion Capital AB (publ), org nr
559263-8463 och dess dotterbolag. | enlighet med svensk
arsredovisningslag har Rebellion valt att uppratta denna
lagstadgade héllbarhetsrapport avskild fran den legala
arsredovisningen. Styrelsen har vid undertecknandet av
arsredovisningen for 2025 dven undertecknat
hallbarhetsrapporten.

Rebellion star for ett hallbart féretagande och vi arbetar aktivt for
att begransa vara verksamheters inverkan pa miljon. P4 sa satt
bidrar vi samtidigt till att skapa langsiktigt vérde for kunder,
medarbetare och vara aktiedgare. Vart arbete for att uppna detta
presenteras i denna hallbarhetsrapport. Hallbarhetsrapporten
beskriver vara hallbarhetsmal, varfor vi har dem och utvecklingen
under aret.

Hallbarhetsrapporten &r strukturerad enligt var strategi, som
bygger pa véra valda fokusomréden och FN:s globala mal fér
hallbar utveckling. Vara mél omfattar samtliga omraden inom
ESG: milj6 & klimat, social héllbarhet och styrning (Environmental,
Social and Governance).

Vi har arbetat fram tydliga &gardirektiv till gruppbolagens
styrelser som inbegriper hallbarhetsaspekter. Det finns dven
direktiv till bolagens ledningar om hur hallbarhets- strategin ska
implementeras i respektive gruppbolag. | och med detta sa har vi
satt konkreta hallbarhetsmal som bland annat innefattar
framtagning av styrdokument, uppférandekod och
successionsplan.

EU TAXANOMIN

EU:s Taxonomiférordning, som tradde i kraft 2021, ska styra
kapital till hallbara investeringar enligt EU:s klimatmél och Green
Deal. Rebellion har granskat samtliga av EU taxonomins miljomal
och beddémer att verksamheterna inom gruppens bolags inte
omfattas.

En betydande del av Rebellions verksamhet utgérs av tjénster. De
bolag inom koncernen som tillhandahéller produkter &r ofta
verksamma som komponent- eller distributionsled, vilket innebar
att deras verksamhet sallan omfattas direkt av EU-taxonomins
definierade aktiviteter.

HALLBARHETSSTRATEGI

Rebellion skapar vérde till vara intressenter genom att ha en
hallbar och langsiktig Ionsamhet. Rebellion ska uppna hallbar
Idnsamhet genom att investera och utveckla bolag som har
ledande marknadspositioner dar verksamheterna bidrar med
samhallsnytta, bade i sitt kunderbjudande och i hur den bedrivs.

Med denna ambition som utgangspunkt gjorde vi &r 2022 var
foérsta intressent- och vasentlighetsanalys vilken sedermera lag
till grund for vara héllbarhetsstrategi dar vi identifierade
fokusomraden och hallbarhetsmal.

Vara huvudsakliga intressenter ar vara kunder, medarbetare samt
vara aktiedgare och vara fokuserade omraden &r vara anstélldas
sakerhet och vdlmaende, bolagsstyrning och affarsetik samt
klimatforandringar.

Vi ser arligen 6ver var vasentlighetsbedémning for att sdkerstélla
att paverkan, risker och méjligheter identifieras. Dessa analyser
gdrs inom ramen av koncernens arliga strategi- och
planeringsprocess.

HALLBARHETSSTYRNING

Hallbarhet utgor en viktig del av Rebellions verksamhet och
affarsmodell, dar hallbarhetsstyrning &r integrerad bade i den
overgripande verksamheten och ledningsstrukturen. Detta innebéar
att hallbarhetsfragor beaktas i viktiga beslutsprocesser och
inkluderas i hela organisationen.

Styrelsen bar det yttersta ansvaret for hallbarhetsstrategin, inklusive
att sdtta koncerngemensamma hallbarhetsmal och besluta om policys

som stodjer strategi och styrning. Viktiga hallbarhetsrelaterade
policys inkluderar:

- Uppférandekod: Faststéller grundlaggande principer fér hur
verksamheten ska bedrivas vad géller ekonomiska, sociala och
miljomassiga faktorer. Alla anstéllda tar del av denna och den
anvands dven som bas for val av affarspartners.

- Integritetsrelaterade policys: Sakerstaller generell
regelefterlevnad och att vi varnar om intressenters integritet.
Inkluderar bland annat var Integritetspolicy, GDPR-policy,
Visselblasarpolicy samt Kommunikationspolicy.

- Ansvarsrelaterade policys: Tydliggor roller och ansvar inom
gruppen och inkluderar Arbetsordning for Styrelse och VD,
Attestréatt

- Miljé- och sakerhetsrelaterade policys: Inkluderar policys som
Personalpolicy, Fordonspolicy och IT-policy.

Vara policys faststalls arligen fér koncernen och respektive
gruppbolags styrelse pa de konstituerande métena.

VD for varje bolag bar det 6vergripande ansvaret for att se till att
hallbarhet &r en integrerad del i var affarsstrategi samt
verksamhetsutdvning och att policys efterlevs. Respektive VD
konfirmerar arligen efterlevnad av policys i en skriftlig rapport till
styrelsen. Eventuella avvikelser och dess orsak skall anges i denna
rapport.

Ledningen for gruppbolagen bryter ner hallbarhetsmalen,
prioriterar arbetet och ansvarar for att félja upp och utvardera
utvecklingen av hallbarhetsarbetet.

Medarbetarna tar del av var uppférandekod, implementerar
hallbarhetsinitiativen och utvecklar de verktyg och processer
som ar nédvandiga for att driva héllbarhetsarbetet framat i
respektive bolag.

VD rapporterar kontinuerligt progress pa de olika aktiviteterna
till styrelse och en mer formell avrapportering gors arsvis.

Grunden till koncernens hallbarhetsarbete &r dock véra
varderingar och var foretagskultur vilka finns angivna i var
uppférandekod som géller anstéllda och affarspartners och
inkluderar:

- Nolltolerans av trakasserier, diskriminering eller vald
- Ingen acceptans for krankningar av ménskliga rattigheter
- Inte delta i ndgon destruktiv verksamhet
Erbjuda rattvisa arbetsvillkor och en séker arbetsmiljo
- Tillampa sunda affdrsmetoder med hdg etisk standard
- Inte utsétta sig for ndgon intressekonflikt
- Aktivt engagera sig i och bidra till vart samhalle och var miljo
- Respektera integriteten for personuppgifter

Alla intressenter har &ven méjlighet att anvanda var
visselblasarfunktion som finns tillganglig pa var hemsida for att
rapportera évertradelser av uppférandekoden.
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REBELLIONS PAVERKAN | VARDEKEDJAN

ARSREDOVISNING 2025

Vi @r en aktiv och langsiktig dgare med fokus pd lonsamma partnerskap, som inte bara dr vardedkande utan éven skapar ett meningsfullt ssmmanhang dar
bolag och individer kan véxa. Vér affarsmodell delas upp i tre vérdeskapande delar - forvérva, dga och utveckla.

Rebellions péverkan pd miljé och ménniskor uppstdr frémst i gruppbolagen. Vérdekedjan varierar mellan bolagen beroende pd verksamhet, men kan

oversiktligt illustreras gemensamt enligt nedan.

I En central aktivitet for Rebellion &r att forvarva och utveckla ledande

VARDEKEDJA
| |
| |
UPPSTROMS AKTIVITETER : EGNA VERKSAMHETEN : NEDSTROMS AKTIVITETER
Aktiviteter: I Aktiviteter: : Aktiviteter:
|
|

Rebellions nyckelaktiviteter uppstréms inkluderar inkép av produkter,
tjénster, kapitalvaror och energi som krévs for att driva vara
verksamheter. Produkterna transporteras sedan till Rebellions
verksamheter. Uppstréms aktiviteter omfattar aven avfall som
genererats i egna verksamheter, samt tjansteresor och anstélldas
pendling.

Var inverkan:

- Indirekt inverkan pa miljo, arbetsvillkor och manskliga rattigheter i
vardekedjan, vilket beaktas genom utvérderingar av leverantérer.

- Indirekt inverkan genom utslépp fran transportleverantérer, vilket
beaktas genom att aktivt vélja transportleverantérer med lagre
klimatavtryck.

- Direkt inverkan genom fyllnadsgrader fér gods in och gods ut samt
emballageférbrukning, vilket beaktas genom matning och
uppféljning av dessa parametrar.

Virdekedja:

1. Materialanskaffning
Forsta steget i vardekedjan ar inkép av material till bolagens
foradling.
Den storsta klimatpaverkan kommer frén utvinning och
bearbetning av exempelvis stal. Leverantérernas arbetsvillkor,
sadkerhet och ménskliga rattigheter regleras i uppférandekoden.

2. Ingdende transporter
Material transporteras till bolagen inom Rebellion.
Klimatpaverkan uppstar frimst genom langa transporter och
tunga gods.

1 bolag inom infrastruktur, industri & handel. Den egna verksamheten
!"omfattar alla interna processer som krévs for att kpa in, lagerfora, sélja
1 och distribuera produkter och tjanster. De bolag i koncernen som har

: tillverkning, fokuserar p& montering av delar till nya produkter snarare

1 &n att driva fabriker. Den egna verksamheten bestar mestadels av

: forsaljningskontor och lager, vilket medfér behov av uppvarmning och

1 energiférbrukning.
I

Var inverkan:

- Direkt inverkan pa arbetstagares halsa och sdkerhet, med fokus pa

en séker arbetsplats och goda arbetsvillkor.
- Direkt inverkan genom energianvandning i vara lokaler, vilket
beaktas genom energibesparande atgarder.

Virdekedja:
3. Tillverkning av egna produkter

Ar en central del av vardekedjan men star fér en mindre del av

|

|

1

I

|

|

|

|

1

I

|

|

|

I

: klimatpaverkan. Fokus ligger pa energieffektivisering och
1 avfallsaktivering. Sakra och stimulerande arbetsmiljéer
| prioriteras.
1
I
|
|
|
|
1
I
|
|
|
|
1
I
|
|

4. Lokalsambhalle

Bolagen &r ofta viktiga arbetsgivare i mindre orter och skapar

langsiktigt varde genom engagemang och stabilt 4gande.

Rebellions nedstroms aktiviteter omfattar transport och
distribution av produkter till kunder och &terférsaljare, anvéndning
I"av produkter hos slutkunder, I6pande kundsupport, reparation och
underhall for att forlanga livslangden samt hantering och
atervinning av produkter nar de nar slutet av sin livscykel.

Vér inverkan:

Direkt inverkan pa kunder, konsumenter och miljon genom
anvandning av vara produkter, dar vi prioriterar att erbjuda
certifierade, sdkra och hallbara produkter med l&ng livslangd.
Indirekt inverkan genom utslapp fran transportleverantérer, vilket
hanteras genom att i stérsta méjliga man anvanda batfrakt, undvika
flygfrakt och aktivt vélja transportleverantérer med lagre
klimatavtryck.

Virdekedja:

5

Utgéende transporter

Produkterna distribueras framst till Norden. For att minska
utslapp 6kas andel fossilfria och andra transportalternativ med
mindre klimatpaverkan.

Kunder

Bolagen levererar héllbara produkter och tjanster med l&ng
livslangd till foretag och offentlig verksamhet inom samhallsviktig
verksamhet.
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DUBBEL VASENTLIGHETSANALYS

ARSREDOVISNING 2025

FOKUSOMRADEN OCH MAL

Under &r 2022 pabdrjade Rebellion arbetet med att férbereda sig infér EU:s nya direktiv om héllbarhetsrapportering, CSRD, och dess
tillhérande rapporteringsstandard ESRS, genom att genomféra en dubbel vasentlighetsanalys. Dubbel vasentlighet innebar verksamhetens
inverkan utat pd manniskor och miljé samt ett inverkansperspektiv pa verksamheten inat. | inverkansperspektivet ingér ett finansiellt
perspektiv som beaktar hallbarhetsrelaterade finansiella risker och méjligheter fér verksamheten.

Bada perspektiven omfattar, féorutom véra egna verksamheter, hela vardekedjan, inklusive bade uppstroms- och nedstrémsaktiviteter. P& sa
satt ger den dubbla vdsentlighetsanalysen en dversikt 6ver de omraden dar Rebellion har stérst inverkan och kommer framgent att vara basen
for det fortsatta hallbarhetsarbetet.

MILJO OCH KLIMAT

SOCIAL HALLBARHET

STYRNING

E1
KLIMATFORANDRINGAR

E2
FORORENINGAR

E3
VATTEN OCH MARINA
RESURSER

E4
BIOLOGISK MANGFALD
OCH EKOSYSTEM

ES

RESURSANVANDNING &
CIRKULAR EKONOMI

S1
EGEN ARBETSKRAFT

S2
ARBETSTAGARE |
VARDEKEDJAN

S3
PAVERKADE
SAMHALLEN

S4
KONSUMENTER OCH
SLUTANVANDARE

G1
ANSVARSFULLT
FORETAGANDE

D Véasentligt underdmne D

Klimatférandringar

Energi

Klimatanpassning

Féroreningar till

Amnen som inger

Féroreningar till

Amnen som inger

Féroreningar av

mark beténkligheter it vatten och luft . sto'ra levande organismer
betankligheter
Vatten Marina resurser
Paverkan av/pa Paverkan av/pa AN Paverkan av/pa
. . ) ekosystemens
biologisk mangfald arters tillstand X ekosystemtjanster
omfattning
Resursfloden & Resursfléden for
. produkter & Avfall
resursanvandning
tjdnster
. Likabehandling och AETE
Arbetsvillkor lika méiligheter arbetsrelaterade
i rattigheter
. . Andra
Arbetsvillkor Lnlfabeh?pf:lllng och arbetsrelaterade
lika méjligheter s
rattigheter

Ekonomiska,
sociala, kulturella
rattigheter

Personlig sékerhet

Foretagskultur

Forvaltning av
férbindelser med
leverantérer

Civilia och politiska
rattigheter

Social inkludering

Skydd for
visselblasare

Korruption och
mutor

Ej vasentligt underamne

Urfolks rattigheter

Informations-
relaterade
inverkningar

Politiskt

engagemang och
lobbyverksamhet

Djurskydd

Styrelsen féljer upp hallbarhetsarbetet arligen i samband med
strategiarbetet. Genomférda aktiviteter utvarderas gentemot
uppsatta mal och planerade aktiviteter.

Under 2025 har vi fortsatt att mata och utvérdera de nyckeltal
som tidigare definierats. Vi har dven pabdrjat att etablera
processer for att fram&ver kunna mata vara verksamheters
koldioxidutslapp (Scope 1-3). Ett flertal nya koncerngemensamma
policys har implementerats, inklusive en ny Fordonspolicyn som
stodjer framtida informationsinsamling géallande koldioxidutslapp.
Arets initiativ gallande sikerhet inkluderar bland annat
koncerngemensamma tréffar dar bolagen delat med sig av sina
erfarenheter och lardomar.

Utkomst av tidigare Risker identifieras och intressent- och
vasentlighetsanalyser g&s igenom och ligger till grund foér
ledningens foreslagna fokusomraden och mal f6r det kommande
aret.

Sammantaget s& bedémer Rebellion att koncernens befintliga
fokusomraden och hallbarhetsmal fortfarande &r aktuella och
relevanta. Fokusomradena och mal &r strukturerade i ett ramverk
som &r kopplat till FN:s globala mal for hallbar utveckling och
tacker omraden inom ESG: miljé och klimat, social héllbarhet och
styrning (Environmental, Social and Governance).

Vara tre fokusomraden &r gemensamma fér samtliga bolag inom
koncernen och utgérs av:

1. Motiverad personal och trygga arbetsplatsser [S1]
2. Ansvarsfullt féretagande [G1]

3. Minimera miljopaverkan [E5]
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EJ' A. ATTRAHERA, BEHALLA OCH UTVECKLA MEDARBETARE B. FRAMJA HALSA OCH SAKERHET

Motiverade medarbetare en forutsattning for langsiktigt Nagra koncernbolag har riskfyllda arbetsmiljéer med

vardeskapande och darfér en av véra prioriterade arbetsmoment dér medarbetarens sédkerhet alltid prioriteras

héllbarhetsfragor. Personalen &r var viktigaste resurs och forst. Var vision ar att ingen medarbetare ska utséttas for fara

&ven en av vara priméra intressenter och vi vill skapa eller skadas pa arbetsplatsen.

férutsattningar for att attrahera, behalla och utveckla vara

medarbetare.

AKTIVITETER OCH UTVECKLING UNDER ARET
- Flertal bolag har haft sakerhetsutbildningar under &ret.

- Under 2025 intraffade 1 (-) dédsolycka under utférande av
verksamheterna. Bolaget friades fran ansvar for olyckan.

AKTIVITETER OCH UTVECKLING UNDER ARET

- Vi har haft flertal Koncerngemensamma sammankomster
for bade Verkstallande Direktérer och projektledare.

NYCKELTAL

1. Sjukfranvaro, andel av arbetstid, andel av tid, %
Sjukfranvaro var 2,3% (2,9) varav langtid var 0,0 % (0,5).
Vart mal &r att sjukfranvaron bland anstallda ska vara sa
lag som mojligt, bada vad galler lang- och
korttidsfranvaro. Langtidsfranvaro definieras som
sjukfranvaro en langre period &n 60 dagar.

NYCKELTAL
1. Personalomséttning, andel av medarbetare, %

Under 2025 var personalomsattning om 19,7% (18,6).
En stor del av detta ar kopplat till Activa Service i
Sverige AB som har avyttrats efter balansdagen.
Koncernens malsattning ar att personalomsattningen
ska vara lag.

2. Allvarliga arbetsplatsolyckor, antal

Under &ret har 4 (1) allvarliga arbetsplatsolyckor skett.
Antal allvarliga arbetsplatsolyckor definieras som olyckor
som medfor sjukhusvistelse eller leder till Iangre &n 8
dagars franvaro fran arbetet. Dédsfall eller en olycka som
leder till permanent funktionsnedsattning definieras alltid
som allvarlig.

REBELLION CAPITAL AB (PUBL) | ORG. NR. 5569263-8463
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ETIK OCH MORAL | ALLA VARA AFFARER

Nojda och lojala kunder och leverantérer &r grundlaggande for
ett ansvarsfullt foretagande. Vi baserar vara relationer med
affarspartners pa gemensamma och sunda varderingar, en hég
etisk standard och tydliga avtal. Det ar darfor av vikt att alla
anstallda inom Rebellion och andra intressenter &r medvetna
om och har samsyn kring dessa fragor.
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AKTIVITETER OCH UTVECKLING UNDER ARET

- Uppférandekoden féredrogs i samband med konstituerande
styrelsemétena for de olika gruppbolagen.

NYCKELTAL

1. Medarbetare som har tagit del av uppférandekoden, %
Alla medarbetare, 100% (100) har tagit del av
uppférandekod.

SUCCESSIONSPLANER FOR LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE

Bolagen inom Rebellion leds av drivna entreprenérer och deras
engagemang och affarsmassighet ar en viktig faktor for
bolagens historiska utveckling. En tydlig successionsplan ar
darfér nédvandig for att sakerstélla en smidig 6verlamning av
ansvaret fér verksamheten. Vi mater uppfyllelse genom hur
manga rekryteringar som utforts enligt plan.

AKTIVITETER OCH UTVECKLING UNDER ARET

- Under 2025 gjordes 4 (1) rekryteringar varav 3 (1) har
pabérjat sin nya tjanst.

NYCKELTAL

1. Exekvera pa planerade successioner, antal (plan).
Under 2025 gjordes 1 (1) successioner. Plan var 1(1).

BOLAGSSTYRNING SOM STODJER VERKSAMHETEN

En effektiv och transparent bolagsstyrning minskar den
finansiella risken och ar en forutsattning for att attrahera
externa finansiarer. Rebellion har en ambition om en framtida
bérsnotering. Styrelse och ledning har darfér definierat krav och
utvérderat olika ansvarsomraden dar styrelse, ledning och
ekonomi ska hanterar risker och utvérdera huruvida det finns
resurser, policys och processer som identifierar och minimerar.

AKTIVITETER OCH UTVECKLING UNDER ARET

- Ett flertal nya koncerngemensamma policys utarbetats:
Fordonspolicy
Investeringspolicy

NYCKELTAL

1. Beddmd implementation av bolagsstyrning skala 1-5.
Beddmd bolagsstyrning ligger pa 3,5 (3,0)
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MILJO OCH KLIMAT

[0

jOpdverkan

ARSREDOVISNING 2025

VASENTLIGA FRAGOR
A. MINIMERA MILJOPAVERKAN B.

Rebellion stravar efter att begransa vara verksamheters
inverkan pa miljon. Vi vill 6ka resurseffektiviteten for att minska
materialdtgang, atervinna och ateranvdnda mer material samt
forbattra cirkulara floden.

AKTIVITETER OCH UTVECKLING UNDER ARET

- | koncernen pagar ett projekt for att mata och f6lja upp fler
omraden i hela var vardekedja kopplade till material, avfall
och cirkulara fldden. Dessa ingdr pa ett flertal stallen inom
GHG-protokollets Scope 3-kategorier och kommer att
rapporteras under nasta rakenskapsar.

NYCKELTAL
1. Utslapp Scope 1-2 per omséattningskrona (totala CO,e
utslapp ton/MSEK)

Utslapp per omséttningskrona ar ej berdknad for 2025 (-).

FORVARV DAR HALLBARHETSBASERADE KRITERIER HAR
INGATT | UTVARDERING

Vara investeringskriterier samt riskfaktorer som ligger som
grund for utvardering och beslut av férvarv omfattar bade
finansiella och hallbarhetsrelaterade faktorer avkastningskrav.

AKTIVITETER OCH UTVECKLING UNDER ARET
- Under dret gjordes ett férvarv, SM KVALITAT AB, vilket

utvarderades baserat pd Koncernens utvarderingskriterier.

Vi gjorde dven tva avyttringar av bolag som inte levde upp
till vara verksamhetskriterier och ytterligre ett bolag
avyttrades efter balansdagen.

NYCKELTAL

1. Forvarv som déar hallbarhet utvarderats, andel,
Hallbarhetsbaserade kriterier har ingatt i 100% (100) av
forvarv.
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REVISORNS YTTRANDE AVSEENDE DEN LAGSTADGADE HALLBARHETSRAPPORTEN

ARSREDOVISNING 2025

Till bolagsstdmman i Rebellion Capital AB (publ), org. nr 559263-8463.
UPPDRAG OCH ANSVARSFORDELNING

Det &r styrelsen som har ansvaret for hallbarhetsrapporten for
rdkenskapsaret 2025-01-01-2025-12-31 pa sidorna 20-26 och for att
den ar upprattad i enlighet med &rsredovisningslagen i enlighet med
den édldre lydelsen som géllde fore den 1juli 2024.

GRANSKNINGENS INRIKTNING OCH OMFATTNING

Var granskning har skett enligt FARs rekommendation RevR 12
Revisorns yttrande om den lagstadgade hallbarhetsrapporten. Detta
innebar att var granskning av hallbarhetsrapporten har en annan
inriktning och en vasentligt mindre omfattning jamfoért med den
inriktning och omfattning som en revision enligt International
Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att
denna granskning ger oss tillrdcklig grund for vart uttalande.

UTTALANDE

En hallbarhetsrapport har upprattats.

Stockholm enligt elektronisk underskrift

Grant Thornton Sweden AB

Daniel Forsgren

Auktoriserad revisor
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God bolagsstyrning — grunden f6r Ionsam och hdllbar tillvaxt

GOD BOLAGSSTYRNING - GRUNDEN FOR LONSAM TILLVAXT
Rebellion &r en aktiv &gare som fokuserar pé hallbar och [6nsam
tillvaxt. God bolagsstyrning handlar darfor fér oss om tydliga mal,
tydliga roller och konsekvent uppféljning.

FORSTARKT ORGANISATION
Styrelsens viktigaste arbete under aret har rért koncernens
humankapital.

Under &ret rekryterades Christer Johansson som ny VD fér Rebellion.

Christer har gedigen erfarenhet av foretagsforvéry, operativa
forbattringar och internationell bolagsledning och kompletterar
ledningsgruppen val. Nar Christer tilltrddde i augusti blev jag
arbetande ordférande. | den rollen fokuserar jag pa langsiktigt
strategiskt vardeskapande, medan Christer ansvarar fér den dagliga
verksamheten. Under hésten har han anpassat den centrala
organisationen for att 6ka effektiviteten och sanka kostnaderna.

Styrelsen och ledningsgruppen har ocksa utvarderat samtliga VD:ar i
gruppbolagen, vilket ledde till tva nyrekryteringar. Sammantaget gor
dessa forandringar att vi &r béattre rustade infér 2026 - och vi raknar
med att se effekterna redani ar.

STARKT STRUKTURKAPITAL

De senaste aren har préglats av svag konjunktur och geopolitisk
osdkerhet. Styrelsen har darfor lagt stor vikt vid riskanalys av
verksamheterna och deras utvecklingsmojligheter.

Arbetet med ett 6vergripande ramverk av policys och instruktioner
fortgar; under aret implementerades flera nya koncernpolicys.
Praktiskt har vi ocksad genomfort stérre processférandringar och bytt
ekonomisystem i flera gruppbolag — férandringar som férvantas ge
lagre kostnader och 6kad kontroll.

FINANSIELL STALLNING OCH KAPITALALLOKERING
Geopolitisk osdkerhet har ddmpat den férvantade
konjunkturaterhdmtningen. Styrelsen har arbetat aktivt med att
balansera kortsiktiga besparingar mot langsiktiga
effektivitetsforbattringar, med utgangspunkt i verksamheternas
l&ngsiktiga utveckling.

Under hosten 2025 avyttrades tva dotterbolag och i januari 2026
ytterligare ett. Besluten grundades i bedémningen att avyttringarna
gynnar koncernens framtida avkastning pa sysselsatt kapital.
Styrelsens ambition &r att var bolagsstyrning skapar fortroende hos

samtliga intressenter - &gare, anstéllda och kunder.

Stockholm i april 2026

PR L=

Amin Omrani
Styrelseordférande

ARSREDOVISNING 2025
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Bolagsstyrning

INLEDNING

Rebellion Capital AB (publ) (Rebellion) &r ett svenskt publikt
aktiebolag med séte i Stockholm med en emitterad obligation
som &r noterad pa Nasdaq Stockholm.

Rebellion grundades 2021 och &r dédrmed en relativt ny fore-
tagsgrupp. Den organisatoriska strukturen, bolagsstyrnings-
processerna och styrande organ &r darfor fortfarande under
utveckling.

STYRINSTRUMENT
Bolagsstyrningen i Rebellion regleras av principer faststéallda i
bade externa och interna regelverk.

De externa regelverken inkluderar relevanta lagar och for-
ordningar, sdsom aktiebolagslagen, arsredovisningslagen,
marknadsmissbruksférordningen, IFRS och Svensk kod fér
bolagsstyrning "Koden”). Vidare féljer Rebellion borsregel-
verket for den reglerade marknad dér dess obligation &r
upptagen till handel.

De interna regelverken omfattar bolagets bolagsordning och
styrinstrument faststéllda av bolaget, daribland styrelsens
arbetsordning, VD-instruktion, interna instruktioner, riktlinjer
och policys. En arlig éversyn av det interna regelverket
genomfors, och revideringar gors vid behov for att sékerstalla
att de ar uppdaterade och dandamalsenliga.

HALLBARHETSSTYRNING

Rebellions affarsmodell och styrning genomsyras av ett starkt
fokus pa hallbarhet, som utgér en integrerad och central del av
bolagets 6vergripande strategi. Hallbarhetsarbetet &r en drivkraft
for langsiktigt vardeskapande och genomsyrar alla delar av
verksamheten.

Rebellion gér regelbunden éversyn av koncernens
héllbarhetsstrategi for att sdkerstélla efterlevnad av kraven enl
Arsredovisningslagen (6 kap) samt Gvriga férvantningar fran
relevanta intressenter.

AKTIEAGARE OCH AKTIER

Det totala antalet utgivna aktier i bolaget uppgar till

1142 968, fordelat pa 605 912 A-aktier och 537 056 B-aktier, med
ett kvotvarde om 0,50 SEK per aktie.

Rebellions bolagsordning innehaller inga bestdmmelser som
begransar ratten att 6verlata aktier. Vid arsstdmman har varje
aktiedgare, som anmalt sitt deltagande i féreskriven ordning, ratt
att rosta for samtliga direktregistrerade och foretraffa aktier.

Rebellion Capital AB (publ) ar det 6vergripande moderbolaget i
Rebellion-Koncernen. Amin Omrani &r den enskilt storsta dgaren
av Rebellion Capital AB (publ) och kontrollerade per den 31
december 2025, direkt eller indirekt, 49,4% av aktierna och 85,6 %
av rosterna i bolaget.

ARSREDOVISNING 2025

AKTIEAGARE

Verkstallande direktor
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Bolagsstyrningens organ

ARSREDOVISNING 2025

BOLAGSSTAMMA

Bolagsstamman &r Rebellions hogsta beslutsfattande organ, dar
aktiedgarna utévar sin ratt att fatta beslut om bolagets
angeldgenheter.

Vid arsstamman beslutas bland annat om:

*  Val av styrelseledaméter och styrelseordférande

* Faststéllande av Bolagets och Koncernens resultat- och
balansrékningar

* Ansvarsfrihet for verkstallande direktéren och
styrelseledaméterna

e Disposition av bolagets resultat

*  Valav revisor och faststéllande av arvode till styrelse och revisor

Inga begrédnsningar avseende aktiedgarnas rattigheter foreligger i
bolagsordningen eller i aktiedgaravtal, savitt ar kant for bolaget.

Arsstamman for verksamhetsaret 2024 holls den 30 april 2025 i
Stockholm. Vid stdmman fattades bland annat féljande beslut:

* Att faststélla Bolagets respektive Koncernens resultat- och
balansrakningar for rakenskapsaret 2024.

* Att bevilja styrelseledaméterna och den verkstallande direktéren
ansvarsfrihet avseende verksamhetsaret 2024.

e Omval av Amin Omrani, Saeid Esmaeilzadeh och Mikael Ericson
som styrelseledamoter for tiden fram till slutet av nasta
arsstdmma.

* Arvode till styrelsens ledaméter for tiden fram till slutet av nésta
arsstamma.

*  Omval av Grant Thornton Sweden AB som revisor med Daniel
Forsgren som huvudansvarig revisor.

En extra bolagsstdmma hélls den 22 augusti dar det beslots att
styrelsen ska besta av Saeid Esmaeilzadeh och Mikael Ericson samt
att Amin Omrani ska vara styrelseordférande fram till slutet av nésta
arsstamma. Darmed beslots att Magnus Lindquist utgar ur styrelsen
samt inte langre ar styrelseordférande.

VALBEREDNING

Valberedningen ansvarar for att Iagga fram férslag till ars-
stdmman avseende antalet styrelseledaméter, styrelsens
sammansattning samt styrelse- och revisorsarvoden.

Valberedningen bestar av Amin Omrani och Saeid Esmaeiladeh.
Med héansyn till Rebellions dgarstruktur och storlek har
valberedningens arbete férenklats, vilket innebér att vissa krav i
Svensk kod fér bolagsstyrning ("Koden") inte uppfylls. Bolaget
avser att senast infér &rsstdmman 2027 etablera en valberedning
som uppfyller Kodens krav. D& Rebellion Capital AB (publ) har en
agarstruktur med ett fatal huvudégare som stér fér en betydande
andel av kapital och roster, beddms det som mest dndamalsenligt
att valberedningen utgérs av dessa dgares representanter.
Oberoende representation anses i detta sammanhang inte tillféra
mervarde.

REVISORER
Revisorer utses av arsstdmman efter forslag fran valberedningen
och valjs for en period av ett ar.

Vid en extra bolagsstdmma i september 2024 utsags Grant
Thornton Sweden AB till Rebellions nya revisionsbyra, med Daniel
Forsgren, auktoriserad revisor och partner pa Grant Thornton,
som huvudansvarig revisor.

Revisionsuppdraget omfattar granskning av arsredovisning,
bokfoéring samt styrelsens och verkstéllande direktérens
férvaltning. Tjanster fran revisorn utover revisionsuppdraget ska
félja reglerna i revisorslagen och FAR:s yrkesetiska regler for att
sdkerstélla revisorns opartiskhet och sjalvstéandighet.

STYRELSE

Enligt bolagsordningen ska Rebellions styrelse besta av minst tre
och hogst tio ledaméter, respektive minst noll och hogst tio
suppleanter. Vid den extra arsstdmman valdes tre ledamoter till
styrelsen: Mikael Ericson, Saeid Esmaeilzadeh, och Amin Omrani.

Styrelseledaméterna viljs arligen till &rsstémman.
Bolagsordningen innehéller inga sérskilda bestammelser om
tillsdttande eller entledigande av styrelseledaméter. Styrelsen har
det 6vergripande ansvaret for att sakerstélla att bolagets
organisation ar &ndamalsenlig och att verksamheten bedrivs i
enlighet med bolagsordningen, aktiebolagslagen och évriga
tillampliga lagar och regler. Styrelsens arbete leds av styrelsens
ordférande och bedrivs gemensamt av ledamoterna.

For att tydliggora arbetsuppgifter och beslutsordning faststalls
arligen en arbetsordning. Denna reglerar dven styrelsens interna
arbetsfordelning, métesstruktur och processer, inklusive
sammantrédesplan, kallelser, dagordning och protokollhantering.
Styrelsens arbetsordning inkluderar dven riktlinjer for
redovisning, revision och erséttningsfrdgor samt krav pa tillgang
till information och dokumentation som underlag fér valgrundade
beslut.

Ett konstituerande styrelseméte halls i direkt anslutning till
arsstdmman. Styrelsen ska sammantrada minst fyra ganger per
ar, dar en forutbestamd dagordning f6ljs. Dagordningen vid dessa
fyra ordinarie styrelseméten, vilken faststallts i arbetsordningen,
inkluderar rapportering fran verkstallande direktéren, ekonomiska
rapporter, investeringsoversikter och strategiska fragor. Infor
varje moéte tillhandahalls skriftligt underlag for de fragor som ska
behandlas, vilket sakerstéller ett val forberett beslutsfattande.
Styrelsen faststaller arligen en instruktion for verkstéllande
direktéren. Denna instruktion reglerar VD:s ansvar och
arbetsuppgifter, inklusive den lopande verksamheten i enlighet
med styrelsens riktlinjer och anvisningar.
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Bolagsstyrningens organ

ARSREDOVISNING 2025

STYRELSEUTSKOTT

Styrelseutskotten ar en central del av styrelsens arbete och
respektive utskottsordférande har presenterat dess aktiviteter och
beslut till styrelsen.

REVISIONSUTSKOTT
Amin Omrani ar ordférande for revisionsutskottet och évriga
styrelseledaméter &r medlemmar.

Representanter fran koncernledningen deltar som féredragande, och
bolagets revisorer rapporterar direkt till utskottet.

Revisionsutskottet har som uppgift att 6vervaka effektiviteten i den
interna kontrollen och riskhanteringen. Det ansvarar dven for att
granska och bedéma hanteringen av komplexa redovisnings- och
varderingsfragor samt att sékerstélla kvaliteten i den finansiella
rapporteringen. Vidare utvarderar utskottet den externa revisionen,
inklusive revisorns oberoende, opartiskhet och prestation.

INVESTERINGSUTSKOTT

Investeringsutskottet bestar av samtliga styrelseledaméter med Amin
Omrani som ordférande. Féretradare fran koncernledningen fungerar
som foredragande i utskottet.

Investeringsutskottet har det 6vergripande ansvaret for att 6vervaka
och utvérdera bolagets investeringsprocesser, sarskilt vid
foretagsforvarv. Detta inkluderar att faststalla urvalskriterier,
genomfora riskbedémningar och utvarderingar av potentiella
forvarvsobjekt samt faststélla varderingsmetodik och avtalsstruktur.

Utskottet forbereder investeringsférslag som i enlighet med bolagets
policys ska beslutas av styrelsen. Vid behov utvarderar
investeringsutskottet alternativ till kapitalanskaffning och bereder
dessa fragor till styrelsens beslut.

ERSATTNINGSUTSKOTT

Ersattningsutskottet bestar av samtliga styrelseledaméter med
Amin Omrani som ordférande. Dess huvudsakliga uppgift ar att
bereda I6ner, variabel ersattning och évriga anstéllningsvillkor for
VD och medlemmar i koncernledning.

Ersattningsutskottet ansvarar ocksa for att 6vervaka och ut-
vardera genomférandet av de ersattningsriktlinjer som
beslutades av drsstdmman. Dessutom bereder utskottet forslag
om potentiella aktierelaterade incitamentsprogram, beslutar om
vilka som ska erbjudas att delta och lamnar rekommendationer till
styrelsen om tilldelning inom dessa program.
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Styrelsens arbete och ersdttning

INLEDNING
Styrelsens arbete under verksamhetsaret 2025 har féljt den
grundlaggande struktur som illustreras i 6versikten till hoger.

Styrelsen utsags vid extra bolagsstdmma den 22 augusti 2025.

Under aret har styrelsen, utéver faststéllandet av finansiella
rapporter, behandlat ett brett spektrum av fragor inklusive
strategisk inriktning, investeringar, budget, héllbarhet,
affarsutveckling, revision, intern kontroll, finansiering,
ersattningsfragor, successionsplanering, incitamentsprogram och
riskhantering, inklusive forsakringsskydd.

Under 2025 héll styrelsen 12 sammantraden, varav 6 ordinarie, 5
extra och 1 konstituerande méte.

Vid det konstituerande métet antogs styrelsens och
arbetsordningar, det arliga métesschemat for styrelsen, samt
flera policys. Bland dessa aterfinns instruktioner for styrelsen, VD
och de tre utskotten, attestordningen, uppférandekoden,
kommunikationspolicyn samt insiderpolicyn.

Vid de ordinarie métena gav den verkstallande direktéren en
uppdatering om verksamheten med fokus pa det aktuella
affarsklimatet, strategiska fragor, Koncernens finansiella
stéllning, finansiering, investeringar, riskhantering, organisations-
och héllbarhetsfragor samt legala fragor. CFO redogjorde for
kvartalets resultat, budget, affarsplaner och finansiella mal.

Vid styrelsemétet i mars 2025 diskuterades budget for aret samt
affarsplaner och orderingang fér gruppbolagen.

Vid styrelsemétet i maj diskuterades investeringar, koncernens
likviditet samt kassaflode.

Vid en extra bolagsstamma i augusti avgick Magnus Lindquist
som styrelseordférande och posten som styrelseordférande
tillsattes av Amin Omrani.

Vid revisionsutskottets sammantrade i februari 2025
presenterade bolagets revisorer, Grant Thornton Sweden AB, sin
granskning av arsbokslutet for rdkenskapsaret 2024. Styrelsen
behandlade rapporter fran revisorerna, genomférde en
genomgang av intern kontroll och efterlevnad samt slutférde den
arliga styrelseutvarderingen.

Styrelsen har under aret, utéver att vidareutveckla processer och
rutiner for att starka bolagsstyrningen, sarskilt fokuserat pa
finansierings- och strategifragor.

ERSATTNING

Pa arsstamman den 30 april 2025 beslutades att ett arligt arvode
om 300 000 SEK ska utga till Magnus Lindquist och 200 000
SEK till Mikael Ericson.

ARSREDOVISNING 2025
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Intern kontroll

INLEDNING

Enligt aktiebolagslagen ansvarar styrelsen fér den interna kontrollen.
Denna rapport om Rebellions interna kontroll &r uppréattad i enlighet
med aktiebolagslagen och avser bolagets finansiella rapportering.
Syftet ar att ge aktiedgare och 6vriga intressenter en forstaelse for
hur Koncernens intern kontroll och riskhantering &r organiserad.

Rebellions interna kontrollsystem bygger pd COSO-ramverket, som
bestér av fem integrerade komponenter: kontrollmiljo, riskbedémning,
kontrollaktiviteter, information och kommunikation samt uppféljning.

Koncernens CFO har det 6vergripande ansvaret for att sakerstalla att
den interna kontrollen féljer styrelsens riktlinjer och avrapporterar
I6pande till styrelsen.

KONTROLLMILJO

Kontrollmiljon utgér grunden for intern kontroll och paverkar
organisationens kontrollmedvetenhet. Tydliga beslutsvégar,
ansvarsomraden och befogenheter &r definierade och
kommunicerade inom organisationen. Styrelsen, vilken &r ansvarig for
den interna kontrollen, styr och dvervakar genom revisionsutskottet,
medan koncernledningen skapar en kultur som frémjar
kontrollmedvetenhet bland medarbetarna.

Ekonomifunktionen inom koncernen arbetar |6pande med att
forbattra och forstarka kontrollmiljon for att sdkerstélla att den ar
andamalsenlig och effektiv. Detta bidrar till att bolagets finansiella
rapportering uppratthaller hég kvalitet och tillforlitlighet.

RISKBEDOMNING

Riskhantering ar integrerad i Rebellions affarsprocesser och syftar till
att identifiera, analysera och hantera risker i linje med bolagets
riktlinjer. Arliga riskanalyser genomfors for att identifiera vasentliga
risker och faststélla Idmpliga atgarder. Vid behov férstarks befintliga
eller inférs nya kontrollaktiviteter. | och med att hallbarhet &r en
central del av verksamheten inkluderas en utvardering av relevanta
hallbarhetsrisker i den &rliga riskanalysen.

Revisionsutskottet rapporterar regelbundet till styrelsen om utfallet
av riskanalyser och den interna kontrollens status.

KONTROLLAKTIVITETER

Rebellion, vilken &r en relativt ny féretagsgrupp, implementerar
och utvecklar I6pande kontrollaktiviteter som syftar till att
forebygga, upptécka och hantera felaktigheter i den finansiella
rapporteringen. Kontrollaktiviteter utférs pa flera nivaer och
omfattar bland annat:

- Analytisk granskning och resultatanalyser
- Kontoavstdmningar
- Uppféljning av styrelsebeslut och faststallda policys

- Fullmakts- och behérighetsstrukturer
- Granskning av redovisnings- och varderingsprinciper

Vid uppréattande av Rebellions finansiella rapportering laggs stor vikt
vid granskning och analys av védsentliga resultat- och balansposter.
Riskhanteringen avseende dessa poster har hogsta prioritet.
Gallande resultatrakningen prioriteras framst posterna intakter,
material och underentreprenad, personalkostnader, rantekostnader
och skatt. Vad avser balansrakningen laggs stor vikt vid analys av
posterna goodwill, varulager, kundfordringar samt rantebarande I&n
och skuldférd képeskilling.

VD for respektive gruppbolag har ett tydligt ansvar for de finansiella
rapporterna. Deras regelbundna analys av bolagets resultat
tillsammans med den analys som gérs pa koncernniva &r en viktig
del av den interna kontrollen for att sékerstélla att den finansiella
rapporteringen inte innehaller ndgra vasentliga fel. Utveckling av
systemstod for att forbattra kontrollmiljon ar en kontinuerlig
process.

INFORMATION OCH KOMMUNIKATION

Effektiv informations- och kommunikationshantering &r en central
del av Rebellions interna kontroll. Koncernen anvander flera kanaler,
sdsom intranat och e-post, for att sdkerstalla att viktig information
nar ratt personer i ratt tid. Detta mojliggor att medarbetare och
chefer kan fullgéra sitt ansvar.

Kommunikationspolicyn sdkerstéller korrekt och effektiv
informationsgivning avseende finansiell rapportering, och
insiderpolicyn reglerar hantering av kanslig information.

ARSREDOVISNING 2025
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Intern kontroll

ARSREDOVISNING 2025

UPPFOLJNING

Uppféljining av intern kontroll sker genom I6pande granskning av
resultat- och balansrakningar samt genom sjalvutvarderingar
avseende Gruppbolagen.

Koncernens centrala ekonomifunktionen ansvarar for att rapportera
avvikelser till styrelsen, revisionsutskottet och berérda parter for att
sakerstalla att dtgarder vidtas. Resultatet av sjalvutvarderingar
rapporteras till revisionsutskottet och styrelsen som en del av den
kontinuerliga uppféljningen.

Utfallet av revisorernas granskning av Koncernens interna kontroll
anvénds av den centrala ekonomifunktionen som underlag for att
identifiera forbattringsomraden och implementera nédvéndiga
atgarder. Detta sakerstéller att Koncernen kontinuerligt stérker sin
interna kontroll och anpassar den till verksamhetens utveckling och
forandrade krav.

VISSELBLASARFUNKTION

Rebellion har en visselblasarfunktion tillganglig via bolagets
webbplats. Funktionen administreras av en extern part for att
garantera anonymitet och professionalism. Den ger medarbetare och
externa intressenter mojlighet att rapportera avvikelser fran bolagets
affarsetiska riktlinjer och ddrmed bidra till en hog etisk standard i
verksamheten.

HALLBARHETSRELATERADE RISKER OCH INTERNKONTROLL
Rebellion har integrerat héllbarhet i sin riskhantering for att
sdkerstélla att miljoméassiga, sociala och styrningsrelaterade
risker (ESG) identifieras och hanteras effektivt. Styrelsen
Overvakar héllbarhetsarbetet genom revisionsutskottet, och
sdrskilda hallbarhetsmal har definierats for att sakerstélla att
Koncernen féljer gallande regelverk och intressenters for-
vantningar.

Under 2026 kommer hallbarhetsarbetet att vidareutvecklas i linje
med kraven i EU:s Corporate Sustainability Reporting Directive
(CSRD) och EU-taxonomin, vilka blir tillampliga for Koncernen.
Detta inkluderar implementering av nya rappor- teringsstrukturer
och riktlinjer for att sdkerstalla att bolaget moter de 6kade kraven
pa transparens och efterlevnad.

Dessa atgéarder syftar till att starka Rebellions position som ett
héllbart och ansvarstagande foretag.
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Amin Omrani Saeid Esmaeilzadeh Mikael Ericson

Styrelseordférande Styrelseledamot Styrelseledamot

Agande (direkt och indirekt): 49,40% Agande (direkt och indirekt): 13,05% Agande (direkt och indirekt): -%

Amin &r grundare fér Rebellion. Han &r industriell ekonom och Saeid ar grundare och styrelseordférande for Esmaeilzadeh Mikael var tidigare VD fér Esmaeilzadeh Holding AB samt &ven
var tidigare VD for Serendipity Ixora AB, ett investmentbolag Holding AB. Saeid &r en serieentreprenér och medgrundare av varit VD for Intrum och Carnegie Investment Bank. Han har &ven
med expertis inom innovationsprocesser. Amin &r tidigare bland annat Serendipity Group. Han har bland annat suttit i haft olika ledande befattningar inom Danske Bank och
elitidrottare med narmare 10 ar i svenska judolandslaget. styrelsen for Kungliga Ingenjérsvetenskapsakademiens Handelsbanken.

naringslivsrad.
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Ledning
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Christer Johansson
VD

Christer har 6ver 15 ars erfarenhet av féretagstransaktioner och
operativ due-diligence for badde investmentbolag och
multinationella féretag. Han har haft ledande roller inom
produktférsaljning och produktion hos Atlas Copco och Alfa
Laval, d&r han &ven arbetat utomlands i ndrmare tio ar.

Tobias Lindquist

CFO

Tobias &r ansvarig fér ekonomi- och finansfragor inom Rebellion,
vilket inkluderar finansiell rapportering, internkontroll och
ekonomistyrning. Han var tidigare CFO p& Alimak Group
(Nasdaq) och dessférinnan haft ledande befattningar hos EF
Education First och Ericsson.
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INTRODUKTION

VERKSAMHETEN

ARSREDOVISNING 2025

BOLAGSSTYRNING

3ST131L1YIIGSONINLYNALGOL

Denna &rsredovisning och koncernredovisningen omfattar det
svenska moderbolaget Rebellion Capital AB (publ)
("Moderbolaget™ och dess dotterféretag ("gruppbolagen™, vilka
tillsammans bendmns "Rebellion” eller "Koncernen". Rebellion
Capital AB (publ) har sitt huvudkontor,

Nybrogatan 55, 114 40 Stockholm, Sverige.

Rebellion &r en langsiktig &gare och utvecklare av nischade
féretag inom en rad vertikaler inom infrastruktur, industri och
handel.

Arsredovisningen for Koncernen och Rebellion Capital AB (publ)
godkéndes for utfardande av styrelsen den dagen som framgar
av de elektroniska underskrifterna. Balansrékningar och
resultatrdkningar blir féremal for faststallande av &rsstdmman
den 26 maj 2026.

Rebellion tillampar International Financial Reporting Standards
(IFRS) utgivna av International Accounting Standards Board
(IASB) och tolkningar som utfardats av IFRS interpretation
Committee sdsom de antagits av Europeiska unionen (EU). Vidare
tillampar Koncernen arsredovisningslagen (1995:1554) och RFR 1
"Kompletterande redovisningsregler fér koncerner” utfardat av
Radet for finansiell rapportering.

AFFARSIDE

Rebellions affarsidé ar att investera i féretag inom Infrastruktur,
Industri och Handel — men framfér allt investerar vi i manniskor.
Koncernen byggs omsorgsfullt med I6nsamma féretag som ar
ledande inom sitt omrade. Vi &r en aktiv &gare som bygger vidare
pa den stora kompetens som redan finns hos féretagen och
skapar forutsattningar for att utvecklas och expandera. Sa skapar
vi vérde.

ORGANISATION

Rebellion bestar av 18 (19) bolag varav 15 (16) &r operativa
Gruppbolag. For att stédja styrning och uppféljning delas
Koncernens verksamhet in i tva affarssegment: Infrastruktur och
Industri & Handel vilka stéds av koncerngemensamma funktioner
(Central). Affarssegmenten &r indelade i sub-segment som
representerar separata nischvertikaler, innehallande ett eller flera
av gruppbolagen.

Segmentet Infrastruktur inkluderar féretag som stédjer viktiga
samhallsfunktioner, sdsom transport, bebyggelse, energi eller
telekommunikation. Tjanster som erbjuds omfattar projektering,
markarbete och installationer. Kunderna finns inom offentliga,
sdval som inom den privata sektorn.

Inom segment Industri & Handel tillverkar eller tillhandhaller
bolagen nischade produkter och relaterande tjanster.
Produkterna séljs eller hyrs ut. Bolagen &ar ofta underleverantér till
storre industribolag, men dven bygg- och fastighetsbolag finns
bland kunderna.

Centralt innehaller Koncern- och Moderbolagsfunktioner samt
kostnader och intakter som &r relaterade till férvarvs-
verksamheten. Organisationen bestar av ledning samt funktioner
for finans, forvary, affarsutveckling och juridik.

Fér ytterligare upplysningar, se noter under sektion
Bolagsstyrning, vilken &r skild frdn drsredovisningen.

Nuvarande styrelse fér Rebellions Capital AB (publ) valdes vid en
extra stdmma i augusti 2025. Styrelsen bestar per slutet av 2025
av styrelseledaméterna Mikael Ericson, Saeid Esmaeilzadeh och
Amin Omrani.

Styrelsen tillsatte 2022 ett revisions-, investerings- samt
ersattningsutskott som stdd for deras arbete. Utskottens arbete
presenteras for styrelsen av ordférande for respektive utskott.
Under &ret har ansvar fortydligats och processer forfinats fér
respektive utskott.

Under 2022 tillsatte Koncernen styrelser i respektive Grupp-
bolag och arbetet under aret féljer en definierad styrelsecykel.
Detta arbete har fortsatt med ett tydligt delegerat ansvar och
uppféljning av Gruppbolagen. Bland annat har en budget- samt
en riskanalys uppréattats for att sdkerstélla att respektive
gruppbolag har férmagan att snabbt anpassa sig efter rddande
konjunktur.
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Koncernens finansiella utveckling

TOLV MANADER

OMSATTNING OCH RESULTAT

ARSREDOVISNING 2025

OMSATTNING | JUSTERAD EBITA

ONINTIVLS HOO ONITIOINALN TIFISNYNIH i

NETTOOMSATTNING

Rebellions omséttning for ret uppgick till 820,2 MSEK (864,8). Den
organiska utvecklingen var -17,3 MSEK och avyttringar paverkade
omsattningen med -29,6 MSEK, medan érets férvarv bidrog med 2,2
MSEK.

Infrastrukturs omséttning uppgick till 471,7 MSEK (506,9), dar
avyttringar stod for -16,0 MSEK och den organiska férandringen var
-21,4 MSEK.

Industri & Handels nettoomsattning uppgick till 348,6 MSEK (357,9).
Avyttringar paverkade omséattningen med -13,6 MSEK, medan den
organiska omséattningen 6kade med 4,3 MSEK.

RORELSEKOSTNADER

Gruppens rorelsekostnader uppgick till -692,1 MSEK (-704,9).
Avyttringar minskade kostnaderna med 31,3 MSEK medans arets
forvarv 6kade dem med 1,1 MSEK. De organiska kostnaderna ¢kade
med 19,7 MSEK till -646,4 MSEK (-626,7).

Periodens kostnader fér material och underentreprenad uppgick till
291,IMSEK (-319,6), dér 18,0 MSEK av minskningen var ifran avyttrade
verksamheter och resten volymrelaterad.

Ovriga externa kostnader uppgick till -102,4 MSEK (-113,5). Lagre
kostnader ifran avyttringar var 8,4 MSEK. En avgjord réttstvist
medforde kostnader om -9,9 MSEK (-). Personalkostnader var -278,6
MSEK (-259,7). Avyttringar minskade kostnaderna med 4,9 MSEK
medans forvarv medférde -2,6 MSEK i 6kad personalkostnad.
Kostnader for optionsprogram ¢kade kostnaderna med 2,1 MSEK och
resterande del, 15,0 MSEK, avser férstarkning av organisation som
foljd av successioner samt generella [6nepaslag.

Ovriga rorelsekostnader fr perioden var -19,9 MSEK (-12,1).
Vardeférandring av skuldférd kopeskilling var -18,9 MSEK (-11,8).

Gruppjusteringar uppgar till -36,6 MSEK (-11,9) framst bestaende av
kostnader for rattstvist -11,9 MSEK, optionsprogram -4,1 MSEK (-2,0),
samt vardeférandring av skuldférd kopeskilling 18,9 MSEK (-11,8).

JUSTERAD EBITA

Justerad EBITA for perioden uppgick till 112,7 MSEK (119,8), vilket
motsvarade en marginal pa 13,7% (13,8). Resultat ifrdn avyttrade
verksamheter uppgick till 3,5 MSEK (1,9) och férvarv bidrog med
2,8 MSEK. Det organiska resultatet var 106,3 MSEK (117,9).

Infrastrukturs justerade EBITA minskade till 62,7 MSEK (77,5).
Det organiska resultatet férandrades till 58,5 MSEK (80,2), framst
en foljd av svag utveckling fér Tekniska konsulter.

Industri & Handels justerade EBITA 6kade till 68,3 MSEK (64,8),
vilket motsvarade en marginal om 19,6% (18,1%). Kostnaderna for
Gruppfunktioner var -18,3 MSEK (-22,6).

EBITA
EBITA fér perioden uppgick till 67,2 MSEK (101,9).

Gruppjusteringar uppgick till -45,5 MSEK (-17,9). Okningen &r
framst ifran omvérdering av skuldférda kopeskillingar -18,9 MSEK
(-11,8) samt kostnader for tvist -11,9 MSEK (-).

RORELSERESULTAT (EBIT)
Rorelseresultat for perioden uppgick till -59,1 MSEK (54,8).

Avskrivning av immateriella tillgdngar uppgick till -16,2 MSEK
(-16,3) samt nedskrivningar om -110,5 MSEK (-30,8).

FINANSNETTO

Finansnetto uppgick till -85,7 MSEK (-92,8) bestaende av
rantekostnaderna om -82,0 MSEK (-108,7) och rénteintdkterna
om -3,7 MSEK (16,0). Finansnettot har paverkats positivt som
foéljd av mindre obligation till en l&gre rantesats.

SKATTER

Resultat fore skatt uppgick till -144,8 MSEK (-38,0) och arets
skatt berdknades till -3,6 MSEK (-15,8). Férandringen av arets
skattekostnad var framst hanférligt till nedskrivning av goodwill.

PERIODENS RESULTAT

Periodens resultat var -148,4 MSEK (-180,0). Féregaende ars
resultat var belastat med resultat ifran avvecklade verksamheter
med -126,2 MSEK.
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OMSATTNING | JUSTERAD EBITA (FORANDRING)

NETTOOMSATTNING

JUSTERAD EBITA

MSEK JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC
2025 2024 2025 2024

Total 820.2 864.8 12.7 19.8
Férandring -44.6 -85.3 =71 -214
Féréndring, % -5.2% -9.0% -5.9% -15.1%
Varav:

Organisk % -2.0% -13.5% -9.6% -217%
Forvérv % 0.3% 4.5% 24% 6.6%
Avyttringar % -34% 0.0% 14% 0.0%
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Koncernens finansiella stdllning

TOLV MANADER

BALANSRAKNING

KASSAFLODE

ARSREDOVISNING 2025

RANTEBARANDE NETTOSKULD

ONINTIVLS HOO ONITIOINALN TIFISNYNIH i

Balansposternas belopp avser stéllningen vid periodens utgang, 31
december 2025 respektive 31 december 2024.

BALANSOMSLUTNING

Koncernens balansomslutning var 1231,3 MSEK (1 490,8) per sista
december. Tillgdngarna bestod framst av immateriella tillgangar,
nyttjanderattstillgdngar, kundfordringar, varulager och likvida medel.
Koncernens skulder hanférs framst till rénteb&rande lan, skuldférda
képeskillingar samt leasingskulder.

IMMATERIELLA TILLGANGAR

Immateriella tillgdngar uppgick till 751,4 MSEK (883,9) varav 733,5
MSEK (832,8) &r hanforligt till goodwill och 18,1 MSEK (51,1) till
kundrelationer. Under perioden har nedskrivningar av goodwill och
kundrelationer genomférts till féljd av nedskrivningsprévning -110,5
MSEK (-30,8). Per balansdagen bedéms inget ytterligare
nedskrivningsbehov féreligga avseende koncernens immateriella
tillgdngar.

EGET KAPITAL
Eget kapital uppgick till 201,5 MSEK (362,6), vilket motsvarar en
soliditet om 16,4% (24,3).

RANTEBARANDE NETTOSKULD

Réntebarande skulder utgérs av rantebarande 1an om 601,3 MSEK
(604,9), villkorade skuldférda képeskillingar om 126,3 MSEK (176,7),
leasingskulder om 140,8 MSEK (151,0) samt &évriga finansiella skulder
om 6,1 MSEK (2,1). Rantebarande skulder uppgick till 874,5 MSEK
(934,7) medan likvida tillgdngar uppgick till 96,8 MSEK (150,2). Under
aret har avtal ingatts avseende en revolverande kreditfacilitet (RCF)
om 100,0 MSEK. Per balansdagen var krediten outnyttjad. Enligt
obligationsvillkoren ska likvida medel, inklusive outnyttjad
kreditfacilitet, uppga till minst 58,7 MSEK.

Koncernens rantebarande nettoskuld uppgick till 777,7 MSEK (784,5)
och nettoskuld exklusive skuldférd képeskilling, vilken utgér grund for
maintenance test, uppgar till 651,5 MSEK (607,8)

LEVERAGE (rintebirande nettoskuld / justerad EBITDA)

Justerad EBITDA (R12 proforma) var 173,0 MSEK (180,1) vilket innebar
en leverage om 4,5x (4,2) och maintenance leverage om 3,8x (3,3).
Den senare ska vara under 4,5x i enlighet med obligationsvillkoren.

Kassaflodesbeloppen avser perioden 1januari till 31 december 2025
respektive 1 januari till 31 december 2024.

KASSAFLODE FRAN DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Koncernens kassaflode fran den I6pande verksamheten var 54,2
MSEK (100,7). Resultat fére skatter uppgick till -144,8 MSEK (-38,0).
Poster som inte ingar i kassaflodet var 209,4 MSEK (129,6) dar 203,6
MSEK (122,8) ar av- och nedskrivningar varav 126,3 MSEK (47,1) avser
immateriella tillgdngar och resterande 77,3 (75,8) ér relaterat till
avskrivningar av materiella och nyttjanderattstillgangar.

Betald skatt uppgar till -36,1 MSEK (-4,6) dar merparten, -27,7 MSEK,
avser svensk inkomstskatt for 2023. Skatten paverkas av temporara
ranteavdragsbegransningar. Kassaflodet ifran rérelsekapital uppgick
till MSEK 26,0 MSEK (13,7). Forbattringarna i rérelsekapital ar framst
hénforliga till reducerade lagernivaer samt lagre kundfordringar.

INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick till 51,4 MSEK
(-31,3). Investeringar i materiella tillgangar var -8,3 MSEK (-10,8).

Arets forvary hade en nettopaverkan pa kassaflodet uppgaende till
0,7 MSEK medan avyttringar bidrog positivt med 10,5 MSEK.

Nettoférandring i finansiella tillgadngar ar 43,0 MSEK (-28,8) och avser
minskning i kortfristiga rantebarande placeringar.

FINANSIERINGSVERKSAMHETEN

Kassaflode fran finansieringsverksamheten var -115,5 MSEK (-227,0).
Under &ret deltog tidigare &gare av vissa Gruppbolag i nyemission om
26,9 MSEK (-). Kassaflodet ifran skuldférd kopeskilling var -88,4
MSEK (-22,7).

Amortering av leasingskulder innebar ett kassafléde om -56,9 MSEK
(-55,0), dar merparten ar hanforlig till bolag inom Handel.

FRITT OPERATIONELLT KASSAFLODE

Fritt operationellt kassaflode var 142,7 MSEK (145,4), vilket &r i linje
med féregdende &r, och detta tack vare forbéttrat fritt operationellt
kassaflode fran den centrala verksamheten. Det fria operationella
kassaflodet ar hanforligt till Infrastruktur 74,7 MSEK (96,0), Industri &
Handel 73,0 MSEK (83,6) och Central -5,0 MSEK (-34,2).
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ARSREDOVISNING 2025
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MODERBOLAGET OVRIGT VASENTLIGA HANDELSER EFTER BALANSDAG
FINANSIELL STALLNING OCH UTVECKLING PERSONAL AVYTTRINGAR

Resultatposter nedan avser perioden januari till och med december
2025. Balansposternas belopp avser stéllningen vid periodens
utgang, 31 december 2025. Jadmférelseposterna avser motsvarande
period foregdende ar.

Moderbolaget har under &ret inte haft ndgra intédkter medan
rorelsens kostnader uppgick till -4,6 MSEK (-3,2).

Finansnettot uppgick till -43,2 MSEK (2,4).

Arets resultat fore skatt var -4,6 MSEK (-3,0) medan arets
resultat uppgick till -33,2 MSEK (-2,8).

Under rakenskapsaret har tvd nyemissioner genomforts,
varigenom antalet B-aktier 6kade med totalt 42 916 aktier.
Nyemissionerna skedde framst genom att fére detta dgare av
gruppbolagen i Rebellion i stéllet fér kontant betalningen valde
att konvertera skuldférda képeskillingar till B-aktier i.

Under rakenskapséret har 412 266 A-aktier omvandlats till B-
aktier efter begéran fran aktiedgare i enlighet med
moderbolagets bolagsordning.

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Till bolagsstdmmans férfogande star fritt eget kapital om 223,5
MSEK, vilket styrelsen foreslar balanseras i ny rakning. Det fria
egna kapitalet bestar av 268,5 MSEK i 6verkursfond samt -45,0
MSEK i balanserade vinstmedel.

Medelantalet antalet anstallda i Koncernen uppgick till 356 (354),
varav 345 (341) medarbetare var anstéllda i de férvarvade
gruppbolagen och 11 (13) i Rebellion Operations AB.

Andelen kvinnor var 18% (17) av den totala personalstyrkan.

RISKFAKTORER

Riskexponering &r ett naturligt inslag i att driva en verksamhet
och syftet med riskhantering &r inte att undvika risk, utan att ta
ett kontrollerat forhaliningssétt till de risker som verksamheten
utsatts for. Rebellion tilldmpar en riskgranskningsprocess som
syftar till att identifiera, bedéma och hantera nyckelrisker.

Riskerna delas upp i strategiska, operativa och finansiella risker.
Koncernen ar &ven exponerad for risker inom hallbarhetsomradet,
till exempel kring miljéfragor, halsa och sakerhet men dven
géllande respekt for manskliga rattigheter som ingar bland de
operativa riskerna.

Styrelsen &r ytterst ansvarig fér Koncernens riskhantering.
Medlemmarna i koncernledningen granskar Koncernens riskprofil
kontinuerligt och sakerstaller att identifierade nyckelrisker
hanteras. For varje typ av risk bedéms sannolikheten fér att
risken forverkligas, liksom den potentiella paverkan pa
verksamheten.

Riskfaktorer och osakerheter som &r relevanta for Rebellion
beskrivs vidare i kapitel 2, risker och riskhantering. De finansiella
riskerna relaterat till Tillgang till kapital och Ranta finns dven
beskrivet i not F1 FINANSIELL RISKHANTERING.

Rebellion Operations AB (publ) har per den 5 januari 2026
avyttrat Activa Service i Sverige Aktiebolag. Bolaget tillhérde
segmentet Infrastruktur och hade under 2025 en omséattning pa
18,6 MSEK och ett EBITA resultat om 0,3 MSEK. Avyttringen
kommer inte ha ndgon materiell pdverkan pa Rebellions
kassaflode.







d3140ddVd VT13ISNVNIA

REBELLION CAPITAL AB (PUBL) | ORG. NR. 559263-8463

KONCERNENS RESULTATRAKNING

ARSREDOVISNING 2025

KONCERNENS BALANSRAKNING | SAMMANDRAG

MSEK JAN-DEC JAN-DEC
NOT 2025 2024
Nettoomséattning 820,2 864,8
Ovriga rérelseintakter 16,4 17,7
TOTALA INTAKTER 836,5 882,5
Material legoarbeten och underentreprenad -2911 -319,6
Ovriga externa kostnader -102,4 -113,5
Personalkostnader -278,6 -259,7
Ovriga rérelsekostnader -19,9 -121
EBITDA 144,4 177,6
Av- och nedskrivningar av materiella tillgdngar -77.3 -75,8
EBITA 67,2 101,9
Av- och nedskrivningar av immateriella tillgdngar -126,3 -47]
RORELSERESULTAT -59,1 54,8
Finansiella intakter -37 16,0
Finansiella kostnader -82,0 -108,7
RESULTAT FORE SKATT -144,8 -38,0
Inkomstskatt -36 -15,8
RESULTAT KVARVARANDE VERKSAMHETER -148,4 -563,7
Resultat avvecklade verksamheter, netto - -126,2
PERIODENS RESULTAT -148,4 -180,0
Periodens resultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare -148,4 -180,0
Innehav utan bestdmmande inflytande - -
Genomsnittligt antal utestdende aktier 1142 968 1100 052
Resultat per aktie, SEK -129,9 -163,6
KONCERNENS TOTALRESULTAT
MSEK JAN-DEC JAN-DEC
NOT 2025 2024
Periodens resultat -148,4 -180,0
Periodens 6vriga totalresultat
Forandringar i ack. omrakningsdifferenser 12,4 72
Periodens dvriga totalresultat 12,4 7,2
PERIODENS TOTALRESULTAT -160,8 -172,7
Periodens totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare -160,8 -172,7

Innehav utan bestammande inflytande

MSEK 31DEC 31DEC

NOT 2025 2024
TILLGANGAR
Immateriella tillgdngar 7514 8839
Materiella anlaggningstillgdngar 58,2 74,3
Nyttjanderattstillgangar 1418 153,7
Finansiella tillgdngar 24 2,7
Uppskjutna skattefordringar 6,7 7,0
Anldggningstillgdngar 960,5 1121,6
Varulager 329 56,4
Kundfordringar 97,7 16,1
Aktuella skattefordringar 3,0 59
Ovriga kortfristiga fordringar 40,7 40,8
Kortfristiga rantebarande placeringar - 42,8
Likvida medel 96,8 1074
Omsittningstillgdngar 2711 369,3
SUMMA TILLGANGAR 1231,6 1490,8
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital Moderbolagets aktiedgare 2015 362,6
Innehav utan bestammande inflytande - -
Eget kapital 201,5 362,6
Uppskjutna skatteskulder 9,9 19,7
Langfristiga rantebarande 1an 601,3 6032
Langfristiga skuldférda képeskillingar 59,8 77,0
Langfristiga leasingskulder 86,3 97,5
Ovriga langfristiga skulder - 2,0
Langfristiga skulder 757,3 799,5
Kortfristiga rantebarande lan 0,0 17
Kortfristiga skuldférda kopeskillingar 66,5 99,7
Kortfristiga leasingskulder 545 534
Ovriga kortfristiga finansiella skulder 6,1 0,0
Leverantorsskulder 395 454
Kortfristiga skatteskulder 18,5 446
Ovriga kortfristiga skulder 87,6 83,8
Kortfristiga skulder 272,7 328,7
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1231,6 1490,8

4/15







d3140ddVvd V113ISNVNIL

REBELLION CAPITAL AB (PUBL) | ORG. NR. 559263-8463

KASSAFLODESANALYS FOR KONCERNEN

ARSREDOVISNING 2025

MSEK JAN-DEC JAN-DEC
2025 2024

LOPANDE VERKSAMHETEN
Resultat fore skatter -144.8 -38,0
Poster som inte ingar i kassaflodet 2091 129,6
Betald skatt -36,5 -4,6
Kassaflode fore forandring av rorelsekapital 27,8 87,0
Varulager -1,6 27
Kundfordringar 9,0 428
Ovriga rérelsetiligdngar 10,6 27
Leverantorsskulder -0,9 -16,0
Ovriga rérelseskulder 9,2 -131
Férandringar i rérelsekapital 26,4 13,7
KASSAFLODE LOPANDE VERKSAMHETEN 54,2 100,7
INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Investeringar i immateriella tillgdngar - -
Investeringar i materiella tillgangar -8,3 -10,8
Avyttring av materiella tillgdngar 69 6,2
Forvarv av gruppbolag och verksamheter -0,7 -9,8
Avyttring av gruppbolag och verksamheter 10,5 19
Avyttring/forvarv av finansiella tillgdngar 43,0 -28,8
KASSAFLODE INVESTERINGSVERKSAMHETEN 51,4 -31,3
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Upptagande av rantebarande l&n - 600,1
Aterbetalning av rantebarande 1an -2,7 -751,0
Betalning av skuldférda kopeskillingar -614 =227
Aterbetalning av leasingskulder -56,9 -55,0
Ovriga finansieringsaktiviteter 54 15
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN -115,5 -227,0
PERIODENS KASSAFLODE -9,9 -157,6
Likvida medel vid periodens bérjan 107,4 2644

Periodens kassaflode -99 -157,6

Effekt av valutaférandringar -0,7 05
Likvida mede! vid periodens slut 96,8 1074
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RAPPORT OVER FORANDRING AV EGET KAPITAL FOR KONCERNEN

ARSREDOVISNING 2025

EGET KAPITAL
MSEK RESERVER BALANSERADE VINSTMEDEL

NOT | AKITEKAPITAL OVRIGT TILLSKJUTET KAPITAL  OMRAKNINGSDIFFERENSER INKL. ARETS RESULTAT TOTALT
Ingdende balans 2024 0,6 2414 0,1 207,6 449,7
Arets resultat - - - -180,0 -180,0
Ovrigt totalresultat fér perioden - - 72 - 72
Periodens totalresultat - - 7,2 -180,0 -172,7
TRANSAKTIONER MED AGARE
Nyemission - - - - o
Vardeforandring skuldford kdpeskilling - - - 85,6 85,6
Utgdende balans 2024 0,6 2414 1.4 13,3 362,6
Ingdende balans 2025 0,6 241,4 7,4 13,3 362,6
Arets resultat - - - -148,4 1484
Ovrigt totalresultat fér perioden - - 124 - 124
Arets totalresultat - - -5,0 1484 -153,4
TRANSAKTIONER MED AGARE
Nyemission 0,0 271 - - 271
Vardeférandring skuldford kopeskilling - - - -27,3 -27,3
Utgdende balans 2025 0,6 268,5 -5,0 -62,5 201,5
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MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG

ARSREDOVISNING 2025

MODERBOLAGETS BALANSRAKNING | SAMMANDRAG

MSEK JAN-DEC JAN-DEC
NOT 2025 2024
Ovriga rorelseintakter 0,0 0,0
TOTALA INTAKTER 0,0 0,0
Ovriga externa kostnader -4.,6 -32
RORELSERESULTAT -4,6 -3,2
Resultat fran andelar i koncernféretag - -2
Finansiella intakter 21,9 12,3
Finansiella kostnader -65,1 -9.8
RESULTAT FORE BOKSLUTSDISPOSITIONER -47,8 -3,0
Erhéllna koncernbidrag 15,0 -
RESULTAT FORE SKATT -32,8 -3,0
Inkomstskatt -0,3 0,1
PERIODENS RESULTAT -33,2 -2,8

MSEK 31DEC 31DEC
NOT 2025 2024
TILLGANGAR
Andelar i koncernféretag 2933 2148
Fordringar koncernféretag 500,0 6131
Uppskjutna skattefordringar 1,0 10
Anliggningstillgéngar 794,3 828,9
Ovriga fordringar 0,8 0,8
Ovriga fordringar koncernféretag 73 -
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 9,4 13,2
Likvida medel 398 6,5
Omsittningstillgdngar 57,3 20,5
SUMMA TILLGANGAR 851,5 849,4
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Aktiekapital 0,6 0,6
Bundet eget kapital 0,6 0,6
Overkursfond 2685 2414
Balanserade vinstmedel -n,8 -9,0
Periodens resultat -332 -2,8
Fritt eget kapital 2235 229,6
Totalt eget kapital 2241 230,2
Langfristiga rantebarande lan 600,0 600,0
Langfristiga skulder 600,0 600,0
Kortfristiga skuldférda kopeskillingar 174 -
Skulder koncernféretag - 7.5
Ovriga kortfristiga skulder 97 10,2
Kortfristiga skulder 27,4 19,2
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 851,5 849,4
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ARSREDOVISNING 2025

KASSAFLODESANALYS FOR MODERBOLAGET RAPPORT OVER FORANDRING AV EGET KAPITAL FOR MIODERBOLAGET
EGET KAPITAL HANFORLIGT TILL MODERBOLAGETS AKTIEAGARE
MSEK JAN-DEC JAN-DEC s10EC
NOT 2025 2024
_ MSEK BUNDET EGET | FRITT EGET TOTALT EGET

LOPANDE VERKSAMHETEN KAPITAL KAPITAL Solanserade KAPITAL
Resultat fére bokslutsdispositioner -47.8 -3,0 NOT _Aktiekapital Gverkursfond vinstmedel Arets resultat
Poster som inte ingar i kassaflodet -6,8 M4 Ingdende balans 2024 0,6 241/4 -51 3,9 233,0
Betald skatt 01 08 Foregdende ars resultat - - -39 39 =
Kassaflode fore forandring av rorelsekapital -54,5 7,7 Arets resultat _ ~ ~ 28 28
Ovriga rorelsetiligdngar 19 -12,7 i
Leverantdrsskulder -1,6 16 TRANSAKTIONER MED AGARE
Ovriga rorelseskulder -0,2 -0,3 Nyemission . ' - ' .
Férandringar i rorelsekapital 10,1 M4 Utgdende balans 2024 0,6 241,4 -9,0 -2,8 230,2
KASSAFLODE LOPANDE VERKSAMHETEN -bby b -3,7
INVESTERINGSVERKSAMHETEN Ingdende balans 2025 0,6 2414 -9,0 -2,8 230,2
Avyttring av gruppbolag och verksamheter - 21 Foregéende ars resultat . . 28 28 N
Avyttring/férvary av finansiella tillgdngar - 12,9 Arets resultat - - _ -332 ~832
KASSAFLODE INVESTERINGSVERKSAMHETEN 0,0 15,0 .
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN TRANSAKTIONER MED AGARE
Erhélina koncernbidrag 15,0 - Nyemission 00 21 . . 25
Upptagande av réntebrande 1&n _ 600,0 Utgéende balans 2025 0,6 268,5 -1,8 -33,2 2241
Betalning av skuldférda képeskillingar -35,7 -
Aterbetalning av leasingskulder - -
Ovriga finansieringsaktiviteter 98,3 -607,1
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN 77,6 -71,1
PERIODENS KASSAFLODE 33,2 4,2
Likvida medel vid periodens bérjan 65 24

Periodens kassaflode 332 4,2

Effekt av valutaférandringar - -
Likvida medel vid periodens slut 398 65







REBELLION CAPITAL AB (PUBL) | ORG. NR. 559263-8463

A1 - VASENTLIGA REDOVISNINGSPRINCIPER

ARSREDOVISNING 2025

JFANVLLYdddN SYNYILH0ddVd 404 ANNIO

INTRODUKTION

Denna arsredovisning och koncernredovisningen omfattar det
svenska moderbolaget Rebellion Capital AB (publ)
("Moderbolaget”) och dess dotterfoéretag ("Gruppbolagen™), vilka
tillsammans bendmns "Rebellion” eller "Koncernen®. Rebellion
Capital AB (publ) har sitt huvudkontor i Stockholm, Nybrogatan
55, 114 40, Sverige.

Rebellion &r en l&ngsiktig dgare och utvecklare av nischade
industriféretag inom en rad vertikaler inom infrastruktur, industri
och handel.

Arsredovisningen f6r Koncernen och Rebellion Capital AB (publ)
godkandes for utfardande av styrelsen den dagen som framgar
av de elektroniska underskrifterna. Balansrékningar och
resultatrakningar blir féremal for faststéllande av arsstamman
den 26 maj 2026.

Rebellion tillampar International Financial Reporting Standards
(IFRS) utgivna av International Accounting Standards Board
(IASB) och tolkningar som utfardats av IFRS Interpretation
Committee (IFRIC) sdsom de antagits av Europeiska unionen
(EW). Vidare tillampar Koncernen arsredovisningslagen
(1995:1554) och RFR 1 "Kompletterande redovisningsregler for
koncerner” utfardat av Radet for finansiell rapportering.

GRUND FOR UPPRATTANDE

De viktigaste redovisningsprinciperna som tilldmpats nér denna
koncernredovisning uppréattats anges nedan. Dessa principer har
tillampats konsekvent for alla presenterade ar om inget annat
anges.

De finansiella rapporterna har upprattats under férutsattning att
Koncernen bedriver sin verksamhet enligt fortlevnadsprincipen.

De finansiella rapporterna presenteras i miljoner svenska kronor
(MSEK). Belopp inom parentes avser féregaende ar.
Resultatrakningen ar kostnadslagsindelad.

Att uppréatta rapporter i 6verensstammelse med IFRS kraver
anvandning av en del viktiga uppskattningar for
redovisningsandamal. Vidare kravs att styrelsen och
foretagsledningen gor vissa bedémningar vid tilldmpningen av
bolagets redovisningsprinciper. De omraden som innefattar en
hog grad bedémning, som &r komplexa eller omraden déar
antaganden och uppskattningar ar av vasentlig betydelse for
koncernredovisningen anges i not A2.

GRUND FOR KONSOLIDERING
Koncernredovisningen har uppréttatsi enlighet med
férvarvsmetoden.

Koncernens finansiella rapporter omfattar alla féretag éver vilka
Moderbolaget utévar ett bestdmmande inflytande. Ett
bestammande inflytande féreligger nar Moderbolaget har kontroll
Over ett foretag, exponeras for, eller har rétten till rorlig
avkastning fran sitt engagemang i féretaget och kan paverka
avkastningen med hjélp av sitt bestdmmande inflytande. Normalt
bygger bestdammande inflytande och ddrmed konsolidering pa
agande. Foljaktligen ingar dotterbolagens finansiella rapporter i
koncernredovisningen frdn den dag da det bestdmmande
inflytandet intréder till det datum da kontrollen upphér.

Koncernens samtliga dotterforetag dgs till 100%. Koncerninterna
transaktioner elimineras i sin helhet vid uppréttande av
Koncernens finansiella rapporter.

OMRAKNING AV UTLANDSK VALUTA

FUNKTIONELL VALUTA OCH RAPPORTVALUTA

Poster som ingér i de finansiella rapporterna fér de olika
enheterna i Koncernen &r varderade i den valuta som anvands i
den ekonomiska miljé dar respektive bolag huvudsakligen &r
verksamt (funktionell valuta).

| koncernredovisningen anvands svenska kronor (SEK), som &r
Moderbolagets funktionella valuta och rapporteringsvaluta.

Funktionell valuta for det danska dotterféretaget ar danska
kronor (DKK) och for det finska dotterféretaget euro (EURD.

Savida inte annat anges presenteras beloppen i miljoner svenska
kronor (MSEK).

TRANSAKTIONER OCH BALANSPOSTER

Transaktioner i utldndsk valuta omréknas till den funktionella
valutan enligt de valutakurser som géllde vid tidpunkten for
transaktionen.

Vid varje rapporttillfalle omraknas monetéra tillgangar och
skulder i utlandsk valuta till den valutakurs som féreligger pa
balansdagen. Icke-monetara poster som varderas till historiska
anskaffningsvarden omréknas inte.

Valutakursdifferenser redovisas i resultatrakningen i den period
de uppstar.

OMRAKNING AV UTLANDSKA DOTTERFORETAG

| de finansiella rapporterna omraknas balansrékningar for
utlandska dotterbolag till SEK med de valutakurser som gallde
vid rapportperiodens slut och resultatrakningarna omréknas till
rapportperiodens genomsnittskurser. Omrakningsdifferenser som
uppstar vid sadan valutaomrékning redovisas i 6vrigt
totalresultat och ackumuleras i omrékningsreserven i eget
kapital.

Per balansdag har Moderbolaget tva dotterbolag i utlandsk
valuta, vilket omréknas fran danska kronor (DKK), respektive
euro (EUR), till SEK.

AFFARSVERKSAMHETEN

For ytterligare upplysningar, se noter under sektion B.
SEGMENTRAPPORTERING

Rorelsesegment rapporteras pa ett satt som Gverensstammer
med den interna rapporteringen som ldmnas till den hégste
verkstallande beslutsfattaren (HVB). Vilket &r den funktion som
ansvarar for tilldelningen av resurser och bedémning av
rorelsesegmentens resultat. | Koncernen har denna funktion
identifierats som den verkstallande direktéren (VD).

Rebellions verksamhet omfattar tva operativa rérelsesegment,
Infrastruktur respektive Industri & Handel.

Koncernens bolag inom segment Infrastruktur erbjuder tjénster
och I6sningar sdsom projektering, markarbete, installation,
service samt underhall.

Koncernens bolag inom segment Industri & Handel arbetar med
att tillverka eller tillhandahalla nischade produkter och relaterade
tjanster dar produkterna séljs eller hyrs ut.
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INTAKTSREDOVISNING

Intakter varderas till det verkliga vardet av vad som erhallits eller
kommer att erhallas, och motsvarar de belopp som erhalls for
tjanster, I6sningar eller salda varor efter avdrag for rabatter,
returer och mervardesskatt.

Koncernen redovisar en intakt nar ett prestationsatagande
uppfyllts, vilket ar da en utlovad vara eller tjanst levererats till
kunden och denne 6vertar kontrollen fér varan eller tjansten.
Kontroll av ett prestationsatagande kan 6verféras ver tid eller
vid en tidpunkt. Intdkten utgérs av det belopp som foretaget
forvantar sig erhélla som ersattning for éverférda varor och
tjanster.

Vésentliga intdktsstrémmar per rorelsesegment anges nedan:

Infrastruktur

Inom Mark & Anldggning tillhandahalls tjanster och Iésningar
sasom projektering, gravning samt anldaggande av mark och
installationer. Installationsverksamheten tillhandhaller
installation, underhall och service av tjanster och Iésningar som
installations- och servicetjanster av tak men aven for telekom-
och fiberoptiknatverk. Tjdnsterna eller l6sningarna gors pa
entreprenad eller I6pande rékning. Verksamheterna inom
Tekniska konsulter levererar konsulttjanster sdsom projektering
och planering av nyuppférande eller renovering av byggnation.
Ovriga (fastighetsrelaterade) tjanster inkluderar dven tjanster
inom skorstensfejning och inspektion samt lokalvard.

Industri & Handel

Industriverksamheten innehaller gruppbolag som ér tillverkare
och aterforsaljare av badrumsinredningar och glasdérrar samt
legotillverkare inom plat och svets. Handel inbegriper bolag som
tillhandahéller uthyrning och férséljning av lift- och lyftmaskiner
respektive mobila produkter och komponenter.

FORSALJNING AV VAROR
Vid forsaljning av varor, vilket avser Gruppbolag inom segment
Industri & Handel, sker intaktsredovisningen vid en viss tidpunkt

vilket ar nar kontrollen éver produkterna har 6verforts till kunden.

Detta &r normalt vid leverans till kunden. Overféringen av kontroll
och darmed int&ktsredovisningen beror normalt pa
leveransvillkoren. Det séljande bolaget har da inte heller nagon
kvarvarande vasentlig kontroll éver varan.

FORSALJNING AV TJANSTER

Vid forséljning av tjdnster sker dessa vanligtvis antingen éver en
begransad tidsperiod, varvid intdkten redovisas i den period da
tjansten levererats till motpart, alternativt 6ver en langre
tidsperiod i form av entreprenaduppdrag. Intdkter redovisas
enligt IFRS 15 baserat pa successiv vinstavrékning, dar féretagets
framatskridande i uppfyllandet av prestationsatagandet mats per
arbetad timme. Fardigstéallandegraden faststélls antingen genom
att jamfora upparbetade kostnader vid respektive méttillfalle med
de totalt uppskattade kostnaderna for att fullgéra
prestationsatagandet, eller genom att mata forbrukade
arbetstimmar i relation till totalt estimerade timmar for projektet.
Dessa avtal bedéms normalt omfatta ett enda
prestationsatagande.

FORSALJNING AV LOSNINGAR

Losningar bestar ofta av en kombination av tjénster och varor
som &r anpassade for att 10sa ett specifikt behov hos en specifik
kund. Eventuella avtalsdndringar redovisas normalt som om de
vore en del av det befintliga avtalet. De tjanster som
tillhandahalls kan ske bade till fast pris och till rérligt pris enligt
gallande prislista. Utfort arbete som per balansdag inte
fakturerats till kund redovisas som upplupna intékter
(avtalstillgdngan) i balansrakningen. Intéktsredovisning éver tid
innehaller en viss osdkerhet da det kan intréffa oférutsedda
handelser som gor att det slutgiltiga resultatet kan bli hégre eller
lagre an initial bedomning. Genomgang av projektets totala
uppskattade intdkter och kostnader sker I6pande under
projekttiden.

UTHYRNINGSVERKSAMHET

Hyresintédkter fran uthyrning av lift- och lyftmaskiner samt mobila
vagnar faktureras pad abonnemangsbasis och intdkterna redovisas
linjért 6ver avtalets 16ptid i enlighet med IFRS 16 - Leasingavtal.
Samtliga av dessa leasingavtal klassificeras som operationella.

RORELSETILLGANGAR

VARULAGER

Varulager varderas till det lagsta av anskaffningsvéarde och
nettoférséljningsvarde. Nettoférsaljningsvardet ar det
uppskattade forsaljningspriset for varor i lager minus
uppskattade kostnader for fardigstéallande och férsaljning.
Varulagret redovisas enligt férst in-, férst ut-principen och
innefattar kostnader for anskaffning och for att bringa varorna till
deras aktuella plats och skick. Egentillverkade lagervaror och
produkter i arbete innefattar en rimlig andel av
tillverkningsomkostnader baserat p& normal kapacitet. Varulager
redovisas netto efter avdrag for inkurans. Om det uppskattade
nettoforséljningsvardet understiger anskaffningsvardet faststélls
en reserv for lagerinkurans.

KUNDFORDRINGAR

For ytterligare upplysningar, se noter under sektion C. Finansiella
instrument och riskhantering.

Koncernen anvander den férenklade metoden for att berdkna
forvantade kreditforluster. Det innebdér att hela den aterstadende
I6ptiden for varje fordran beaktas néar reserveringar gors.
Berédkningen baseras pa en ratingmodell som tar hansyn till
sannolikheten f6r ekonomisk nedgang, mojlig forlust och
exponering vid en eventuell ekonomisk nedgang. Koncernens
kunder bedéms ha en liknande riskprofil.
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IMMATERIELLA TILLGANGAR

For ytterligare upplysningar, se noter under sektion C.
IMMATERIELLA TILLGANGAR

Koncernens immateriella tillgdngar avser till stérsta del Goodwill
och darefter Kundrelationer, vilka uppkommit i samband med
rorelseforvarv.

GOODWILL

Gooduwill redovisas till anskaffningsvéarde, enligt vad som
faststallts vid forvarvstidpunkten fér en verksamhet, efter avdrag
for eventuella ackumulerade nedskrivningar. Fran och med
forvarvsdagen allokeras Goodwill som forvarvats i ett
rorelseforvary till varje kassagenererande enhet (CGU) i
Koncernen som foérvantas dra nytta av rorelseforvarvets
synergieffekter. Goodwill redovisas som en immateriell tillgdng
med obestdmbar nyttjandeperiod.

KUNDRELATIONER

Kundrelationer redovisas baserat pa dess verkliga varde vid
forvarvstidpunkten och redovisas till anskaffningsvérde efter
avdrag for ackumulerade av- och nedskrivningar. Avskrivningar
gors linjart 6ver berdknad nyttjandeperiod, vilket ar 5 ar.

NEDSKRIVNINGSPROVNING

En nedskrivningsprévning gors arligen och néar det finns en
indikation pa ett nedskrivningsbehov. Nedskrivningsprévningen
sker pa Koncernens tva operativa affarssegment.

En nedskrivning redovisas om det redovisade vardet éverstiger
atervinningsvardet. Tillgdngens atervinningsvarde faststalls
genom att diskontera de uppskattade framtida kassaflodena efter
skatt till sitt nuvarde med anvandning av en diskonteringsréanta
som aterspeglar aktuella marknadsbedémningar av pengars
tidsvédrde och de risker som &r specifika for tillgdngen.
Affarsplanerna upprattas av ledningen i gruppbolagen baserat pa
de mél som satts fér Koncernen som helhet samt forvantad
organisk tillvaxt utifrdn bolagets specifika
marknadsférutsattningar och godkéanns slutligen av Koncernens
styrelse. En kédnslighetsanalys av diskonteringsrantan och
tillvéaxtantaganden utférs efter varje prévning av
nedskrivningsbehovet for att avgéra om det kvarvarande
Overvardet ar vasentligt. En nedskrivning av Goodwill aterfors
inte. En nedskrivning av Kundrelationer kan komma att aterféras
om en ny beddémning av tillgdngen visar att den tidigare
nedskrivningen inte langre ar motiverad.

MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Koncernens materiella anldggningstillgangar bestar framst av de
lift- och lyftmaskiner samt mobila vagnar som &gs av de
Gruppbolagen verksamma inom uthyrning. | posten inkluderas
aven identifierat 6vervarde pa dessa maskiner, vilka uppkommit i
samband med forvarv.

Materiella anldggningstillgdngar redovisas till anskaffningsvérde
med avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella
nedskrivningar. Avskrivningar belastar resultatrakningen linjért
over den uppskattade nyttjandeperioden, vilken &r 3-10 &r.

LEASING

Koncernens nyttjanderéttstillgang, respektive leasingskuld,
bestar huvudsakligen av maskiner, kontors- och fabrikslokaler
samt fordon. De maskiner som hyrs avser huvudsakligen de lift-
och lyftmaskiner som i sin tur hyrs ut till kund. Samtliga
gruppbolag hyr sina lokaler. Fordon i form av personbilar, lastbilar
och andra tillampliga arbetsfordon leasas utav flertalet
Gruppbolag.

KONCERNEN SOM LEASETAGARE

Koncernen redovisar en nyttjanderattstillgdng och motsvarande
leasingskuld i balansrakningen vid leasingavtalets startdatum.
Den initiala varderingen av leasingskulden baseras pa nuvardet
av obetalda leasingbetalningar, med hjélp av den marginella
l&nerédntan. Leasingavgifter som inkluderas i varderingen bestar
av fasta och variabla leasingavgifter samt leasingavgifter
relaterade till utnyttjande av eventuella optioner i leasingavtalet,
om det &r rimligt sdkert att Koncernen kommer att utnyttja
optionen. Leasingskulden justeras nar det sker forandringar i
hyresvillkor, variationer i betalningar pa grund av
indexfluktuationer eller &ndringar i hyreskontraktet. Den
marginella lanerantan revideras kvartalsvis. Den leasade
tillgdngen skrivs av linjart 6ver leasingperioden och
avskrivningen redovisas inom rérelseresultatet och
rantekostnader pa leasingskulden inom finansnettot.
Leasingavtal avseende lagvardestillgangar och kontrakt som har
kortare I6ptid &n 12 manader redovisas som en kostnad under
leasingperioden.

Leasingavtal for kontors- och fabrikslokaler har vanligtvis en
varaktighet pa 3-5 ar, maskiner 1-5 ar och fordon 1-5 ar. En
mojlighet att forlanga kontraktet foreligger ofta for lokaler.
Leasingkontrakten for maskinerna inkluderar ofta en mojlighet
att foérvarva den underliggande tillgdngen.

| Koncernens balansrakning presenteras leasingskulden inom
langfristiga- respektive kortfristiga rantebarande skulder, fér den
del av leasingskulden som férfaller till betalning inom 12 mé&nader.
Nyttjanderattstillgdngen presenteras inom anldggningstillgangar.
| kassaflodesanalysen redovisas kontanta betalningar relaterade
till amortering av leasingskulderna inom
finansieringsverksamheten. Rantebetalningar, betalningar for
kortfristiga leasingavtal, tillgdngar med lagt varde och rérliga
leasingkostnader som inte ingar i vdrderingen av leasingskulden
redovisas inom den I6pande verksamheten.

KONCERNEN SOM LEASEGIVARE

Koncernen har gruppbolag vars verksamhet utgérs av uthyrning
av lift- och lyftmaskiner respektive mobila vagnar. Samtliga av
deras avtal klassificeras som operationella leasingavtal, da
bolagen i all vasentlighet behaller de ekonomiska risker och
fordelar som férknippas med dgande av till- gangen. Intakter
redovisas linjart 6ver kontraktets I6ptid.

ATAGANDEN
For ytterligare upplysningar, se noter under sektion D.
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KONCERNSTRUKTUR

For ytterligare upplysningar, se noter under sektion E.
RORELSEFORVARV

Rorelseférvarv redovisas enligt forvarvsmetoden. Rorelseforvary
betraktas som en transaktion i vilken Koncernen direkt forvarvar
dotterforetagets tillgadngar och dvertar dess skulder. Per
forvarvstidpunkten, det datum da bestdmmande inflytande
erhalls, redovisas varje identifierbar férvarvad tillgang och skuld
till sitt verkliga varde. Goodwill utgor skillnaden mellan
anskaffningsvarde minus nettot av beloppet per
forvarvstidpunkten pa de férvarvade tillgdngarna och skulderna,
samt den del av kopeskillingen vilken allokerats till kundrelationer
och maskiner. Nar képeskillingen i ett rérelseforvéry inkluderar en
villkorad képeskilling, vérderas den villkorade kdpeskillingen till
verkligt varde vid forvarvstidpunkten och utgér en del av
anskaffningsvardet. | efterfljande perioder véarderas skuldford
koépeskillingen till verkligt varde med vardeférandringar i
resultatrdkningen. Koncernens transaktionskostnader i samband
med ett rérelseforvéry kostnadsfors nar de uppkommer.

SALJ- OCH KOPOPTIONER AVSEENDE PREFERENSAKTIER

| samband med férvarv har koncernen emitterat preferensaktier
tillinnehavare utan bestdammande inflytande. Dessa
preferensaktier har en saljoption som ger innehavaren rétt att
kréva att Koncernen koper deras preferensaktier vid en bestamd
framtida tidpunkt. Koncernen innehar i vissa fall &ven
képoptioner som ger Rebellion ratten att vid en framtida tidpunkt
koépa innehav utan bestdmmande inflytande. Utstéllda
séljoptioner till innehavare utan bestdammande inflytande ger
upphov till en finansiell skuld, vilken varderas till det
diskonterade nuvéardet av det bedémda framtida I6sen- beloppet.
Skuldens varde reducerar innehav utan bestdimmande inflytande i
koncernens eget kapital, da andelarna anses férvarvade. |
efterféljande perioder redovisar koncernen saledes inte nagot
innehav utan bestammande inflytande for dessa enheter och
resultatet hanforsi sin helhet till moderféretagets aktiedgare.
Eventuella omvarderingar av skulderna redovisas direkt i eget
kapital.

FINANSIELLA INSTRUMENT

For ytterligare upplysningar, se noter under sektion F.
FINANSIELLA INSTRUMENT

Finansiella instrument redovisade i balansrdkningen innefattar
tillgdngar sdsom likvida medel, kundfordringar respektive skulder
sasom leverantorsskulder, rantebarande skulder och skuldférd
képeskilling.

REDOVISNING OCH BORTTAGANDE

Finansiella tillgdngar och skulder redovisas nar Koncernen blir
part enligt instrumentets avtalsméssiga villkor. Transaktioner
med finansiella tillgdngar redovisas pa affarsdagen, som ar den
dag da Koncernen forbinder sig att forvarva eller avyttra
tillgdngarna. Kundfordringar redovisas nar fakturor stélls ut.
Skulder redovisas ndr motparten har presterat och avtalsenlig
skyldighet foreligger att betala. En finansiell tillgang tas bort fran
balansrakningen, helt eller delvis, nér rattigheterna i kontraktet
har realiserats eller forfallit, eller nar Koncernen har éverfért
risker och férdelar och inte langre har kontroll Gver den.

KLASSIFICERING OCH VARDERING

Finansiella instrument klassificeras vid férsta redovisnings-
tillfallet. Klassificeringen bestammer initial och efterféljande
varderingen av instrumentet.

KLASSIFICERING OCH VARDERING AV FINANSIELLA
TILLGANGAR

Koncernen klassificerar sina finansiella tillgangar till upplupet
anskaffningsvérde, vilket avser kundfordringar och likvida medel.
Dessa varderas initialt till verkligt varde med tilllagg av
transaktionskostnader. Efter forsta redovisningstillféllet varderas
tillgdngarna till upplupet anskaffningsvarde enligt
effektivrantemetoden.

NEDSKRIVNING AV FINANSIELLA TILLGANGAR

Finansiella tillgangar klassificerade till upplupet
anskaffningsvarde, omfattas av nedskrivning fér férvantade
kreditforluster. Koncernen tillampar den férenklade metoden for
redovisning av férvantade kreditforluster vilket innebér att
forvantade kreditforluster reserveras for fordrans aterstdende
I6ptid. En ratingbaserad metod tillampas som utgar ifran
sannolikhet for fallissemang, forvantad forlust samt exponering
vid fallissemang. Géllande kundfordringar anses Koncernens
kundbas ha likartad riskprofil. For fordringar och avtalstillgangar
som ej &r forfallna gérs en bedémning av kreditrisken pa kollektiv
basis med tillampning av estimerad kreditrating.

KLASSIFICERING OCH VARDERING AV FINANSIELLA SKULDER
Finansiella skulder sdsom leverantérsskulder och réntebarande
1&n klassificeras till upplupet anskaffningsvarde. Skuldférd
kopeskilling klassificeras och varderas till verkligt varde via
resultatrakningen eller via balansrakningen vid fasta avtalade
kopeskillingar. Finansiella skulder redovisade till upplupet
anskaffningsvéarde varderas initialt till verkligt varde inklusive
transaktionskostnader. Efter forsta redovisningstillfallet varderas
skulderna till upplupet anskaffningsvéarde enligt
effektivrantemetoden. Villkorade kopeskillingar som baseras pa
det specifika bolagets framtida resultatutveckling omvérderas vid
varje rapporttillfdlle. Det verkliga vardet baseras pa
sannolikhetsvagda scenarier och diskonteras till nuvérde. Det
verkliga vérdet faststalls enligt en hierarki for verkligt varde.
Nivaerna i hierarkin ska aterspegla vilken omfattning verkligt
vérde bygger pa observerbar marknadsdata eller egna
antaganden. Berdkningar av verkligt varde for villkorad
kopeskilling ar baserade pa niva 3, innebarande att berdkningen
bygger pa egna antaganden. Férandringar i det verkliga vardet
redovisas som en kostnad eller intakt i resultatrdkningen, som en
ovrig rorelsekostnad respektive évrig rérelseintakt.

FINANSIELLA KOSTNADER

Finansiella kostnader bestar i huvudsak av rantekostnader samt
kostnader hanférliga till upptagandet av Koncernens
obligationslan. Dessa rantekostnader berdknas med tillampning
av effektivrantemetoden. Rantekostnader fér Koncernens
leasingskuld varderas till verkligt varde. Finansiella kostnader
redovisas i den period till vilken den h&nfor sig.
Valutakursvinster- och forluster redovisas brutto.

PERSONALRELATERAT

For ytterligare upplysningar, se not G4.
INCITAMENTSPROGRAM

Rebellion lanserade i april 2023 ett incitamentsprogram for
anstallda inom koncernen. Programmet prissattes da utifran en
snabb tillvéxtplan, men som inte kunnat genomféras pa grund av
senaste arens konjunkturldage med minskad efterfragan.

Under 2024 beslot Rebellion att kompensera samtliga
optionsinnehavare genom att ge ut Rebellion-aktier till ett varde
som uppgar till den initiala investeringen, i det fall optionerna inte
har ett hégre varde &n den initiala investeringen.

Kompensationen kommer enbart utga till optionsinnehavare som
fortfarande ar anstallda hos ett koncernbolag vid utgangen av
programmet.
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OVRIGT

INKOMSTSKATTER

Inkomstskatter innefattar bade aktuella och uppskjutna skatter. En
aktuell skatteskuld eller skattefordran redovisas fér den beréknade
skatt som ska betalas eller dterbetalas fér innevarande eller tidigare
ar. Inkomstskatter redovisas i resultatrakningen om inte den
underliggande transaktionen redovisas i 6vrigt totalresultat eller i
eget kapital, i dessa fall redovisas motsvarande skatt enligt samma
princip.

Uppskjuten skatt redovisas genom anvédndning av balans-
rdkningsmetoden; baserad pa skillnader mellan de vdrden som
redovisas i balansrakningen och deras varden for beskattning, s&
kallade temporéra skillnader. For att berdkna den uppskjutna
skattefordran eller skulden, multipliceras de temporéra skillnaderna
med beslutade skattesatser for respektive skattesubjekt. En
uppskjuten skattefordran redovisas bara i den man det ar sannolikt
att det kommer att gé att utnyttja denna fordran mot framtida
skattepliktiga resultat.

Aktuella och uppskjutna skattefordringar och skatteskulder kvittas
nér det finns en legal rétt att kvitta aktuella skattefordringar mot
aktuella skatteskulder samt nér skatterna debiteras av en och
samma skattemyndighet och ndr Koncernen avser betala de
aktuella skattefordringarna och skulderna med ett nettobelopp.
Varderingen av en uppskjuten skattefordran innebar en bedémning
av avdragsratten for kostnader som dnnu inte ar foremal for
beskattning och uppskattningar avseende tillracklig framtida
beskattningsbar inkomst for att méjliggdra utnyttjande av
outnyttjade skatteforluster i olika skattejurisdiktioner. Alla
uppskjutna skattefordringar ar foremal for arlig granskning av
sannolikt utnyttjande.

NYA REDOVISNINGSPRINCIPER 2025

Merparten av de svenska gruppbolagen redovisar enligt K3 (BFNAR
2012:1), ett regelverk som &r mer likstallt med koncernens
rapportering enligt IFRS. K3 staller hégre krav pé bl a bedémningar,
dvriga upplysningar samt intdktsredovisning. Inga nya 6vriga
redovisningsregler har tillampats.

NYA REDOVISNINGSPRINCIPER 2026 OCH SENARE

IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements
tillamplig for rdkenskapsar som borjar den 1januari 2027 eller
senare. IFRS 18 kommer inte att paverka redovisningen eller
varderingen av poster i de finansiella rapporterna, dvs ej ha ndgon
effekt pa nettoresultatet. Ledningen kommer under 2026 utvérdera
standardens effekter pa de finansiella rapporterna och nyckeltal.
Inga nya eller andrade standarder férvéntas fa nagon vasentlig
effekt pa koncernens eller moderbolagets finansiella rapporter.

INTRODUKTION

De finansiella rapporterna fér Moderbolaget, Rebellion Capital AB
(publ), har upprattats i enlighet med Arsredovisningslagen och RFR
2 "Redovisning for juridiska personer”. RFR 2 kréver att
Moderbolaget anvander samma redovisningsprinciper som fér
Koncernen (IFRS) i den utstrackning som RFR 2 tilldter. De
huvudsakliga skillnaderna mellan antagna redovisningsprinciper for
Koncernen och redovisningsprinciper fér Moderbolaget beskrivs
nedan:

INVESTERINGARI DOTTERBOLAG

For ytterligare upplysningar, se noter under sektion A7, GOODWILL.
Investeringar redovisas enligt anskaffningsvardemetoden.
Investeringar redovisas till anskaffningsvarde och endast
utdelningar redovisas i resultatrakningen. En nedskrivnings-
prévning av investeringarna i respektive dotterbolag gors arligen i
enlighet med IAS 36 — Nedskrivningar, eller nar det finns indikation
pa nedskrivningsbehov.

En nedskrivning redovisas om det redovisade vérdet av en
investering dverstiger summan av dotterbolagets uppskattade
framtida diskonterade kassafloden reducerat med dess nettoskuld.

FINANSIELLA INSTRUMENT

Moderbolaget tillampar undantagsregeln avseende IFRS 9
"Finansiella instrument” enligt RFR 2, vilket innebér att samtliga
finansiella instrument redovisas enligt en metod med utgadngspunkt
i anskaffningsvarde enligt ARL, forutom fér forlustreservering av
finansiella tillgdngar dér principerna for forvantade kreditforluster
tilldmpas.
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INTRODUKTION

Uppréattandet av finansiella rapporter och tillhérande tillampning
av gallande redovisningsprinciper baseras ofta pa ledningens
bedémning och anvéndning av uppskattningar och antaganden
som anses vara rimliga vid den tidpunkt da de gérs. Ett annat
utfall kan dock harledas med andra bedémningar eller genom att
anvédnda andra antaganden eller uppskattningar, och handelser
kan intraffa som kan krava en vasentlig justering av det
redovisade vardet pa den berérda tillgangen eller skulden.
Uppskattningar och antaganden omprévas regelbundet.
Andringar av uppskattningar och bedémningar redovisas i den
period da dndringen gors och i framtida perioder om dessa
perioder paverkas. De uppskattningar och bedémningar som,
enligt féretagsledningens uppfattning, ar viktiga for redovisade
belopp i de finansiella rapporterna och for vilka det finns en
betydande risk for att en framtida handelser en ny information
kan medféra en férandring av dessa uppskattningar eller
bedémningar, anges nedan.

RORELSEFORVARYV, INKLUSIVE SKULDFORD KOPESKILLING
Fér ytterligare upplysningar, se noter under sektion E.
VIKTIGASTE KALLOR TILL OSAKERHET | UPPSKATTNINGAR
Vissa forvarv inkluderar en villkorad tillaggsképeskilling som
baseras pa utfallet av det férvarvade bolagets framtida
resultatutveckling under en tidsbestdmd period. Det verkliga
vardet av sddana rorliga skuldford képeskilling utvérderas vid
forvarvstidpunkten och darefter vid respektive rapportperiod,
med eventuell omvérdering via resultatet. | det fall
resultatutvecklingen avviker fran ledningens nuvarande
bedémning, kan Koncernens skulder och resultat komma att
paverkas.

IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Fér ytterligare upplysningar, se noter under sektion C.
VIKTIGASTE KALLOR TILL OSAKERHET | UPPSKATTNINGAR
Prévningen av nedskrivningsbehov baseras pa en bedémning av
atervinningsvardet. Vardet uppskattas utifran féretagsledningens
berakningar av framtida kassafléden, vilka baseras pa interna
affarsplaner. Féretagsledningens bedémning krévs saledes
gallande huruvida ett nedskrivningsbehov féreligger for
Koncernens identifierade 6vervérden. | synnerhet vid bedémning
av:

- Om en handelse intraffat som kan paverka tillgangarnas varde

- Om en tillgangs redovisade varde kan styrkas av det
diskonterade nuvardet av framtida kassafloden, vilket
uppskattas baserat pa fortsatt anvandning av tillgdngen i
verksamheten, samt

- Adekvata antaganden vid uppréattandet av kassaflodes-
prognoser och diskontering av dessa kassafloden.

- En foérandring av dessa antaganden som gjorts av
foretagsledningen vid faststéllande av eventuell niva for
nedskrivning kan komma att paverka den finansiella stéllningen
och det operativa resultatet.

INTAKTSREDOVISNING

VIKTIGASTE KALLOR TILL OSAKERHET | UPPSKATTNINGAR
Intékter frén tjanster redovisas éver tid i resultatrakningen
baserat pa fardigstallandegraden i férhallande till
prestationsataganden pa balansdagen. Framsteg mot 6verféring
av kontroll bedéms utifran nedlagda utgifter alternativt
arbetstimmar, i foérhallande till totalt berdknade utgifter
respektive antal arbetstimmar for varje prestationsatagande.
Intdkter for salda varor redovisas i resultatrakningen vid
tidpunkten da kontrollen av varan har éverforts till kunden.
Foretagsledningens bedémningar omfattar till exempel féljande:

- Graden av framsteg mot dverforing av kontroll for
prestationsataganden och de uppskattade totala kostnaderna,
alternativt arbetade timmar, fér sddana kontrakt dar in tékter
redovisas over tid, for att besluta om vilka intakter och
kostnader som ska redovisas i den aktuella perioden och om
eventuella forluster ska redovisas.

- Om kontroll av en vara har éverforts till kund. Innebarande att
Koncernen har en avtalsenlig ratt till betalning fér varan,
kunden har en legal &ganderiétt till varan, varan har levererats
till kund och/eller kunden bér de betydande risker och férdelar
som &r forknippade med varans dgande. Detta for att avgdra om
intdkter och kostnader bér redovisas under den aktuella
perioden.
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RESULTATRAKNING PER SEGMENT

NILIHNVYSHIINSHYH4V - 4310N

2025
MSEK INFRASTRUKTUR S\(N:AUS;EII_ CENTRAL TOTALT INFRASTRUKTUR SI(NF?:,\?;EL CENTRAL TOTALT
Funktioner | Elimineringar = Justeringar Funktioner | Elimineringar | Justeringar

Nettoomsattning 47,7 348,6 -0.1 - - 820,2 506,9 3579 0,0 - - 864,8

Ovriga intakter 59 6,7 85 -4,7 - 16,4 4,0 6.1 6,0 -14 30 17,7

Totala intdkter 4717,6 355,3 8,4 -4,7 - 836,5 510,9 364,0 6,0 -1,4 3,0 882,5

Rorelsens kostnader -396,3 -242,8 -21,2 47 -36,6 -6921 -413,2 -257,6 -236 14 -1,9 -704,9

EBITDA 31,7 25,4 -4,0 - -8,9 44,2 97,7 106,4 -17,6 - -8,9 177,6

Av- och nedskrivning materiella

anlaggningstillgingar 18 94 15 - 23 -15,0 202 -416 -49 - 91 75,8

EBITA 29,8 16,1 -5,6 - -1,1 29,2 775 64,8 -22,6 - -17,9 101,9

Av- och nedskrivning immateriella

anlaggningstillgangar -30,8 -07 - - 43 -359 -31.2 13 - - 172 -47,1

RORELSERESULTAT -1,0 15,3 -5,6 - -15,5 -6,7 46,3 66,1 -22,6 - -35,1 54,8

ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Investeringar i materiella anldggningstillgdngar 4,7 37 g g - 8.3 6,9 39 = = - 10,8
Materiella anldggningtillgdngar 16,9 26,9 21 - 12,3 58,2 19,9 30,1 25 - 21,8 74,3

OMSATTNING PER SEGMENT OCH RORELSESEGMENT

MARKNAD 2025 2024 Ett operativt segment &r en del av Koncernen som bedriver verksamhet och vars operativa resultat
MSEK INFRASTRUKTUR - UACTE TOTALT  weRASTRUCTUR - SR LD regelbundet granskas av foretagets hogsta verkstéllande beslutsfattare (HVB) som underlag for beslut

om férdelning av resurser till segmentet och bedémning av dess resultat. Koncernens VD, som

Sverige 477 168,9 6407 506,9 1926 6995 identifierats som hogsta verkstallande beslutsfattare, Gvervakar verksamheten uppdelat pa tva
Danmark R 719 719 _ 639 639 operativa segment:

Finland - 107,7 107,7 - 1014 1014 Segment Infrastruktur bestar av bolag som stodjer viktiga samhéllsfunktioner, sésom bebyggelse och
NETTOOMSATTNING 4n7 348,6 820,2 506,9 357,9 864,8 telekommunikation. Tjanster och lésningar som erbjuds &r allt ifrdn projektering, markarbete,

installation och underhall. Kunder &r framst foretag inom offentliga saval som privata sektorn.
::::;II\(:;::.':\(:;PER SEGMENT OCH 2005 2026 Segment Industri & Handel tillhandahaller varor, utrustning och tjanster som antingen séljs eller hyrs
MSEK INFRASTRUKTUR| _ INDUSTRI INFRASTRUKTUR | INDUSTRI ut. Bolagen &r ofta underleverantér till stérre industribolag men dven bygg- och fastighetsbolag.
& HANDEL TOTALT & HANDEL TOTALT

Koncernen Centralt innehaller Koncern- och Moderbolagsfunktioner samt kostnader och intakter som ar
Tianster 1457 154,1 2998 1678 144,9 3127 relaterade till férvarvsverksamheten.

Produkter - 194,4 1944 - 213,0 213,0 Totala anlaggningstillgdngar, exklusive finansiella tillgdngar och uppskjuten skatt, uppgick till 951,4
Lésningar 3261 - 3261 3391 - 3391 MSEK (1111,8 ) fordelat pa Sverige 722,0 MSEK (863,8), Danmark 122,8 MSEK (128,5) samt 90,7 MSEK
NETTOMSATTNING ang 348,6 820,2 506,9 357,9 864,8 (98,6) avseende Finland. Resterande 15,8 MSEK (21,0) avser Central.

Segment Industri & Handel, intaktsslag tjdnster, inkluderar intakter om 154,1 MSEK (144,9) dar
Karlsvognen A/S respektive Mylift Sweden AB agerar som operationell leasinggivare.
Hyreskontraktens langd understiger ett ar. Marknadsomraden avser de lander dar bolagen har sitt sate
och huvudsakliga verksamhet. Koncernen verkar f6r ndrvarande i Sverige, Danmark och Finland.
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B2 - OVRIGA RORELSEINTAKTER OCH RORELSEKOSTNADER

ARSREDOVISNING 2025

B4 - KUNDFORDRINGAR

NILIHNVSHIANSHYH4V - d3LON

OVRIGA RORELSEINTAKTER KUNDFORDRINGAR
MSEK JAN-DEC JAN-DEC MSEK 31DEC 31DEC
2025 2024 2025 2024
Omvérdering av skuldférd képeskilling 28 3,0 Kundfordringar, brutto 99,8 127,0
Vinst vid férsaljning av anlaggningstillgdngar 7,0 22 Reserv for forvantade kreditforluster -2 -10.9
Valutakursvinster ifran rérelsens kapital 14 39 Kundfordringar 97,7 116,1
Erhélina bidrag 0,2 -04
Ovrigt 49 89 ALDERSFORDELNING
Ovriga rérelseintikter 16,4 17,7 MSEK 31DEC 31DEC
OVRIGA RORELSEKOSTNADER 2025 2024
MSEK JAN-DEC JAN-DEC Ej forfallna 82,7 98,6
2025 2024 0-90 dagar 14,4 14,6
Omvérdering av skuldférd képeskilling -18,9 -11,8 90-180 dagar 0.9 18
Forlust vid forsaljning av anlaggningstillgdngar - - >180 dagar 18 122
Valutakursforluster ifran rérelsens kapital -0,6 -01 Avséttningar -21 -1,0
Ovrigt -04 -0,1 Kundfordringar 97,7 116,1
Ovriga rorelsekostnader -19,9 -12,1
RESERV FOR FORVANTADE KREDITFORLUSTER
For ytter!igare upplysyingar, se noter under sektion A1 - Vésentliga redovisningsprinciper fér Koncernen, MSEK 31DEC 31DEC
I enlighet med IFRS 3 om Rérelseforvary har en omvardering av tidigare bokférd skuldférd képeskilling Ing&ende balans 10,9 9,0
gjorts om 2,8 MSEK (3,0), vilket minskat skulden och paverkat resultatet positivt. .
. Forvarv - 0,0
Posten Ovrigt avser framst forsaljning av spillmaterial samt erhallna skadestand. Avyttringar 17 11
Ovriga rérelsekostnader bestar framst i omvardering av skuldford kopeskilling -18,9 MSEK (-11,8). Arets avsattning for befarade kreditforluster 09 45
Arets konstaterade kreditforluster (tidigare befarade) 57 0,7
B3 - VARULAGER Upplésning av tidigare &rs nedskrivning 22 0,8
VARULAGER Utgéende balans 2,1 -10,9
MSEK 31DEC 31DEC
2025 2024 For ytterligare upplysningar, se noter under sektion A1- Vsentliga redovisningsprinciper for Koncernen, rubrik
KUNDFORDRINGAR.
Ramaterial 28,1 253
. Vid &rets slut uppgick férvantade kreditforluster till 2,1% (10,9) av totala kundfordringar, brutto.
Pagdende arbete 04 0,9
Fardigvarulager A 302 Tabell om aldersfordelning av kundfordringar beskriver riskprofilen baserat pa Koncernens reservmatris.
Koncernens kundbas anses ha likartad riskprofil.
Varulager 32,9 56,4

Fér ytterligare upplysningar, se noter under sektion A1 - Vésentliga redovisningsprinciper fér Koncernen,
rubrik VARULAGER.

Varulager har varderats till anskaffningsvarde. Avsattning foér inkurans och andra nedskrivningar av
varulagret har gjorts med 0,1 MSEK (0,1. Ingen aterféring av tidigare gjorda nedskrivningar har skett
under aret. Lagret har minskat till féljd av férséljningen av Ingemars Foder och Maskin AB, vilka hade ett
lagervarde om 21,3 MSEK vid utgédngen av 2024.

Koncernen har historiskt haft 1ag niva av kundférluster. Den sammantagna analysen har resulterat i
ovasentliga forvantade kreditforluster, varfor ingen ytterligare reservering pa koncernniva har gjorts per
31 december 2025.
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B5 — OVRIGA KORTFRISTIGA FORDRINGAR

ARSREDOVISNING 2025

BT - FORDRINGAR OCH SKULDER KONCERNFORETAG

OVRIGA KORTFRISTIGA FORDRINGAR

NILIHNVSHIANSHYH4V - d3LON

MSEK 31DEC 31DEC

2025 2024
Férutbetalda kostnader 21,0 273
Upplupna intakter 12,8 104
Momsfordringar 11 0,7
Ovriga fordringar 58 24
Ovriga kortfristiga fordringar 40,7 40,8

B6 — OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER

FORDRINGAR OCH SKULDER KONCERNBOLAG MODERBOLAGET
MSEK 31DEC 31DEC

2025 2024
Fordringar koncernféretag 500,0 6131
Skulder koncernféretag - -75
Fordringar koncernféretag 73 -
Netto fordringar (skulder) koncernbolag 507,3 605,6

Moderbolaget har utgett ett koncerninternt Ian till Rebellion Operations AB
(publ) om totalt 500,0 MSEK (600,0) med en I6ptid om 3,5 ar. Lanet ar pantsatt
under Moderbolagets obligationsl&n. Moderbolaget har 6vriga koncerninterna
fordringar gentemot Rebellion Operations AB (publ) om 7,3 MSEK (-7,5).

OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER KONCERNEN MODERBOLAGET
MSEK 31DEC 31DEC 31DEC 31DEC

2025 2024 2025 2024
Upplupna kostnader 511 53,7 97 10,2
Forutbetalda intakter 79 31 - -
Momsskulder 16,4 18,2 = -
Loneskatt 7.8 74 = -
Ovriga skulder 44 14 - -
Ovriga kortfristiga skulder 87,6 83,8 9,7 17,6
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C1- IMMATERIELLA TILLGANGAR

ARSREDOVISNING 2025

2025 31DEC

MSEK ) GOODWILL KUNDRELATIONER | OVRIGT TOTALT
ANSKAFFNINGSVARDE

Ingdende balans 884,7 109,6 3,6 997,9
Investeringar - - - -
Forvarv 35 - - gl5
Avyttringar -46,5 - 0,0 -46,6
Omklassificeringar - - - -
Omrékningsdifferens -1,0 -0,9 0,0 -1n,8
Utgéende balans 830,7 108,7 3,6 943,0
ACKUMULERADE AVSKRIVNINGAR & NEDSKRIVNINGAR

Ingéende balans -51,9 -58,5 -3,5 -114,0
Avskrivningar 05 -16,2 - -15,7
Nedskrivningar -94.,2 -16,3 - -110,5
Forvéry - - - =
Avyttringar 46,5 - - 46,5
Omrékningsdifferens 16 04 - 2,0
Utgaende balans -97,4 -90,6 -3,5 -191,7
Netto bokfort virde 733,3 18,1 0,0 7514
2024 31DEC

MSEK ) GOODWILL KUNDRELATIONER = OVRIGT TOTALT
ANSKAFFNINGSVARDE

Ingéende balans 952,5 121,0 2,8 1076,2
Foérvérv 29,7 - - 29,7
Avyttringar -132,2 -11,9 -0,2 -144,3
Omklassificeringar 29,3 - 10 30,3
Omrékningsdifferens 54 0,5 0,0 59
Utgéende balans 884,7 109,6 3,6 997,9
ACKUMULERADE AVSKRIVNINGAR & NEDSKRIVNINGAR

Ingéende balans 7,8 -53,9 -2,2 -48,3
Avskrivningar 05 -16,3 -0,4 -16,2
Nedskrivningar -30,8 - - -30,8
Avyttringar - 43 - 4,3
Avyttringar, reversering nedskrivningar - 76 - 7.6
Omklassificeringar -29,3 - -1,0 -30,3
Omrakningsdifferens -01 -0,1 0,0 -0,2
Utgéende balans -51,9 -58,5 -3,5 -114,0
Netto bokfort virde 832,8 51,1 0,1 883,9

For ytterligare upplysningar, se noter under sektion A1 - Vésentliga redovisningsprinciper fér Koncernen, rubrik

IMMATERIELLA TILLGANGAR

GOODWILL PER SEGMENT
Total Goodwill for Koncernen uppgick till 733,3 MSEK (832,8) varav 471,0 MSEK (545,7) hanfor
sig till segment Infrastruktur och 265,3 MSEK (287,7) till Industri & Handel.

NEDSKRIVNINGSPROVNING

Goodwill férdelas per dotterbolag och prévas for nedskrivningsbehov pa segmentniva, vilket
innebdr att provningen sker utifrdn Koncernens tva operativa affarssegment, Infrastruktur och
Industri & Handel. Koncernen applicerar nyttjandevdrdemetoden, vilket innebar att
atervinningsvardena faststalls som nuvardet av forvantade framtida kassafloden.
Kassaflodena for perioden 2026-2030 baseras péa affarsplaner for respektive gruppbolag som
faststéllts av styrelsen. Denna bedémning baseras pa interna och externa kallor och
aterspeglar ledningens basta uppskattning av bolagens verksamhetsutveckling. En
uppskattning av de framtida kassaflédena inkluderar antaganden om framtida utveckling,
framforallt avseende omsattning, EBITDA, rorelsekapital respektive investeringar. En nominell
arlig tillvaxttakt pa 2,0% (2,0) per ar efter prognosperioden har applicerats.

En diskonteringsranta efter skatt pa 12,0% (13,7) har tillampats for diskontering av férvéntade
kassafloden efter skatt. Samma diskonteringsranta tillampas for bada operativa
affarssegmenten, da kapitalanskaffning och allokeringen sker centralt. Under 2025 har
nedskrivning gjorts om -110,5 MSEK (-30,8) och avser 6vervérden i de tva bolag som avyttrats
samt tre bolag ytterligare bolag. Inget ytterligare nedskrivningsbehov bedéms féreligga for
Koncernens immateriella tillgdngar da &tervinningsvérdet dverstiger redovisade vérdet med
204,7 MSEK for segmentet Infrastruktur och 261,9 MSEK fér Industri & Handel.

Koncernen har upprattat kdnslighetsanalys for var och en av de viktigaste antagandena, vilket
inkluderar WACC, omséttning samt marginal. Nedskrivningsbehov foreligger vid avvikelse om
WACC +3,7 ppt, omsattning -7,9 ppt och marginal -4,3 ppt for Infrastruktur och WACC +7,2
ppt, omsattning -13,7 ppt samt marginal -7,8 ppt for Industri & Handel.
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C2- MATERIELLA ALLAGGNINGSTILLGANGAR

ARSREDOVISNING 2025

2025 31DEC
MSEK BYGGNADER MASKINER OCH ' FORDON TOTALT
INVENTARIER
ANSKAFFNINGSVARDE
Ingdende balans 3,6 152,7 16,4 172,7
Investeringar 0,0 71 1,2 83
Avyttringar av bolag - -4.9 -0,8 -57
Avyttringar - -44 -41 -8,6
Omklassificeringar - 0,7 - 0,7
Omrakningsdifferens 0,0 -3,8 0,0 -39
Utgéende balans 3,6 147,3 12,7 163,6
ACKUMULERADE AVSKRIVNINGAR & NEDSKRIVNINGAR
Ingdende balans -0,6 -87,7 -10,0 -98,4
Avskrivningar -0,5 -16,6 -15 -18,6
Avyttringar av bolag - 29 0,2 31
Avyttringar - 32 4, 74
Omklassificeringar - -0,7 - -0,7
Omrakningsdifferens - 17 - 1,7
Utgéende balans -1,1 -97,2 -7,2 -105,5
Netto bokfort virde 2,4 50,1 5,5 58,2
2024 31DEC
MSEK BYGGNADER MASKINER OCH | FORDON TOTALT
INVENTARIER
ANSKAFFNINGSVARDE
Ingéende balans 3,3 112,2 9,6 125,1
Investeringar 0,4 6,4 4,0 10,8
Avyttringar av bolag - -18 01 -1,6
Avyttringar -01 =141 -4,0 -18,2
Omklassificeringar 01 482 6,6 54,9
Omrékningsdifferens 0,0 17 0,0 17
Utgéende balans 3,6 152,7 16,4 172,7
ACKUMULERADE AVSKRIVNINGAR & NEDSKRIVNINGAR
Ingdende balans -0,2 -29,6 -15 -31,3
Avskrivningar -0,5 -18,6 -2,6 -21,7
Avyttringar av bolag - 13 - 13
Avyttringar 0,1 7.8 0,7 85
Omklassificeringar -0,1 -48,2 -6,6 -54,9
Omrakningsdifferens 0,0 -0,3 - -0,3
Utgéende balans -0,6 -87,7 -10,0 -98,4
Netto bokfort virde 2,9 64,9 6,3 74,3

For ytterligare upplysningar, se noter under sektion A1 - Vésentliga redovisningsprinciper fér Koncernen, rubrik
MATERIELLA TILLGANGAR.

MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

En véasentlig del av koncernens materiella anldggningstillgadngar utgérs av mobila vagnar som &gs av
Gruppbolaget vars huvudsakliga verksamhet ar att hyra ut dessa. Det bokférda vardet av dessa
tillgdngar uppgick per balansdagen till 23,3 MSEK (25,6).

Resterande del av koncernens materiella anlaggningstillgdngar bestar av maskiner och fordon som
anvénds i den I6pande verksamheten.

Under rakenskapsaret har materiella anlaggningstillgdngar med ett bokfért nettovarde om 2,5 MSEK
avyttrats i samband med férsaljningen av tva dotterbolag. Det under aret férvarvade bolaget hade vid
forvarvstidpunkten inga materiella anlaggningstillgadngar.
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C3- NYTTJANDERATTSTILLGANGAR OCH LEASINGSKULDER

ARSREDOVISNING 2025

For ytterligare upplysningar, se noter under sektion A1 - Vésentliga redovisningsprinciper fér Koncernen, rubrik
LEASING.

NYTTJANDERATTSTILLGANGAR OCH LEASINGSKULDER

Koncernens nyttjanderattstillgdng, respektive leasingskuld bestar huvudsakligen av maskiner,
kontors- och fabrikslokaler och fordon. De maskiner som hyrs avser huvudsakligen lift- och
lyftmaskiner, som i sin tur hyrs ut till kund av Mylift Sweden AB 49, 6 MSEK (57,3). Aven
Karlsvognen A/S har inventarier om 22,7 MSEK ( 17,6) som i sin tur anvands for vidareuthyrning.
Samtliga bolag inom Koncernen hyr sina lokaler, flertalet av dessa hyrs av tidigare dgare, se not
H4 for mer information gallande narstdendetransaktioner. Leasingskulden uppgick till MSEK
140,8 (151,1), varav MSEK 54,5 (53,4) klassificeras som kortfristiga. Koncernens marginella
laneranta, vilken har applicerats pa samtliga kontrakt, var 5,2% (3,7). Kostnader relaterade till
nyttjanderéattstillgdngar har minskat jamfért med tidigare &r pa grund av sankt rénta.

LEASINGBETALNINGAR

2025 31DEC
MSEK MASKINER OCH

BYGGNADER INVENTARIER FORDON TOTALT
ANSKAFFNINGSVARDE
Ingdende balans 80,0 mm3 18,7 2101
Investeringar 1.6 279 16,2 458
Avyttringar av bolag -4,7 -8,7 -3,0 -16,5
Avyttringar - -5,9 -15 -74
Modifiering av kontrakt 7,0 33 -0,1 10,2
Omklassificeringar - - - -
Omréakningsdifferens -0,8 -18 -0.1 -2,7
Utgdende balans 83,1 126,2 30,2 239,5
ACKUMULERADE AVSKRIVNINGAR & NEDSKRIVNINGAR
Ingdende balans -20,6 =291 -6,7 -56,4
Avskrivningar 174 -31,8 -9/1 -58,3
Avyttringar av bolag 18 41 14 73
Avyttringar = 5,0 15 6,6
Modifiering av kontrakt 04 13 0,6 23
Omrékningsdifferens 0,2 0,6 0,0 038
Utgdende balans -35,6 -49,9 -12,2 -97,7
Netto bokfort varde 415 76,3 18,0 141,8
2024 31DEC
MSEK MASKINER OCH

BYGGNADER INVENTARIER FORDON TOTALT
ANSKAFFNINGSVARDE
Ingdende balans 93,1 173,0 31,4 297,4
Investeringar 35 10,9 24 16,9
Avyttringar av bolag - - - -
Avyttringar - -11,5 -2,3 -13,8
Modifiering av kontrakt -17,0 -61,7 -12,9 -91,6
Omklassificeringar - - - -
Omrékningsdifferens 0,4 0,7 0,0 1,2
Utgdende balans 80,0 m3 18,7 210,1
ACKUMULERADE AVSKRIVNINGAR & NEDSKRIVNINGAR
Ingdende balans =271 -59,7 =77 -94.4
Avskrivningar -211 -29,9 -7,7 -58,8
Avyttringar av bolag - - - -
Avyttringar - 4.9 0,8 57
Modifiering av kontrakt 27,7 55,8 79 914
Omrakningsdifferens -0,1 -0,3 0,0 -04
Utgdende balans -20,6 -29,1 -6,7 -56,4
Netto bokfort viarde 59,4 82,2 12,0 153,7

2025 31DEC
MSEK LOKALER NIII\AISE:\'I\!I'E:RIOECRH FORDON TOTALT
<1ar 18,1 30,2 79 56,2
1-3ar 29,5 41,2 82 789
>3ar 28 19 26 17,3
Framtida leasingbetalningar 50,4 83,3 18,7 152,4
2024 31DEC
MSEK MASKINER OCH

LOKALER INVENTARIER __FORDON TOTALT
<1ar 19,2 30,0 5.6 54,8
1-3 ar 353 413 4,9 815
>3ar 83 17,9 23 28,5
Framtida leasingbetalningar 62,8 89,2 12,9 164,9
LEASINGKOSTNADER
MSEK JAN-DEC JAN-DEC

2025 2024
Av- och nedskrivningar -58,3 -58,8
Finansiella kostnader -78 -89
Leasingkostnader -66,1 -67,6
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D1— EVENTUALTILLGANGAR OCH EVENTUALFORPLIKTELSER

ARSREDOVISNING 2025

D2 - STALLDA SAKERHETER

Det forekommer i verksamheten att reklamation, krav eller att tvist uppstar mot koncernbolag. Avsattning
gors for bedémda garantikostnader pa utférda arbeten.

| det fall som koncernen bedémer att det finns risk att krav eller tvist kommer att medféra ersattning, sa
gors en avsattning motsvarade bedémt belopp som inte bedoms tackas av forsakring.

Ett koncernbolag har stamts av konkursférvaltare uppgéende till 3,4 mkr avseende krav om &terbetalning
av utférda och betalda tjanster. Bolagets uppfattning ar att kravet saknar laglig grund.

STALLDA SAKERHETER KONCERNEN MODERBOLAGET
MSEK 31DEC 31DEC 31DEC 31DEC
2025 2024 2025 2024
Nettotillgdngar i dotterféretag 2974 3939 2933 214.8
Foretagsinteckningar 22,2 22,2 71 71
Anlaggningstillgdngar med dganderattsforbehall 72 93 - -
Bankgarantier 0,3 03 - -
Stéllda sikerheter 327,2 425,8 300,4 221,9

Tillgdngar stallda som sakerhet avser framst sdkerheter kopplade till Koncernens obligation.

Moderbolaget emitterade i november 2024 en obligation till ett varde av 600,0 MSEK och i
samband med detta pantsattes aktier i dotterbolag.

Koncernen redovisar vardet av de nettotillgangar som dotterféretagen motsvarar i Koncernens

balansrédkning, inklusive tillhérande évervarden, som en stélld sdkerhet.
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E2 - FORETAGSFORVARV

ARSREDOVISNING 2025
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MODERBOLAGET 2025 2024 FORVARV UNDER ARET TOLV MANADER
ANTAL AKTIER AKTIEKAPITAL ANTAL AKTIER AKTIEKAPITAL TOTAL
AKTIEKAPITAL 4 MSEK # MSEK AKTIEKAPITAL SEGMENT VERKSAMHET DATUM OMSATTNING EBITA EBIT
Aktieslag A 605 912 0,5 1018 178 0,5 SM KVALITAT Infrastruktur Markarbete 2025-01-01 15,2 28 28
Aktieslag B 537 056 01 81874 0,0 Forvirvets bidrag till Koncernen 15,2 2,8 2,8
AKTIEKAPITAL Uit 0 1100 052 0.6 For ytterligare upplysningar, se noter under sektion A1—- Visentliga redovisningsprinciper fér Koncernen,
rubrik RORELSEFORVARV.
2025 2024
Under aret har Rebellion tillratt ett férvarv, SM Kvalitat AB. Forvarvet uppfyller Rebellions strikta
ANTAL AKTIER | AKTIEKAPITAL | ANTAL AKTIER | AKTIEKAPITAL urvalskriterier. Bolaget utfor tatskiktsarbeten och ar ett tillaggsforvarv till ABTOT MARK OCH
FORANDRING UNDER PERIODEN | # MSEK # MSEK ANLAGGNING AB. Bolaget ingar i segment Infrastruktur.
Ingdende balans 1100 052 0,6 1100 052 0,6
Nyemission 42 916 0,0 - -
Utgdende balans 1142 968 0,6 1100 052 0,6
Nyemission

Under rékenskapsaret har tva nyemissioner genomférts, varigenom antalet B-aktier 6kade med totalt 42
916 aktier samt aktiekapitalet 6kade med 21 458 SEK. Nyemissionerna skedde framst genom att fére
detta dgare av gruppbolagen i Rebellion i stallet for kontant betalningen valde att konvertera skuldférda
koépeskillingar till B-aktier. Varje A-aktie ger tio roster och varje B-aktie ger en rost.

Konvertering
Under rakenskapséret har 412 266 A-aktier omvandlats till B-aktier efter begéaran fran aktiedgare i
enlighet med bolagets bolagsordning.

FORSLAG TILL DISPOSITION AV FORETAGETS VINST

Styrelsen foreslar att ingen utdelning lamnas fér rakenskapsaret som avslutas 2025-12-31 samt att
vinsten balanseras till ny rakning.

BALANSERAD VINST

Balanserade vinstmedel inklusive &rets resultat utgérs av Moderbolagets intjanade vinstmedel och
dess andel av nettoresultatet i dotterbolag.

OMRAKNINGSRESERV

Omrakningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som uppstar vid omrékning av finansiella
rapporter fran utlandska verksamheter som uppréttar finansiella rapporter i en annan valuta an SEK.
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E3 - ANDELAR | KONCERNFORETAG

ARSREDOVISNING 2025

AKTIER AGDA AV MODERBOLAGET BOKFORT VARDE
MSEK 31DEC 31DEC

AGANDE | 2025 2024 LAND ORG. # AKTIEKAPITAL
Rebellion MIP AB 100% 2933 2148 Sverige 559301-6685 TSEK 25
Andelar i koncernbolag 293,3 214,8
AKTIER AGDA AV DOTTERBOLAG BOKFORT VARDE
MSEK 31DEC 31DEC

AGANDE | 2025 2024 LAND ORG. # AKTIEKAPITAL
Rebellion Operations AB (publ) 100% 405,6 405,6 Sverige 559301-6677 500 TSEK
ABTOT MARK OCH ANLAGGNING AB 100% 150,5 1422 Sverige 556909-1548 50 TSEK
Activa Service i Sverige Aktiebolag 100% 8,0 20,0 Sverige 556615-7672 300 TSEK
Attunda El- o Telecom AB 100% 34,4 419 Sverige 556727-5556 100 TSEK
Borjessons Plat & Svets AB 100% 652 65,2 Sverige 556471-6693 100 TSEK
E-Tak i Ostergétland AB 100% 201 20,1 Sverige 556694-3345 100 TSEK
Future conduct AB 100% o 218 Sverige 559238-2914 -
Ingemars Foder och Maskin AB 100% - 373 Sverige 556910-6221 -
MyLift Sweden AB 100% 86,1 811 Sverige 556785-7882 100 TSEK
Skorstensfejarna LJ AB 100% 39,7 38,7 Sverige 556544-5573 100 TSEK
SM KVALITAT AB 100% 38 - Sverige 559226-0920 50 TSEK
Stenstorps Tak AB 100% 34 539 Sverige 556620-6685 100 TSEK
Stockholm Betongkonsult AB 100% 55,9 55,5 Sverige 556761-1230 100 TSEK
Tjuren Projektpartner AB 100% 98,5 130,5 Sverige 556789-5635 100 TSEK
Vinslovs Platslageri AB 100% 26,0 25,6 Sverige 556541-1054 100 TSEK
Atvidabergs Sotning & Ventilationsservice AB 100% 20,5 20,5 Sverige 556756-5048 100 TSEK
Karlsvognen A/S 100% 110,2 110,2 Danmark 38698818 500 TDKK
Vihtan Oy 100% 839 839 Finland 2380412-4 3TEUR
Andelar i koncernbolag 1239,9 1354,1

Foér ytterligare upplysningar, se noter under sektion A1—- Vsentliga redovisningsprinciper fér Koncernen, rubrik IMMATERIELLA
TILLGANGAR.

Under aret har tva dotterbolag avyttrats samt att ett tillaggsforvarv har genomforts. Vid arets utgang har Rebellion Capital AB (publ)
17 dotterbolag och samtliga dotterbolag ags till 100%.
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E4 - FORVARVSANALYS

ARSREDOVISNING 2025

FORVARVSANALYS FORVARVSANALYS
2025 31DEC 2024 31DEC
MSEK INDUSTRI MSEK INDUSTRI

INFRASTRUKTUR & HANDEL TOTALT INFRASTRUKTUR & HANDEL TOTALT
Materiella anlaggningstillgadngar - - - Materiella anlaggningstillgdngar 01 0.1
Nyttjanderattstillgdngar - - - Nyttjanderattstillgdngar 14 14
Kundfordringar 038 - 038 Kundfordringar 20 2,0
Ovriga kortfristiga fordringar 0.3 - 0.3 Ovriga kortfristiga fordringar 29 2,9
Likvida medel 18 - 18 Likvida medel 3,0 30
Uppskjutna skatteskulder -0,2 - -0,2 Uppskjutna skatteskulder -0,9 -0,9
L&ngfristiga leasingskulder - - - L&ngfristiga leasingskulder 14 14
Leverantoérsskulder -0,5 - -0,5 Leverantorsskulder -0,7 -0,7
Ovriga kortfristiga skulder -0,4 - -0,4 Ovriga kortfristiga skulder -2,2 -2,2
Totalt forvirvade nettotillgdngar 1,8 - 1,8 Totalt forvirvade nettotillgdngar 4,3 4,3
Goodwill 35 - 35 Goodwill 18,2 18,2
Kéopeskilling 53 - 53 Kopeskilling 22,5 22,5
Forvarvad kassa 18 - 18 Forvarvad kassa 30 30
Skuldférda kopeskillingar 2,8 - 28 Skuldforda kopeskillingar 97 97
KASSAFLODE FORVARV -0,7 - -0,7 KASSAFLODE FORVARV -9,8 -9,8
FORVARVENS BIDRAG TILL KONCERNEN FORVARVENS BIDRAG TILL KONCERNEN
Totala intakter 15,2 - 15,2 Totala intakter 18,7 18,7
EBITA 28 - 28 EBITA 4,8 4,8
Rérelseresultat 28 - 28 Rérelseresultat 48 48
Periodens resultat 22 - 22 Periodens resultat 28 28

For ytterligare upplysningar, se noter under sektion A1- Visentliga redovisningsprinciper fér Koncernen, rubrik IMMATERIELLA TILLGANGAR.

ARETS FORVARV

Under aret, den 2 januari 2025, genomférdes ett forvarv, SM Kvalitat AB. Bolaget ar verksamt inom segmentet Infrastruktur och utfér tatskiktsarbeten. Forvarvet ar ett tillaggsforvarv till ABTOT MARK OCH

ANLAGGNING AB.

FORVARVSANALYS

REBELLION CAPITAL AB (PUBL) | ORG. NR. 559263-8463

Verkligt varde pa férvarvade tillgdngar och skulder &r i vissa fall preliminara i avvaktan pé slutlig vardering. Ofta &r en viss del av kdpeskillingen baserat pa faststélld férvarvsbalansrakning.
Forvarvsbalansrékningen kan sdledes komma att justeras. Dérav betraktas den uppréttade férvarvsanalysen for arets forvarv som preliminar.

Total skuldférd kopeskilling om 2,8 MSEK ar hanforlig till forvarvet av SM Kvalitadt AB och &r en variabel erséattning och ddrmed omvarderas allteftersom. Férvarvsanalysen presenteras per affarssegment dar
forvarven ar klassificerade enligt tabell i denna not.
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E5 - AVYTTRADE VERKSAMHETER

ARSREDOVISNING 2025

AVYTTRADE VERKSAMHETER
2025 31DEC 2025
MSEK

INFRASTRUKTUR | INDUSTRI & HANDEL TOTALT
Immateriella tillgdngar - - -
Materiella anlaggningstillgangar 22 0.3 25
Nyttjanderattstillgangar 6,7 2,6 9.4
Finansiella tillgdngar 01 0,0 01
Varulager 0,7 229 236
Kundfordringar A 4,7 92
Ovriga kortfristiga fordringar 32 0.3 35
Skattefordringar 03 0,2 0,5
Likvida medel 12 3,6 48
Langfristiga avsattningar - - -
Uppskjutna skatteskulder - - -
Langfristiga rantebarande lan -0,9 - -0,9
Kortfristiga rantebarande lan - - 0,0
Langfristiga leasingskulder -4 -18 -59
Leverantdrsskulder -39 -1,2 -5,1
Kortfrista leasingskulder -2,7 -0,9 -37
Ovriga kortfristiga skulder -31 -2,5 -5,5
TOTALT AVYTTRADE NETTOTILLGANGAR 4,2 28,2 32,4
Goodwill 0,0 0,0 0,0
Kundrelationer - - -
Uppskjuten skatt - - -
AVYTTRADE NETTOTILLGANGAR OCH 4,2 28,2 32,4
OVERVARDEN
Kopeskilling, likvida medel -3.3 -12,0 -15,3
Uppskjuten kopeskilling 50 5,0
RESULTAT IFRAN AVVECKLADE VERKSAMHETER -0,9 -21,2 -221
Avyttrad kassa 12 3,6 48
Avyttrade 1&n -0,9 - -0,9
Skuldférda kopeskillingar - - -
KASSAFLODE AVYTTRING 2,1 8,4 10,5
AVVECKLADE VERKSAMHETERS BIDRAG TILL
KONCERNEN
Nettoomsattning 23,7 30,6 54,2
EBITA 10 21 31
Rérelseresultat 10 21 31
Periodens resultat 05 17 2,

AVYTTRINGAR

Under Q4 2025 avyttrades Ingemars Foder och Maskin AB samt Future conduct AB till dess tidigare
dgare. Ingemars Foder och Maskin AB, som var verksamt inom segmentet Industri & Handel. Bolaget
bidrog till koncernen under 2025 med omsattning om 30,6 MSEK och ett EBITA resultat om 2,1 MSEK.
Future conduct AB var verksamma inom segmentet Infrastruktur och bidrog till koncernen under
2025 med omséttning om 23,7 MSEK och ett EBITA resultat om 1,0 MSEK.

Sammanlagt har bdda avyttringarna bidragit positivt till periodens kassafléde med 10,5 MSEK.
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F1 - FINANSIELL RISKHANTERING

ARSREDOVISNING 2025

INTRODUKTION

For ytterligare upplysningar, se noter under sektion A1 - Véasentliga
redovisningsprinciper fér Koncernen, rubrik IMMATERIELLA
TILLGANGAR.

Koncernens finansiella riskhantering &r under styrelsens tillsyn,
vilken ansvarar for att 6vervaka kapitalstrukturen och den
finansiella férvaltningen, godkanna investeringar och upplaning
samt faststélla granser for exponeringen mot finansiella risker.

Koncernen stréavar efter en stark finansiell position med lag
skuldsattning och hog likviditet. Det &r avgérande for att
uppréatthalla finansiell flexibilitet och maojliggor en effektiv hantering
av variationer i rérelsekapitalbehov samt utnyttjande av
affarsmojligheter. Kapitalstrukturen &mnar att stodja de
overgripande finansiella malen genom en balans mellan eget kapital,
skuldfinansiering och likviditet, vilket sdkerstaller att finansieringen
av verksamheten upprétthalls till rimliga kapitalkostnader.
Koncernen hanterar aktivt de finansiella riskerna som féljer av den
normala affarsverksamheten och stravar efter att optimera
Koncernens finansnetto samt att generera ett starkt fritt
kassaflode.

Finansfunktionen har det 6vergripande ansvaret for att sdkerstalla
att 1amplig finansiering &r tillgdnglig genom |&n, garanterade
kreditfaciliteter och leasingramar. Utover detta 6vervakas aktivt
Koncernens likviditet dar éverskottslikviditet placeras for att
sakerstélla en god avkastning. De framsta finansiella riskerna for
Koncernen inkluderar:

Ranterisk

Refinansierings- och likviditetsrisk
- Kreditrisk
- Valutarisk

RANTERISK

Med rénterisk avses hur féréandringar i rdntenivan paverkar
Koncernens finansnetto. Koncernen ar exponerat for ranterisk
framférallt genom féréndringar i rantekostnader och ranteintakter
men dven genom marknadsvardesfluktuationer i vissa balansposter.

| november 2024 upptogs en obligation om 600 MSEK vilken
anvandes for att fortids inldsa tidigare obligation ifrdn maj 2022 om
750 MSEK. Obligationen har en I6ptid om 2.5 &r och en ranta pa
STIBOR 3 manader +7,75%. En 6kning respektive minskning av
rantan hanforlig till obligationen med +/- 1% innebér en férandring
av rantekostnader med +/- MSEK 6.0 per ar.

REFINANSIERINGS- OCH LIKVIDITETSRISK

For ytterligare upplysningar, se noter under sektion F4— Vasentliga
redovisningsprinciper.

Refinansieringsrisk avser risken att Koncernen inte kan refinansiera
utestaende skuld till rimliga villkor, eller 6verhuvudtaget, vid en
given tidpunkt. Likviditetsrisk definieras som risken att
betalningsforpliktelser inte kan uppfyllas till féljd av bristande
likviditet.

Skuldfinansiering sker huvudsakligen genom upplaning pa den
svenska och internationella lanekapitalmarknaden. Bankfinansiering
anvands for viss dotterbolagsfinansiering och for att erhalla
bindande kreditfaciliteter. Den obligation Koncernen upptog i 2024
forfaller i maj 2028. D4 forfall ligger langt fram i tiden har styrelsens
och ledning inte dnnu diskuterat refinansiering men bedémning ar
att forutsattningarna bér vara goda givet att inga markanta
forandringar sker avseende kapitalmarknad eller Koncernens
utveckling.

Koncernen minimerar likviditetsrisken genom att uppratthalla en
tillracklig niva av likvida medel baserad pa en likviditetsplanering
som uppdateras regelbundet. Koncernen centraliserar likvida medel
bland annat for att sakerstalla en god avkastning. Koncernen
strévar efter att ha tillrackliga kreditloften pa plats for att méta
potentiella finansieringsbehov. De aktuella likvida medlen bedéms
uppfylla alla kortsiktiga likviditetskrav. Koncernens likvida medel
uppgar per bokslutsdagen totalt till 96,8 MSEK (107,4). Koncernen
har en god intjaningsférmaga och bedémer darfoér att
likviditetsrisken &r begransad.

Under 2025 ingick Rebellion avtal med Pareto Bank ASA avseende
en senior secured revolvingcreditfacility (SSRCF) om 100,0 MSEK i
syfte att stdrka bolagets likviditet. Bolaget har erlagt en
uppstartsavgift om 1,75% av kreditbeloppet samt erlagger en arlig
avgift om 1,75% pé outnyttjat kreditbelopp, vilken betalas
kvartalsvis.

Vid utnyttjande av faciliteten utgar ranta om 5,15% + STIBOR. Enligt
obligationsvillkoren far hela den outnyttjade kreditfaciliteten
tillgodordknas vid berakning av likviditetskovenanten. Bolaget ska
enligt obligationsvillkoren halla likvida medel, inklusive outnyttjad
kredit, motsvarande nastkommande &rs rantebetalningar, vilket
uppgar till 58,7 MSEK. Per balansdagen var krediten outnyttjad.

KREDITRISK

Fér ytterligare upplysningar, se noter under se noter under
sektion A1 - Vésentliga redovisningsprinciper fér Koncernen,
rubrik IMMATERIELLA TILLGANGAR samt sektion B4.
Roérelsebetingad kreditrisk &r risken att Koncernens kunder inte
uppfyller sina betalningsforpliktelser. Finansiell kreditrisk avser
risken att Koncernen &drar foérluster avseende investeringar och
bankmedel till féljd av att motparter inte betalar.

Koncernens bankmedel &r placerade hos stabila banker med hég
rating. Kreditrisken for respektive kund bedéms regelbundet av
ledningen i respektive dotterbolag och at- garder vidtas vid
behov. Kreditriskerna évervakas I6pande av finansfunktionen.

Koncernens kundfordringar uppgar per bokslutsdagen till 97,7
MSEK (116,1). D& Koncernen har ett stérre antal kunder star ingen
enskild kund fér en betydande andel av Koncernens kreditrisk.
Bedémningen &r ddrmed att kreditrisken &r begransad.

VALUTARISK

Koncernen har SEK som presentationsvaluta. Féljaktligen ar
Koncernen exponerad mot valutakursrérelser. Valutaexponering
intraffar i samband med betalningar i utldndsk valuta
(transaktionsexponering) och vid omréakning av utlandska
dotterbolags balansrakningar och resultatréakningar till SEK
(omrékningsexponering).

Koncernens policy &r att valutaexponering ska minskas genom
att matcha in- och utfléden av samma valutor. Detta uppfylls
exempelvis avseende skuldférd kopeskilling i utlandsk valuta
genom en placering i den specifika valutan.

Da ravaror och varor till viss del produceras utanfér Sverige,
paverkar valutakursférandringar framtida kostnader. Kostnaden
for rdvaror och varor som produceras utanfér Sverige bedéms
regelbundet av ledningen i alla juridiska personer i Koncernen
som ser till att nuvarande lagernivéer ér tillrackliga for att
uppfylla nuvarande dtaganden.
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F2 — FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER

ARSREDOVISNING 2025

F3 - KLASSIFICERING AV FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER

FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER 2025 2024
MSEK 31DEC 31DEC
FVAAC FVPTL FVAAC FVPTL

FINANSIELLA TILLGANGAR

FINANSIELLA INTAKTER KONCERNEN MODERBOLAGET
MSEK JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC
2025 2024 2025 2024
Rénteintakter 15 14,3 219 12,2
Réanteintakter pa langfristiga finansiella tillgangar - 03 - -
Valutakursvinster pa finansiella poster 0,5 13 - -
Ovriga finansiella intakter -5,6 0,1 - 0,1
Finansiella intdkter -3,7 16,0 21,9 12,3
FINANSIELLA KOSTNADER KONCERNEN MODERBOLAGET
MSEK JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC
2025 2024 2025 2024
Rantekostnader p4 rantebarande skulder -67,6 -90,4 -65,1 9,8
Rantekostnader pa leasingskulder -78 -8,6 - -
Valutakursforluster pa finansiella poster -4,7 -34 - -
Ovriga finansiella kostnader -1,8 -6,4 0,0 0,0
Finansiella kostnader -82,0 -108,7 -65,1 -9,8

Rantekostnader &r relaterade till finansiella skulder fran poster som varderas till upplupet

anskaffningsvarde.

Finansiella tillgdngar 24 - 2,7 -
Kundfordringar 97,7 - 16,1 -
Kortfristiga rantebarande placeringar - - - 428
Likvida medel 96,8 = 1074 -
SUMMA FINANSIELLA TILLGANGAR 196,9 0,0 226,2 42,8
FINANSIELLA SKULDER

Langfristiga rantebarande lan 6013 - 6032 -
Léngfristiga skuldforda kopeskillingar - 59,8 - 77,0
L&ngfristiga leasingskulder 86,3 - 97,5 -
Kortfristiga rantebdrande lan 0,0 - 17 -
Kortfristiga skuldférda kopeskillingar - 66,5 - 99,7
Kortfristiga leasingskulder 54,5 - 534 -
Leverantoérsskulder 39,5 = 454 -
SUMMA FINANSIELLA SKULDER 781,7 126,3 801,2 176,7

Koncernen klassificerar sina finansiella tillgangar och skulder i féljande kategorier till upplupet
anskaffningsvarde (FVAAC) och till verkligt varde via resultatrakningen (FVTPL). Koncernens
villkorade tilldggskopeskillingar varderas till verkligt varde via resultatet. Klassificeringen baseras pa
tillgdngens kassaflddesegenskaper och relation till rddande affarsmodell. Redovisat varde &r dven en
rimlig approximation av verkligt varde &ven for emitterade obligationer utifran att obligationen I6per
med rorlig rdnta samt att rantemarginalerna ar pa samma niva som vid emission.
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F4 - RANTEBARANDE LAN

ARSREDOVISNING 2025

F5 - SKULDFORDA KOPESKILLINGAR

RANTEBARANDE LAN KONCERNEN MODERBOLAGET
MSEK 31DEC 31DEC 31DEC 31DEC
2025 2024 2025 2024
Kortfristiga rantebarande lan 0,0 17 - -
L&ngfristiga rantebarande 1&n 601,3 6032 600,0 600,0
Réntebérande lan 601,3 604,9 600,0 600,0
FORFALLODATUM KONCERNEN MODERBOLAGET
MSEK 31DEC 31DEC 31DEC 31DEC
2025 2024 2025 2024
<18r 0,0 23 - -
1-3 &r 6013 2,6 600,0 -
3-5ar = 600,0 = 600,0
Réntebérande 1an 601,3 604,9 600,0 600,0
FORANDRING UNDER PERIODEN KONCERNEN MODERBOLAGET
MSEK 31DEC 31DEC 31DEC 31DEC
2025 2024 2025 2024
Ingdende balans 604,9 757,7 600,0 -
Upptagande av rantebarande lan - 600,2 - 600,0
Aterbetalning av rantebarande 1an -2,7 -751,0 - -
Rantebarande lan i avyttring -0,9 -2,0 - -
Utgéende balans 601,3 604,9 600,0 600,0

Rebellion Capital AB (publ) emitterade i november 2024 en obligation om 600,0 MSEK med en 16ptid pa
3,5 &r och rdanta motsvarande STIBOR 3 manader +7,75 %. Obligationen omfattas av finansiella kovenanter
som moderbolaget ska forhalla sig till, daribland ett maintenance test om hogst 4,5x vilket per 31
december 2025 uppgar till 3,8x (3,3). Det finns vidare en incurrance kovenant avseende leverage som €j
far 6verstiga 3,25x om koncernen vill emittera nya obligationer inom befintliga ramen om 1000 MSEK
utover de 600 MSEK som &r emitterade. Incurrance leverage uppgick per 31 december 2025 till 4,2x (4,0)
(se definition APM).

Under det fjarde kvartalet ingick Rebellion avtal med Pareto Bank ASA avseende en senior secured
revolving credit facility (SSRCF) om 100,0 MSEK i syfte att starka bolagets likviditet. Bolaget har erlagt en
uppstartsavgift om 1,75% av kreditbeloppet samt erlagger en arlig avgift om 1,75% pa outnyttjat
kreditbelopp, vilken betalas kvartalsvis. Vid utnyttjande av faciliteten utgar ranta om 5,15% + STIBOR.
Enligt obligationsvillkoren far hela den outnyttjade kreditfaciliteten tillgodoréaknas vid berdkning av
likviditetskovenanten. Bolaget ska enligt obligationsvillkoren halla likvida medel, inklusive outnyttjad
kredit, motsvarande nastkommande ars rantebetalningar, vilket uppgar till 58,7 MSEK. Per balansdagen
uppgick likvida medel till 96,8 MSEK och kreditfaciliteten om 100,0 MSEK var outnyttjad. Sammantaget
Overstiger detta med god marginal det féreskrivna kravet.

SKULDFORDA KOPESKILLINGAR
MSEK 31DEC 31DEC 31DEC 31DEC
2025 2024 2025 2024

KONCERNEN MODERBOLAGET

Kortfristiga skuldférda kopeskillingar 66,5 99,7 17.4 -
L&ngfristiga skuldforda kopeskillingar 59,8 77,0 - -
Skuldforda képeskillingar 126,3 176,7 17,4 -
FORFALLODATUM KONCERNEN MODERBOLAGET
MSEK 31DEC 31DEC 31DEC 31DEC
2025 2024 2025 2024
<18r 66,5 99,7 174 -
1-3ar 57,3 77,0 = -
3-54r 25 - - -
Skuldférda képeskillingar 126,3 176,7 17,4 -
FORANDRING UNDER PERIODEN KONCERNEN MODERBOLAGET
MSEK 31DEC 31DEC 31DEC 31DEC
2025 2024 2025 2024
Ingdende balans 176,7 266,6 - -
Upptagande - - 78,7 -
Amortering -88,4 =227 -61,3 -
Omvérdering, 6vriga rorelseintdkter -2,8 -3,0 - =
Omvardering, 6vriga rorelsekostnader 18,8 n8 - -
Omvardering, eget kapital 18,7 -85,6 - -
Valutaeffekt, dvriga rorelseintikter 0,5 0,0 - -
Forvarv 28 9,7 - -
Utgéende balans 126,3 176,7 17,4 -

Fér ytterligare upplysningar, se noter under sektion A1- RORELSEFORVARV.

Koncernens forvarvsfinansiering inkluderar att viss del av képeskillingen blivit skuldférd och utbetalas
normalt sett 1-4 ar efter férvarv. Skuldford képeskilling kan antingen vara ett fast belopp eller ett rorligt
belopp, avhangt framtida utveckling av rérelseresultat. Det rorliga beloppet utgar antingen i likvida medel
eller i Moderbolagets aktier. Den fasta skuldférda képeskillingen uppgar till 51,9 MSEK (22,6) och &r i sin
helhet kortfristig 51,9 MSEK (22,6). Den rérliga skuldférda kdpeskillingen uppgar till 74,4 MSEK (154,1)
varav 14,6 MSEK (77,0) ar kortfristig. Vardering av skuldférd képeskilling gors till verkligt varde och
bygger pa egna antaganden av framtida rérelseresultat. Koncernen har inga skuldférda képeskillingar
utan tak. Under &ret har skuldférda kdpeskillingar om 26,9 MSEK konverterats till aktier i Rebellion, vilket
reducerar koncernens skuldsattning med motsvarande belopp. Kvarvarande skuldférda képeskillingar

efter bokslutet 2025 &r rérliga.
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G1- ERSATTNING TILLSTYRELSE OCH LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

ARSREDOVISNING 2025

KONCERNEN 2025 2024
MSEK

LON & OVRIGA LON & OVRIGA

ARVODEN FORMANER PENSION TOTALT ARVODEN FORMANER PENSION TOTALT
STYRELSE
Amin Omrani, Styrelsens ordforande 12 - - 12 12 0,0 - 12
Saeid Esmaeilzadeh - - - - - - - -
Mikael Ericson 02 - - 0.2 02 - - 0,2
Erik Rune, Styrelsens ordférande (avgatt under &ret) 0,1 - - 0,1 0,2 - - 0,2
Magnus Lindquist (avgétt under aret) 0.2 - - 0,2 01 - - 0,1
Annika Poutainen, Styrelsens ordférande (avgick 2024) - - - o 01 - - 0,1
Loner och erséttning styrelse 1,7 - - 1,7 1,8 0,0 0,0 1,9
LEDNING
Christer Johansson, Verkstallande direktor 1,0 0,0 03 13 - - - o
Ovriga ledande befattningshavare 3,0 0,0 0,5 35 28 0,0 05 33
Loner och erséttning ledning 4,0 01 0,8 4,9 2,8 0,0 0,5 3,3
LONER OCH ERSATTNING TILL STYRELSE OCH LEDNING 5,7 01 0,8 6,5 4,6 0,0 0,5 51

STYRELSE

Till styrelsens ordférande och ledaméter utgar arvode enligt arsstdmmans beslut. Den verkstéllande direktéren erhaller inget styrelsearvode.

VERKSTALLANDE DIREKTOR OCH KONCERNCHEF

For VD:n och koncernchefen Christer Johansson kostnadsférdes under perioden augusti — december 2025 16n om 1,0 MSEK samt &vriga ersattningar om
0,3 MSEK. Vid egen uppséagning eller vid uppsagning fran bolagets sida géaller uppsagningstid om sex manader.

G2 - ANTAL OCH ANDEL KVINNOR | STYRELSE OCH LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

ANTAL OCH ANDEL KVINNOR | STYRELSE OCH KONCERNLEDNING

KONCERNEN MODERBOLAGET
ANDEL ANDEL ANDEL ANDEL

MSEK TOTALT KVINNOR % TOTALT KVINNOR % TOTALT KVINNOR % TOTALT KVINNOR %

2025 2025 2024 2024 2025 2025 2024 2024
Styrelse (exkl VD) 3 - 4 - 3 - 4 -
Verkstéllande direktor 1 - 1 - 1 - 1 -
Ovriga ledande befattningshavare 3 33% 3 33% o o - -
Totalt 7 14% 8 13% 4 o 5 -
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G3 - ANTAL ANSTALLDA OCH PERSONALKOSTNADER

ARSREDOVISNING 2025

Gb5 - INCITAMENTSPROGRAM

MEDELANTALET ANSTALLDA 2025 2024
MSEK TOTALT ANDEL ANDEL TOTALT ANDEL ANDEL
MAN % KVINNOR % MAN % KVINNOR %

Moderbolaget - - g - - -
Ovriga koncernféretag
Sverige 279 88% 12% 278 88% 12%
Danmark 43 67% 33% 38 66% 34%
Finland 23 48% 52% 25 60% 40%
Central M 64% 36% 13 62% 38%
Medelantalet anstillda 356 82% 18% 354 83% 17%
G4 - PERSONALKOSTNADER
PERSONALKOSTNADER KONCERNEN MODERBOLAGET
MSEK JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC

2025 2024 2025 2024
Loner -201,7 -188,8 = -
Pensioner -13,2 12,4 o -
Sociala avgifter -58,6 -54,5 o -
Ovrigt -52 -4,0 - -
Personalkostnader -278,6 -259,7 - -

Incitamentsprogrammet beslutades vid extra bolagsstémma den 26 april 2023 och omfattade 7 180
teckningsoptioner tilldelade 71 personer. Per den 31 december 2025 uppgick antalet utestdende
teckningsoptioner till 7 180, férdelade pa 71 personer. Inga aterkdp av optioner fran anstéllda som avslutat
sin anstéllning har skett under 2025.

Teckningsoptionerna emitterades till marknadsmassigt pris baserat pa ett berdknat marknadsvérde enligt
Black & Scholes varderingsmodell, faststallt av ett oberoende varderingsinstitut. Vid varderingen antogs
en volatilitet om 30 procent samt en riskfri rénta om 3,10 procent.

Programmet baserades initialt p& antaganden om hég tillvaxt. Férandrade makroekonomiska férhallanden,
inklusive 6kad inflation och hégre rantor, har darefter paverkat forutsattningarna.

Det slutliga utfallet av programmet faststélls under varen 2026. Mot bakgrund av de féréandrade
forutsattningarna har styrelsen beslutat att deltagare inte ska paverkas negativt i de fall optionsvardet
understiger den initiala investeringen.

Under 2024 beslutades att, i sddana fall, kompensera optionsinnehavare genom tilldelning av aktier
motsvarande den initiala investeringen.

Kompensation utgar endast till innehavare som vid programmets slut fortfarande ar anstallda inom
koncernen.
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H1 — INKOMSTSKATT

H3 —-UPPSKJUTEN SKATT

ARSREDOVISNING 2025

INKOMSTSKATT KONCERNEN MODERBOLAGET UPPSKJUTEN SKATT KONCERNEN MODERBOLAGET
MSEK JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC MSEK 31DEC 31DEC 31DEC 31DEC
2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024
Aktuell skatt -12,9 -231 -0,3 - UPPSKJUTNA SKATTEFORDRINGAR
Uppskjuten skatt 93 73 = 0,1 Skattemassigt underskott 53 58 10 1,0
Inkomstskatt -3,6 -15,8 -0,3 0,1 Leasingskulder 14 12 = -
. P - SUMMA UPPSKJUTNA SKATTEFORDRINGAR 6,7 7,0 1 1,0
Koncernens uppskjutna skattefordran hanforlig till skatteméssigt underskott om 9,3 MSEK (7,3). ? 0 ’
UPPSKJUTNA SKATTESKULDER
Reservering for skatt 4,6 51 - -
H2 - EFFEKTIV SKATT Goodwilll 63 14,8 . .
N Obeskattade reserver 03 11 - -
AVSTAMNING EFFEKTIV SKATT KONCERNEN MODERBOLAGET ”
Ovrigt 13 13 = -
MSEK JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC
SUMMA UPPSKJUTNA SKATTESKULDER 9,9 19,7 - -
2025 2024 2025 2024
Resultat fore skatter -144.8 -38,0 -32,8 -3,0 .
Uppskjuten skatt -3,2 -12,7 1,0 1,0
Skatt enligt gallande skattesats for moderbolaget 29,8 78 6,8 0,6
Skatt enligt géllande skattesats fér moderbolaget i % 20,6% 20,6% 20,6% 20,6%
Skatteeffekt av:
Ej avdragsgilla kostnader -415 -20,6 -8,3 -0,9
Ej skattepliktiga intakter 55 0,0 0,0 0,0
Effekt av olika skattesatser for utlandska dotterbolag -0,2 -0,1 0,0 0,0
Justeringar av skatt for tidigare ar 0,0 -0,5 - -
Ovrigt 28 -2,5 12 05
Inkomstskatt -3,6 -15,8 -0,3 0,1
Effektiv skatt % -2,5% -41,6% -1.0% 51%

Koncernens inkomstskatt var -3.6 MSEK (-15,8), vilket motsvarar en effektiv skattesats om -2,5% (-41,5%).
De stérsta skillnaderna mellan den effektiva skattesatsen och den férvantade skattesatsen forklaras ovan

i not om avstdmning av effektiv skatt.

Den férvdntade skattesatsen berdknas som ett vagt genomsnitt, baserat pa resultatet fore skatt
multiplicerat med den nationella skattesatsen i varje land. Koncernen hade per balansdag tva utldandska
dotterbolag med séte i Danmark respektive Finland.
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H4 — POSTER SOM INTE INGAR | KASSAFLODET H6 —~RANTOR
POSTER SOM INTE INGAR | KASSAFLODET KONCERNEN MODERBOLAGET RANTOR KONCERNEN MODERBOLAGET
MSEK JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC MSEK JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC
2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024
Avskrivningar 203,6 122,8 = - Erhalina 19 16,0 219 12,3
Upplupna och férutbetalda rantekostnader -8,2 6,3 -8,5 9,3 Erlagda -67,6 -90,4 -65/1 -9,8
Forlust (vinst) vid avyttring av anlaggningstillgdngar -6,1 48 - - Netto -65,7 -74,4 -43,2 2,4
Ovrigt 19,9 bt 17 21
Erlagda rantor avser huvudsakligen rantekostnader hanférliga till det obligationsl&n om
Poster som inte ingar i kassaflodet 2091 129.6 S 4 600,0 MSEK (600,0) som moderbolaget har emitterat. Obligationen I6per med en rérlig rénta
Totalt under aret uppgar poster som inte ingar i kassaflodet till 209,1 MSEK (129,6), dar majoriteten ar om STIBOR + 7,75%. Réntekostnaderna har minskat jamfort med 2024, vilket framst forklaras
hanforlig till av- och nedskrivning av immateriella tillgangar om -126,3 (-47,1) samt avskrivningar av av att den tidigare obligationen om 750,0 MSEK ersattes under hosten 2024 med det
nyttjanderattstillgangar om -77,3 MSEK (-75,8). nuvarande obligationslanet om 600,0 MSEK.
H5 - FORANDRING AV SKULDER | FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
FORANDRING AV SKULDER | FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
KONCERNEN 2025 2024
MSEK RANTEBARANDE | SKULDFORD RANTEBARANDE | SKULDFORD
LAN KOPESKILLING  LEASINGSKULDER | TOTALT LAN KOPESKILLING | LEASINGSKULDER  TOTALT
Ingéende balans 604,9 176,7 151,0 932,6 757,7 266,6 196,3 1220,7
Upptagande - - 13,8 13,8 600,2 - 241 624,3
Aterbetalning =21 -88,4 =571 -147,6 -751,0 =227 -55,1 -828,8
Omvérdering - 34,7 - 34,7 - -76,8 - -76,8
Forvérv 0,9 28 - 38 - 9,7 - 9,7
Avyttring = - - - -2,0 - - -20
Valutaeffekt - 0,5 -18 -14 - 0,0 0,8 0,7
Ovrigt - - 34,9 34,9 - - -15,2 -15.2
Utgéende balans 603,7 126,3 140,8 870,9 604,9 176,7 151,0 932,6
MODERBOLAGET 2025 2024
MSEK RANTEBARANDE = SKULDFORD RANTEBARANDE = SKULDFORD
LAN KOPESKILLING LEASINGSKULDER | TOTALT LAN KOPESKILLING LEASINGSKULDER | TOTALT
Ingdende balans 600,0 - - 600,0 - - - -
Upptagande - 78,7 - 787 600,0 - - 600,0
Aterbetalning - -61,3 - -613 - - - -
Utgéende balans 600,0 17,4 - 617,4 600,0 - - 600,0

Ovan tabell visar férandringar i skulder for vilka kassafldden har klassificerats inom finansieringsverksamheten i kassaflédesanalysen.
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H7 - ERSATTNING TILL REVISORER

ARSREDOVISNING 2025

H8 - NARSTAENDE PARTER

2025 KONCERNEN MODERBOLAGET

MSEK Grant KPMG TOTALT | Grant KPMG TOTALT
Thornton Thornton

Revisionsuppdraget -3,3 - -3,3 -15 - -15

Andra revisionstjanster utéver revisionsuppdraget - - o - - =

Skatter&dgivning 0,0 - 0,0 0,0 - 0,0

Totalt -3,3 - -3,3 -1,6 - -1,6

2024 KONCERNEN MODERBOLAGET

MSEK Grant KPMG TOTALT | Grant KPMG TOTALT
Thornton Thornton

Revisionsuppdraget -2,5 -0,4 -29 -1,3 -0,1 -14

Andra revisionstjanster utdver revisionsuppdraget - -0,2 -0,2 - - -

Skatteradgivning - -0,1 -0,1 - 0,0 0,0

Totalt -2,5 -0,7 -3,2 -1,3 -0,1 1,4

IAS 24, "Upplysningar om narstdende” kraver upplysningar om narstdenderelationer, transaktioner och
utestdende saldon.

Narstdende definieras som de dotterfoéretag som ingdr i Koncernen och foéretag dar néarstdende fysiska
personer har ett bestdmmande, ett gemensamt bestammande eller betydande inflytande. Narstaende
personer inkluderar styrelsemedlemmar, personer i ledande befattningar samt nara familjemedlemmar till
sadana. Ingen styrelseledamot, ledande befattningshavare eller aktiedgare har:

i) Varit part i en transaktion med féretaget pa osedvanliga villkor eller som har varit ovanligt till sin
karaktar, eller

ii) Varit part i en transaktion som ar av betydelse, eller haft betydelse fér verksamheten som helhet under
innevarande eller narmast foregadende rakenskapsar och som i ndgot hanseende kan anses som
utestdende pa nagot sétt eller gj fullgjort.

Information om innehav i dotterféretag aterfinns i not E2. Information om ersattningar och 6vriga
formaner fér nyckelpersoner finns i not G1. Koncernen har under aret haft féljande transaktioner med
narstdende:

Moderbolaget har utgett ett koncerinternt lan till Rebellion Operations AB (publ) om totalt 500,0 MSEK
(600,0) med en loptid om 3,5 ar. Moderbolaget har inga andra koncerninterna fordringar gentemot
dotterbolag.

Flertalet av dotterbolagen hyr lokaler fran tidigare dgare, detta sker p& marknadsmassiga villkor.

ABTOT Mark och Anlaggning AB har kopt tjanster fran SM Kvalitat AB, vilket uppgar till 13,0 MSEK,
Borjessons Plat & Svets AB om 0,5 MSEK samt av Stockholm Betongkonsult AB om 0,3 MSEK

Activa Service i Sverige Aktiebolag har sélt stadtjanster till Rebellion Operations om 0,1 MSEK som i sin
tur har salt interims- och administrativa tjanster om 1,3 MSEK.

E-Tak i Ostergétland AB har képt tjanster av Stenstorps Tak AB fér 0,5 MSEK.

Tjuren Projektpartner AB hyr sina lokaler av Rebellion Operations AB (publ), vilket under aret uppgaétt till
2,8 MSEK.

Bolagen Future conduct AB samt Ingemars Maskin och Foder AB saldes bada till tidigare dgare under
rakenskapsaret 2025.

Moderbolaget har erhallit administrativa tjanster frdn Rebellion Operations AB (publ) och betalat
ersattning uppgéende till 1,5 MSEK (1,5).

H9 - VASENTLIGA HANDELSER EFTER BALANSDAG

Activa Service i Sverige AB avyttrades i januari 2026. Under rakenskapsaret 2025 uppgick bolagets
bidrag till koncernens nettoomsattning till 18,6 MSEK (13,7) och EBITA till 0,3 MSEK (-1,9). Avyttringen har
haft ha en positiv effekt pa koncernens likviditet.
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ARSREDOVISNING 2025

Styrelsen och verkstdllande direktoren intygar att koncernredovisningen har upprdttats i enlighet med de
internationella redovisnings- standarderna IFRS sdsom de har faststdllts av IASB och antagits av EU, och ger en
rattvisande bild av Koncernens ekonomiska stéllning och resultat.

Moderbolagets arsredovisning har upprattats i enlighet med god redovisningssed i Sverige och ger en rattvisande bild av Moderbolagets ekonomiska stélining och resultat.
Forvaltningsberattelsen for Koncernen och Moderbolaget ger en rattvisande beskrivning av utvecklingen for Koncernens och Moderbolagets verksamhet, ekonomiska stalining och
resultat, och tar upp vasentliga risker och osakerhetsfaktorer som rér Moderbolaget och bolagen inom Koncernen.

Stockholm den dag som framgar av vara elektroniska underskrifter
REBELLION CAPITAL AB (PUBL)
ORG. NR. 559263-8463

Amin Omrani Saeid Esmaeilzadeh Mikael Ericson Christer Johansson

Styrelseordférande Styrelseledamot Styrelseledamot VD

Var revisionsberattelse har [dmnats den dag som framgar av var elektroniska underskrift

GRANT THORNTON SWEDEN AB

Daniel Forsgren

Auktoriserad revisor
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RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN OCH KONCERNREDOVISNINGEN

ARSREDOVISNING 2025

Till bolagsstdmman i Rebellion Capital AB (publ), org. nr 559263-
8463.

UTTALANDEN

Vi har utfért en revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen for Rebellion Capital AB (publ) fér ar 2025
med undantag for bolagsstyrningsrapporten pa sidorna

27 - 35.

Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingar pa sidorna
36 - 71i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréttats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vdsentliga avseenden rattvisande
bild av moderbolagets finansiella stallning per den 31 december 2025

och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt

arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har upprattats i enlighet

med &rsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden

rattvisande bild av koncernens finansiella stallning per den 31 december
2025 och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt IFRS

Redovisningsstandarder, som de antagits av EU, och
arsredovisningslagen. Vara uttalanden omfattar inte
bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 27 - 35.
Forvaltningsberattelsen ar férenlig med arsredovisningens och
koncernredovisningens évriga delar.

Vi tillstyrker darfér att bolagsstamman faststaller resultatrakningen och

balansrékningen fér moderbolaget och fér koncernen.
Vara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen och

koncernredovisningen &r férenliga med innehallet i den kompletterande
rapport som har éverlamnats till moderbolagets styrelse i enlighet med

revisorsférordningens (537/2014/EU) artikel 11.

GRUND FOR UTTALANDEN

Vi har utfért revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa
standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi &r
oberoende i férhallande till moderbolaget och koncernen enligt god
revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav.

Detta innefattar att, baserat pa var basta kunskap och 6vertygelse, inga
forbjudna tjdnster som avses i revisorsférordningens (637/2014/EU)

artikel 5.1 har tillhandahallits det granskade bolaget eller, i

forekommande fall, dess moderféretag eller dess kontrollerade féretag

inom EU.
Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat &r tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

SARSKILT BETYDELSEFULLA OMRADEN

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de omraden som
enligt var professionella bedémning var de mest betydelsefulla for
revisionen av arsredovisningen och koncernredovisningen for den

aktuella perioden, och innefattar bland annat de viktigaste bedémda

riskerna for vasentliga felaktigheter. Dessa omraden behandlades
inom ramen for revisionen av, och i vart stéllningstagande till,
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet, men vi gér
inga separata uttalanden om dessa omraden.

INTAKTER - PROJEKT

Redovisade intdkter i koncernen uppgar till 836,5 MSEK for
rakenskapsaret 2025 varav redovisade intakter for projekt
uppgar till 326,1 MSEK. Intédkter for projekt utgérs av en
kombination av tjénster och material. Prestationsataganden
uppfylls 6ver tid for koncernens projekt. Intéktsredovisningen for
koncernens projekt baseras pa en bedémning om respektive
projekts fardigstallandegrad och projektens totala kostnader. Da
dessa bedémningar &r komplexa och innehaller hég grad av
uppskattningar av féretagsledningen har vi bedémt att intakter
avseende projekt utgor ett sarskilt betydelsefullt omrade.

Se redovisningsprinciper i not A1 och viktiga uppskattningar och
bedémningar pa sid 51 arsredovisningen och
koncernredovisningen for detaljerade upplysningar och
beskrivningar av omrédet.

Hur detta omrade beaktades i revisionen:

Vara granskningsatgarder inkluderade, men var inte begrénsade
till:

- Genomgang av redovisningsprinciper och rutinerna for
forsaljningsprocessen och intaktsredovisningen samt bedémt
den interna kontrollen.

- Stickprovsvis granskat intdktsredovisningen for enskilda

avtal for att granska att intékterna redovisas i enlighet med
prestationsataganden.

- Granskning av att lamnade tillaggsupplysningar i
arsredovisningen i allt vasentligt 6verensstammer med kraven
enligt Arsredovisningslagen och IFRS.

VARDERING AV IMMATERIELLA TILLGANGAR OCH GOODWILL
Redovisat varde fér immateriella tillgangar i koncernen uppgar till
751,4 MSEK per 31 december 2025, varav goodwill utgér 733,3
MSEK. Nedskrivningsprévningar har skett for koncernens tva
operativa affarssegment och baseras pa foretagsledningens
uppskattningar och bedémningar av framtida kassafloden,
resultatprognoser och diskonteringsranta. Da dessa
uppskattningar och bedémningar &r komplexa har vi bedémt att
immateriella tillgdngar och goodwill utgér ett sarskilt
betydelsefullt omrade. Se not C1och redovisningsprinciper pa
sidan 55 samt viktiga uppskattningar och bedémningar pa sid 511
arsredovisningen och koncernredovisningen for detaljerade
upplysningar och beskrivningar av omradet. Hur omradet har
beaktats i revisionen: Vara granskningsatgarder inkluderade, men
var inte begransade till: Med stéd av véra varderingsspecialister
har vi bedémt tilldmpad metod och utmanat de védsentliga
antaganden som ingdr i nedskrivningsprovningen, inklusive
diskonteringsrédnta och tillvaxttakt.

- Granskat rimligheten i bedémningar och antaganden fér
framtida kassafléden samt utvéarderat tillforlitligheten i dessa
genom att ta del av koncernens skriftliga dokumentation och
planer.

- Utfort kanslighetsanalyser for vasentliga antaganden, sdsom
férandringar i diskonteringsranta och framtida kassafloden.

- Vi har granskat att tillampade redovisningsprinciper &r i
Overensstdmmelse med reglerna i IFRS samt att [dmnade
upplysningar i ars- redovisningen i allt vasentligt uppfyller
kraven.
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ANNAN INFORMATION AN ARSREDOVISNINGEN OCH
KONCERNREDOVISNINGEN

Detta dokument innehaller &ven annan information &n
arsredovisningen och koncernredovisningen och &terfinns pa sidorna
1-35o0ch 75. Det &r styrelsen och verkstéllande direktéren som har
ansvaret fér denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredovisningen
omfattar inte denna information och vi gér inget uttalande med
bestyrkande avseende denna andra information.

| samband med var revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen &r det vart ansvar att ldsa den information som
identifieras ovan och évervdaga om informationen i vasentlig
utstrackning ar oférenlig med &rsredovisningen och
koncernredovisningen. Vid denna genomgang beaktar vi &ven den
kunskap vi i 6vrigt inhdmtat under revisionen samt bedémer om
informationen i évrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller en
vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget
att rapportera i det avseendet.

STYRELSENS OCH VERKSTALLANDE DIREKTORENS ANSVAR
Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret
for att &rsredovisningen och koncernredovisningen uppréattas och
att de ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen och,
vad géller koncernredovisningen, enligt IFRS
Redovisningsstandarder, som de antagits av EU. Styrelsen och
verkstallande direktéren ansvarar aven fér den interna kontroll
som de bedémer ar nédvandig for att uppratta en &rsredovisning
och koncernredovisning som inte innehaller nagra vasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag.

Vid uppréattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen
ansvarar styrelsen och verkstéllande direktéren for bedémningen
av bolagets och koncernens formaga att fortsatta verksamheten.
De upplyser, nar sa ér tillampligt, om férhallanden som kan
paverka formagan att fortsatta verksamheten och att anvanda
antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift
tillampas dock inte om styrelsen och verkstallande direktéren
avser att likvidera bolaget, upphéra med verksamheten eller inte
har nagot realistiskt alternativ till att géra ndgot av detta.

REVISORNS ANSVAR

Vara mal &r att uppna en rimlig grad av sdkerhet om huruvida
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet inte
innehéller ndgra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag, och att lamna en revisionsberattelse
som innehaller vara uttalanden. Rimlig sdkerhet &r en hog grad av
sadkerhet, men &r ingen garanti for att en revision som utférs
enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptéacka en vasentlig felaktighet om en s&dan finns.
Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller
misstag och anses vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans
rimligen kan férvantas paverka de ekonomiska beslut som
anvéandare fattar med grund i &rsredovisningen och
koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt
omdoéme och har en professionellt skeptisk instéllning under hela
revisionen. Dessutom:

* identifierar och bedémer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i
arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller misstag, utformar och utfér
granskningsatgarder bland annat utifrén dessa risker och
inhamtar revisionsbevis som ér tillrackliga och andamaélsenliga for
att utgéra en grund for véra uttalanden. Risken for att inte
upptacka en vasentlig felaktighet till foljd av oegentligheter ar
hégre an for en vasentlig felaktighet som beror pa misstag,
eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi,
forfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig information eller
asidosattande av intern kontroll.

» skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna kontroll
som har betydelse for var revision for att utforma
granskningsatgarder som ar lampliga med héansyn till
omstdndigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten i
den interna kontrollen.

e utvérderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som
anvénds och rimligheten i styrelsens och verkstallande
direktérens uppskattningar i redovisningen och tillhérande
upplysningar.

e drar vi en slutsats om l&mpligheten i att styrelsen och
verkstéllande direktéren anvdnder antagandet om fortsatt drift
vid uppréattandet av &rsredovisningen och koncernredovisningen.

* Vidrar ocksa en slutsats, med grund i de inhdmtade
revisionsbevisen, om huruvida det finns ndgon vésentlig
osakerhetsfaktor som avser sddana hdndelser eller férhallanden
som kan leda till betydande tvivel om bolagets och koncernens
formaga att fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det
finns en vasentlig osdkerhetsfaktor, maste vi i revisionsberéattelsen
fasta uppmarksamheten pa upplysningarna i arsredovisningen och
koncernredovisningen om den véasentliga osékerhetsfaktorn eller,
om sadana upplysningar &r otillrackliga, modifiera uttalandet om
arsredovisningen och koncernredovisningen. Véra slutsatser
baseras pa de revisionsbevis som inhamtas fram till datumet for
revisionsberattelsen. Dock kan framtida h&dndelser eller
forhallanden goéra att ett bolag och en koncern inte langre kan
fortsétta verksamheten.

* utvéarderar vi den évergripande presentationen, strukturen och
innehallet i arsredovisningen och koncernredovisningen, daribland
upplysningarna, och om arsredovisningen och
koncernredovisningen aterger de underliggande transaktionerna
och handelserna pa ett satt som ger en rattvisande bild.

* planerar och utfor vi koncernrevisionen fér att inhamta tillrackliga
och andamalsenliga revisionsbevis avseende den finansiella
informationen for foretag eller affarsenheter inom koncernen som
grund for att gora ett uttalande avseende koncernredovisningen. Vi
ansvarar for styrning, 6vervakning och genomgang av det
revisionsarbete som utforts for koncernrevisionens syfte. Vi ar
ensamt ansvariga for vara uttalanden.

Vi méste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade
omfattning och inriktning samt tidpunkten fér den. Vi maste ocksa
informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, daribland de
eventuella betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat.

Vi maste ocksa forse styrelsen med ett uttalande om att vi har foljt
relevanta yrkesetiska krav avseende oberoende, och ta upp alla
relationer och andra férhéllanden som rimligen kan paverka vart
oberoende, samt i tillampliga fall atgarder som har vidtagits for att
eliminera hoten eller motatgarder som har vidtagits.

Av de omraden som kommuniceras med styrelsen faststéller vi vilka av
dessa omraden som varit de mest betydelsefulla for revisionen av
arsredovisningen och koncernredovisningen, inklusive de viktigaste
bedomda riskerna for vasentliga felaktigheter, och som darfor utgor de
for revisionen sarskilt betydelsefulla omrédena. Vi beskriver dessa
omraden i revisionsberattelsen savida inte lagar eller andra forfattningar
forhindrar upplysningar om fragan.
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UTTALANDEN

Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
har vi dven utfért en revision av styrelsens och verkstéllande
direktérens férvaltning for Rebellion Capital AB (publ) fér ar 2025
samt av forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstamman disponerar vinsten enligt forslaget i
forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och
verkstallande direktéren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

GRUND FOR UTTALANDEN

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i férhallande till moderbolaget och koncernen enligt god
revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat &r tillrackliga och
andamalsenliga som grund fér vara uttalanden.

STYRELSENS OCH VERKSTALLANDE DIREKTORENS ANSVAR

Det &r styrelsen som har ansvaret for férslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid férslag till utdelning
innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen &ar
férsvarlig med hansyn till de krav som bolagets och koncernens
verksamhetsart, omfattning och risker stéller pa storleken av
moderbolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov,
likviditet och stallning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen av
bolagets angeldagenheter. Detta innefattar bland annat att fortlopande
beddma bolagets och koncernens ekonomiska situation och att tillse
att bolagets organisation ar utformad sa att bokféringen,
medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska angeldgenheter i
ovrigt kontrolleras pa ett betryggande satt. Verkstallande direktoren
ska skéta den I6pande férvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och
anvisningar och bland annat vidta de atgarder som ar nodvandiga for
att bolagets bokforing ska fullgéras i 6verensstdammelse med lag och
for att medelsforvaltningen ska skétas pa ett betryggande satt.

REVISORNS ANSVAR

Vart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och darmed vart
uttalande om ansvarsfrihet, &r att inhdmta revisionsbevis fér att med
en rimlig grad av sdkerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamot
eller verkstallande direktéren i ndgot vasentligt avseende:

foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till ndgon féorsummelse
som kan féranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller pa nagot
annat sétt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen
eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av férslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller forlust, och ddrmed vart uttalande om detta, &r att
med rimlig grad av sékerhet bedéma om forslaget ar férenligt med
aktiebolagslagen.

Rimlig sékerhet &r en hég grad av sdkerhet, men ingen garanti for att
en revision som utférs enligt god revisionssed i Sverige alltid kommer
att upptéacka atgarder eller forsummelser som kan féranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till
dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte ar férenligt med
aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvander
vi professionellt omdéme och har en professionellt skeptisk
installning under hela revisionen. Granskningen av férvaltningen och
forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust grundar sig
framst pa revisionen av rakenskaperna. Vilka tillkommande
granskningsatgarder som utférs baseras pa var professionella
bedémning med utgédngspunkt i risk och vasentlighet. Det innebar att
vi fokuserar granskningen pa s&ddana atgarder, omraden och
férhéllanden som ar vasentliga for verksamheten och dar avsteg och
Overtradelser skulle ha sarskild betydelse fér bolagets situation. Vi
gar igenom och prévar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna
atgarder och andra férhallanden som &ar relevanta for vart uttalande
om ansvarsfrihet. Som underlag fér vart uttalande om styrelsens
forslag till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust har vi
granskat om forslaget ar férenligt med aktiebolagslagen.

REVISORNS GRANSKNING AV BOLAGSSTYRNINGSRAPPORTEN

Det &r styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten pa
sidorna 27 - 35 och for att den ar upprattad i enlighet med
arsredovisningslagen.

Var granskning har skett enligt FARs rekommendation RevR 16
Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten. Detta innebér att
var granskning av bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning
och en vasentligt mindre omfattning jamfért med den inriktning och
omfattning som en revision enligt International Standards on Auditing
och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger
oss tillracklig grund for vara uttalanden.

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Upplysningar i enlighet
med 6 kap. 6 § andra stycket punkterna 2-6 arsredovisningslagen
samt 7 kap. 31§ andra stycket samma lag &r férenliga med
arsredovisningens och koncernredovisningens évriga delar samt &r i
Overensstdmmelse med arsredovisningslagen.

Grant Thornton Sweden AB, Kungsgatan 57, Box 7623, 103 94
Stockholm, utsags till Rebellion Capital AB (publs revisor av
bolagsstdmman den 30 april 2025 och har varit bolagets revisor sedan
11 september 2024.

Stockholm, enligt datum som framgar av elektronisk signering.
Grant Thornton Sweden AB

Daniel Forsgren
Auktoriserad revisor
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AFFARSIDE
Rebellion investerar i foretag inom infrastruktur, industri och handel — men framfér allt investerar vi i ménniskor.

Koncernen byggs omsorgsfullt med I6nsamma féretag som &r ledande inom sitt omrade. Vi &r en aktiv 4gare som bygger vidare pa den stora kompetensen som redan finns hos féretagen
och skapar forutsattningar for att utvecklas och expandera. S& skapar vi véarde.

KONTAKT FINANSIELL KALENDER

Christer Johansson Tobias Lindquist 2026 Q1 21 maj 2026

::r(i)ster@rebellion.se E)Fbci)as@rebellion.se 2026 Q2 20 aug 2026

+46 768 54 87 06 +46708 40 14.56 2026 O3 20 nov 2026
2026 Q4 25 feb 2027
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