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EHAB | KORTHET

Esmaeilzadeh Holding AB (publ) eller "EHAB", ar ett entreprendriellt
drivet investmentforetag som investerar i och utvecklar langsiktigt
uthalliga foretag inom utvalda branscher med djupa nischer. Vi satter
entreprendrer i centrum och ger dem ratt forutsattningar och verktyg
for att skapa l6nsamma och motstandskraftiga bolag. Vart primara
fokus ar investeringar inom operationella bolagsgrupper med
mojlighet till sdval organisk som forvarvsbaserad tillvaxt. EHAB ar en
aktiv. agare som kontinuerligt utvarderar och utvecklar

investeringsportfoljen.

EHAB:s innehav utgoérs i huvudsak av Centripetal, Lyvia, Novedo och
Rebellion.
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ARET | SAMMANDRAG

“Under 2025 har EHAB genomfért en genomgripande omstdllning. En framgdngsrik refinansiering
slutférdes under varen med ett nytt tredrigt obligationslan, och portféljen fokuserades till de fyra
karninnehaven Lyvia, Novedo, Rebellion och Centripetal. Parallellt har portféljbolagens finansiella
stdllning stdrkts genom kapitalstdrkande datgdrder och aktiva férberedelser infér mdéjliga
bdérsnoteringar och vi gar in i 2026 med en tydligare struktur och ett mer fokuserat uppdrag.”

Finansiell overblick

» Det totala substansvardet var 3 206 Mkr (6 384),
motsvarande 3 945 kr per stamaktie (8 117).

« Totala tillgangar var 4 942 Mkr (8 076).

* Nettoskuld uppgick till -1 670 Mkr (-1 469), vilket resulterar
i en belaningsgrad (LTV)" om 34 % (18 %). Soliditeten var
65 % (79 %).

« Arets resultat uppgick till -3 178 Mkr (-880) och resultatet
per aktie uppgick till -4 123 kr (-1142).

Vasentliga handelser under
rakenskapsaret 2025

e Under mars 2025 godkande EHAB:s obligationsinnehavare
ett skriftligt forfarande i syfte att refinansiera bolagets
obligationslan genom ett tvingande vardepappersbyte till
nya sakerstallda obligationer.

* EHAB avyttrade bolagets innehav i Ametalis AB och
Eitrium AB under april. Forsaljningarna innebar en positiv
likviditetseffekt for EHAB om 130 Mkr och en negativ effekt
pa EHAB:s totala substansvarde om 73 Mkr.

» Under april aterkopte EHAB egna obligationer till ett totalt
nominellt belopp om 97,5 Mkr. Dessa obligationer
makulerades darefter innan emissionen av den nya
obligationen.

Oversikt finansiella nyckeltal

3 206 Mkr

Mkr (om inget annat anges)

- Sebastian Karlsson, Verkstallande direktor

e EHAB:s nya obligationslan emitterades den 28 april 2025,
vilket samtidigt innebar att det tidigare obligationslanet
|6stes i sin helhet. De nya obligationerna har en |6ptid om
tre ar, en uppskjuten arlig ranta om 11 procent och ett totalt
nominellt belopp om 1649 Mkr. Obligationerna ar
sakerstallda genom pantsattning av aktier i EHAB:s
portfoljbolag samt genom ett nytt mellanliggande
holdingbolag, EHAB MidCo AB.

e EHAB justerade under 2025 vid tva tillfallen ned det
verkliga vardet pa andelarna i Lyvia Group AB, forst i juni till
cirka 3 969 Mkr och darefter i december till 3162 Mkr. Den
sammanlagda vardereduktionen pa andelarna under aret
uppgick till 2 517 Mkr, motsvarande cirka 44 procent.

e Under oktober justerade EHAB det verkliga vardet pa
innehavet i Rebellion Capital till 282 Mkr, vilket medforde
en reduktion av substansvardet om 265 Mkr.

Vasentliga handelser efter rakenskaps-
aret 2025

e EHAB och Lyvia beslutade i slutet av februari att genomfoéra
vissa forandringar i sina respektive ledningsgrupper.
Sebastian Karlsson, som vid tidpunkten var VD for Lyvia,
utsags till ny verkstallande direktor for EHAB. Martin
Almgren, som vid tidpunkten var CFO och vice VD for Lyvia,
utsags till ny verkstallande direktor for Lyvia. Mikael Ericson,
tidigare verkstallande direktor for EHAB, 6vergick till en
konsultroll med huvudsakligt fokus pa styrelsearbete.
Forandringarna verkstalldes den 1 mars 2026.

31dec 2025  31dec 2024

SUBSTANSVARDE

3 945 kr

SUBSTANSVARDE PER STAMAKTIE

147 Mkr

Substansvarde

Substansvarde per stamaktie, kr
Likvida tillgangar

Nettokassa / -skuld (+/-)
Belaningsgrad (LTV), % *
Balansomslutning

Mkr (om inget annat anges)

3206 6384
3945 8 M7
147 266
-1670 -1469
34% 18%
4942 8 076

Helar 2025 Helar 2024

LIKVIDA TILLGANGAR

Periodens resultat fore inkomstskatt -3178 -880
Resultat per aktie, fore och efter utspadning, kr -4123 -1142
34 % Forandring i verkligt varde av finansiella tillgangar -2875 -577
Investeringar 40 379

BELANINGSGRAD (LTV)

1) Definitionen av belaningsgrad (LTV) har andrats fran senaste arsredovisningen for att battre spegla villkoren pa EHAB:s nya obligationslan. Jamforelsearets nyckeltal har ocksa justerats enligt detta. Se definition

av alternativa nyckeltal for ytterligare detaljer.
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VD HAR ORDET

Kara aktieagare,

Jag vill inleda med att tacka Mikael Ericson fér hans tva ar vid
rodret. Jag har haft formanen att arbeta néara Mikael, bade i min
roll som VD for Lyvia och som ledamot i EHAB. Hans insats
under en kravande period har betytt mycket for bolaget och for
mig personligen. Tack, Mikael.

Refinansiering och portféljandringar

Den stérsta milstolpen under 2025 var refinansieringen av
EHAB:s obligationslan. | mars godkédnde obligations-
innehavarna ett skriftligt féorfarande som mojliggjorde ett
vardepappersbyte till nya sakerstallda obligationer. Det nya
lanet som emitterades den 28 april I6per pa tre ar med en arlig
uppskjuten ranta om 11 procent och ett totalt nominellt belopp
om 1649 Mkr. Refinansieringen har gett oss 6kad stabilitet och
utrymme att arbeta mer langsiktigt med portféljbolagen, for
att starka deras positioner och pa sikt kunna realisera varden.

Parallellt renodlade vi portféljen. Under april avyttrade vi
innehavet i Ametalis och Eitrium. Férsaljningarna frigjorde
130 Mkr i
substansvardeeffekt om 73 Mkr.

likviditet, men innebar en negativ

Vardejusteringar

Under aret justerade vi ned det verkliga vardet pa andelarna i
Lyvia Group till 3 162 Mkr, vilket innebar en sammanlagd
vardereduktion om 2 517 Mkr, motsvarande cirka 44 procent. |
oktober justerades aven innehavet i Rebellion Capital ned till
282 Mkr, en reduktion av substansvardet om 265 Mkr.

Det ar betydande nedjusteringar. De speglar ett utmanande
marknadsklimat under 2025, dar svagare organisk utveckling
lett till att de rantesankningar som skett under aret inte
forbattrat rantetdckningsgraden i den man vi hoppats pa.
Rantetackningsgraden har varit relativt statisk trots ett lagre
ranteldge, vilket i praktiken begransat vara portféljbolags
forvarvstakt.
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Riksbankens styrrdnta och samlad EBITDA pd drsbasis for Lyvia, Novedo
och Rebellion, vilka presenteras i enlighet med EHAB:s drsredovisningar
for 2024 respektive 2025.
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Al férandringar spelplanen

Under 2025 har Al gatt fran att vara ett nischintresse till att bli
en del av den breda samhallsdebatten. Nar Anthropic
lanserade Agent Skills i oktober 2025 gick vi in i en ny era av
automation. Marknaden har fatt ett nytt satt att vardera
digitala tjanster och produkter, och for vara innehavs del skapar
det bade modjligheter och en tydligare kravbild pd snabb
anpassning.

Sokintresset for Al i Sverige toppar i slutet av 2025
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 Hovy 10 Al s \What is Al
Relativt sékintresse i Sverige for 'What is Al' och 'How to Al', veckovis data fran
Google Trends. Indexerat O-100 ddr 100 motsvarar toppnoteringen. Kurvornas

branta stigning i slutet av 2025 sammanfaller med Al-verktygens genombrott

hos en bredare allmdnhet.

Vara innehav

Samtliga portféljbolag har under aret arbetat malinriktat med
skuldreduktion, lagre overhead och starkt kassaflode. Det ar
insatser som tar tid att fa genomslag i siffrorna, men som
lagger grunden for en starkare utveckling under 2026. Vi foljer
bolagens operativa framsteg nara och ser en tydlig rorelse i ratt
riktning. Mittialla utmaningar ar det viktigt att lyfta blicken och
komma ihag vad vi faktiskt har byggt. Vara portféljbolag
omsatter tillsammans drygt 6 Mdkr och levererar narmare
900 Mkr i EBITDA.

Jag vill avsluta med att tacka vara obligationsinvesterare for
deras pragmatiska installning och for deras tadlamod under en
utmanande period. Jag vill ocksa tacka vara aktiedgare for det
fortsatta fortroendet.

Men framst vill jag tacka det viktigaste vi har: vara bolag och
samtliga medarbetare. Det arbete ni gor varje dag ar aldrig
nagot vi tar for givet.

"

Sebastian Karlsson,

Verkstallande direktor
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VERKSAMHETSBESKRIVNING

EHAB bedriver huvudsakligen investeringar i
langsiktigt hallbara bolagsgrupper med olika
branschfokus. Bolaget ar en aktiv och ansvarsfull
agare som bidrar till portféljbolagens strategiska
utveckling. Genom branschdiversifiering och tydliga
investeringskriterier har EHAB en vilbalanserad
riskprofil med begransad konjunkturkanslighet.
Portféljen utvecklas I6pande i takt med att nya
affarsmojligheter identifieras.

Segmentindelning

EHAB delar in och féljer upp sin portfolj utifran tre segment;
Operational Groups, Venture Capital och Liquid Assets.
Operational Groups innefattar de portféljbolag vars
malsattning ar att bygga och utveckla koncerner inom
motstandskraftiga sektorer med god potential for tillvaxt.
Venture Capital innefattar de investeringsplattformar som
investerar i bolag i tillvaxtfas, samt aven vissa
direktinvesteringar i tillvaxtbolag. Liquid Assets utgors av
investeringar i noterade vardepapper och likvida medel,
innebarande tillgangar som lattare kan omsattas till likvida
medel.

Verkligt Verkligt
varde 31 varde 31

Portféljbolag (Mkr) dec 2025 dec 2024

Lyvia Group AB 3162 5678
Novedo Holding AB 1080 1076
Rebellion Capital AB 282 541
Samfastigheter i Norden AB - 2
Eitrium AB - 176
Ametalis AB - 26
Summa Operational Groups 4523 7 498
Centripetal AB (via Centripetal Partner AB) 234 221
Hidden Dreams AB - 19
Ovriga Venture Capital-innehav ? 0 15
Summa Venture Capital 234 254
Novedo Holding AB - konvertibler 91 93
Likvida medel 56 173
Summa Liquid Assets 147 266
Summa portfoljvarde 4905 8 018
Ovriga anlaggningstillgédngar (exkl. portfélj) 30 41
Fordringar hos portféljbolag 4 13
Ovriga tillgdngar 3 4
Summa Tillgdngar 4942 8 076
Rantebarande 1an exkl leasing skuld <1721 -1634
Leasingskulder -6 -9
Ovriga skulder -9 -49

Summa substansvarde 3206 6 384

Operational Groups-bolagen Lyvia, Novedo och Rebellion, ar
alla nischade inom olika branscher, exempelvis industri,
infrastruktur och digital teknologi. Dessa bolag har som
ambition att skapa god organisk tillvaxt, uppratthalla en aktiv
forvarvsagenda och bygga verksamheter med starka
kassafléden, stabila marginaler och ekonomisk
motstandskraft.

EHAB:s Venture Capital-segment utgors per balansdagen i
huvudsak av investeringsplattformen Centripetal som ar
specialiserat pa tillvaxtbolag inom Europa.

| segmentet Liquid Assets ingar EHAB:s innehav i noterade
vardepapper samt likvida medel. Per balansdagen bestod
Liquid Assets av likvida medel samt konvertibler i Novedo.

Per 31 december 2025 uppgick EHAB:s balansomslutning till
4 942 Mkr, varav segmentet Operational Groups utgjorde
92 %, Venture Capital 5 %, Liquid Assets 3 % och évriga
nettotillgangar 1%. Vara vasentliga investeringar beskrivs
narmare under avsnittet Ett urval av vara investeringar.

Segmentsindelning -
andel av totala tillgangar

5% 3% 1%

m Operational Groups mVenture Capital

m Liquid Assets Ovriga nettotillgangar

(@)}
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Esmaceilzadeh Holdings strategi och
affarsmodell

EHAB:s strategi bygger pa ett systematiskt
férhallningssatt till bolagsbyggande och
langsiktigt vardeskapande. Var modell praglas av
mangarig erfarenhet och ett vetenskapligt
férhallningssatt, dar vi metodiskt prévar vara
hypoteser och drar lardomar som bidrar till var
verksamhet. EHAB &r en aktiv 4gare med fokus pa
att utveckla och férvalta innehav 6ver tid. Genom
styrelsearbete, strategisk styrning och ett
langsiktigt dgarperspektiv verkar vi for att stirka
vara portféljbolags motstandskraft, Idnsamhet och
virdeutveckling. Var ambition &r att skapa varde
genom att bygga langsiktigt hallbara och
Il6nsamma féretag.

Operational Groups

EHAB:s karnverksamhet ar att investera i och utveckla
[6nsamma operationella grupper med tydliga nischer och
stor motstandskraft. Bolagets arbete praglas av ett
metodiskt och langsiktigt forhallningssatt, med fokus pa
sektorer och marknader som beddms ha goda
forutsattningar for stabilitet, Idbnsamhet och vardeskapande
over tid. EHAB soker framst verksamheter i fragmenterade
marknader med |&ag volatilitet, dar forutsattningarna for
resiliens och langsiktig utveckling bedéms vara goda.

EHAB:s investeringar och &garengagemang utgar fran en
strukturerad analys av affarsmojligheter,
marknadsférutsattningar och bolagens langsiktiga
utvecklingspotential. | beddmningen beaktas bland annat
resiliens, stabilitet och hallbar [bnsamhet samt faktorer
sasom rattsliga och institutionella forhallanden i de
jurisdiktioner dar bolagen verkar. EHAB efterstravar aven
begransad exponering mot sektorer med forhojd risk eller
volatilitet, sdsom olja och gas.

Inom Operational Groups verkar EHAB som en aktiv agare
med fokus pa strategisk styrning, styrelsearbete och
uppfoljining. Arbetet syftar till att stodja bolagens langsiktiga
utveckling, starka deras motstandskraft och skapa
forutsattningar for vardetillvaxt dver tid. Nar ett innehav natt
tillracklig mognad kan borsnotering eller avyttring vara ett
naturligt steg for att realisera varden och skapa basta
mojliga forutsattningar for bolagets fortsatta utveckling.

Forvarvsstrategi for Operational Groups

En gemensam namnare for féretagsgrupperna inom
Operational Groups ar att de utvarderar forvarv utifran
strikta investeringskriterier med fokus pa langsiktighet och
motstandskraft. Bolag som férvarvas ska ha férutsattningar
att bidra till lAngsiktigt vardeskapande och generera stabila
kassafloden over tid. Investeringskriterierna kan
sammanfattas enligt foljande:

) ESMAEILZADEH HOLDING AB
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« Stabilitet

Bolaget ska uppvisa en stabil finansiell historik, vara
motstandskraftigt och ha féormaga att leverera dven under
svagare konjunktur eller i ett mer utmanande
makroekonomiskt klimat.

* Lag politisk risk samt Iag risk fér negativa omvélvande
teknikférandringar

Bolaget ska ha begransad exponering mot regulatoriska
forandringar och verka inom omraden dér produkter och
tjanster praglas av langsiktighet och stabil efterfragan.

e Storlek

Bolaget ska vara av mindre storlek eller sjalvstandigt kunna
utgora en plattform for tillaggsforvarv.

+ Nischad verksamhet med héga intradesbarriarer

Bolaget ska bedriva en nischad verksamhet med en
motstandskraftig position i forhallande till kunder och
konkurrenter.

e Lagt personberoende

Bolaget ska kunna fortsatta leverera goda resultat saval
under som efter en eventuell succession.

Bolagen analyseras dven utifran hur de hanterat kriser och
forandrade omvarldsforhallanden, vilket bedéms ge en
indikation pa deras férmaga att hantera liknande situationer
aven framover.

Operativ strategi for Operational Groups

Genom en strategi som till stor del bygger pa att forvarva
valfungerande kassaflodespositiva bolag later
bolagsgrupperna de saljande entreprendrerna fortsatta
driva sina bolag i samma anda som tidigare. Med denna
decentraliserade modell erbjuder grupperna ett stort matt
av autonomi, samtidigt som de forvarvade bolagen tar del av
fordelarna med att tillhdra en stdrre grupp. Bolagen som
forvarvas behaller sina namn, foretagskulturer och
affarsmodeller. Samtidigt arbetar bolagen inom Operational
Groups med att skapa forutsattningar for ett 6kat utbyte
mellan verksamheterna, dar naturliga synergier,
kunskapsdelning och samarbete kan uppsta mellan bolag
och entreprenorer inom gruppen. Bolagsgrupperna arbetar
nara sina portfoljbolag genom styrelsearbete och strategiska
fragor for att 6ka forutsattningarna for organisk tillvaxt och
langsiktigt vardeskapande.

Venture Capital

Venture Capital-segmentet utgoér en kompletterande del av
EHAB:s verksamhet. Utéver potentialen att generera
monetart varde bidrar segmentet aven med insikter i
teknik-, innovations- och branschutveckling, vilket kan vara
relevant for EHAB:s dvergripande investeringsperspektiv.
Segmentet innebar aven en fortsatt narhet till
entreprendrskapsmiljoer och tidiga tillvaxtbolag.

EHAB:s engagemang inom segmentet sker framst genom
styrelsearbete och strategisk uppfoljning.
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Liquid Assets

Till skillnad fran EHAB:s 6vriga innehav ar de noterade
innehaven inom Liquid Assets-segmentet generellt att
betrakta som passiva. Segmentet har historiskt utgjort en
del av bolagets likviditetsplanering, da noterade innehav
normalt ar enklare att avyttra an onoterade innehav.

) ESMAEILZADEH HOLDING AB
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ETT URVAL AV VARA INVESTERINGAR

Operational Groups

EHAB

LYVIA

Lyvia i korthet

Lyvia Group ar en europeisk aktor och aktiv agare inom affarskritisk mjukvara och
digitala l6sningar. Lyvia ager och utvecklar nischade bolag som levererar system
och tjanster som ar centrala for kundernas dagliga verksamhet. Lyvia ar aktivt pa
flera europeiska marknader och har cirka 1200 medarbetare.

Handelser under aret

Under aret avyttrades Bright Inventions i linje med bolagets strategiska inriktning.

Darutover forvarvades det nederlandska bolaget PTC Werkstap. Under fjarde
kvartalet genomférdes kostnadsbesparande atgarder pa huvudkontoret, vilka
bedéms ge arliga besparingar om cirka 20 Mkr fran och med 2026. Bolaget
inledde aven en process for att minska skuldsattningen genom konvertering av
forvarvsrelaterade skulder till aktier och sakrade efter arsskiftet finansiering for
2026 genom omférhandling av laneavtal med Danske Bank och DNB Carnegie.

VD: Martin Almgren

www.lyviagroup.com

OMSATTNING 2 114 Mkr
372 Mkr

EBITDA

Innehav: Lyvia Group AB (publ)
Sektor: IT och Tech

Agarandel: 87,8 %

Verkligt varde andel: 3162 Mkr
Andel av totala tillgangar: 64,0 %

Novedo i korthet

Novedo ar en industrigrupp som férvarvar och utvecklar Idnsamma bolag inom
segmenten industri, installation & tjanster samt infrastruktur. Bolagen ska ha en
beproévad affarsmodell, utvecklad nischposition och sund affarskultur. De
forvarvade bolagen drivs vidare i ssmma positiva anda som tidigare och ges
individuella forutsattningar att 6ver tid utvecklas och skapa basta majliga
vardetillvaxt.

Handelser under aret

Under forsta halvaret 2025 genomférde Novedo obligationsemissioner om
sammanlagt 350 Mkr inom ramen for befintligt obligationslan. Under det tredje
kvartalet genomférde Novedo aven nyemissioner av konvertibler om 196 Mkr,
varav 125 Mkr kvittades mot tillaggskoépeskillingar och 71 Mkr avsag reglering av
upplupen ranta. Darutéver genomférde gruppen tre férvary under aret: Falks
Markentreprenad AB, Desrock AB samt Uudenmaan Korjausrakentajat Oy (UKR
Qy), vilket utgjorde Novedos forsta forvarv i Finland.

VD: Per-Johan Dahlgren

e

www.novedo.se

OMSATTNING 2 943 Mkr
332 Mkr

EBITDA

Innehav: Novedo Holding AB (publ)
Sektor: Infrastruktur

Agarandel: 67,8 %

Verkligt varde andel: 1080 Mkr
Andel av totala tillgangar: 21,8 %

for perioden 1januari
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Rebellion

Rebellion i korthet

Rebellion investerar i foretag inom infrastruktur, industri och handel — men
framfor allt investerar Rebellion i manniskor. Gruppen byggs omsorgsfullt med
I16nsamma féretag som ar ledande inom sitt omrade. Rebellion &ar en aktiv dgare
som bygger vidare pa den stora kompetensen som redan finns hos féretagen och
skapar forutsattningar for att utvecklas och expandera.

Handelser under aret

| boérjan av aret tilltradde Christer Johansson som ny VD, samtidigt som tidigare
VD Amin Omrani utsags till styrelseordférande. Bolaget sakrade aven en senior
sakerstalld revolverande kreditfacilitet om 100 Mkr, vilken per arsskiftet annu inte
hade utnyttjats. Darutover avyttrades tva koncernbolag inom ramen fér en
strategisk dversyn, vilket bidrog positivt till kassaflodet.

VD: Christer Johansson

) ESMAEILZADEH HOLDING AB
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www.rebellion.se

766 Mkr
173 Mkr

OMSATTNING

EBITDA

Innehav: Rebellion Capital AB (publ)
Sektor: Industri och handel
Agarandel: 39,0 %

Verkligt varde andel: 282 Mkr
Andel av totala tillgangar: 57 %

Venture Capital

S CENTRIPETAL

Centripetal i korthet

Centripetal ar ett venture-inriktat riskkapitalbolag som investerar i snabbvaxande
bolag med fokus pa I6nsamhet i Europa. Bolaget jobbar aktivt med sina innehav
framfor allt vad galler vidare expansion organiskt eller via forvary, samt genom att
brygga dem till det framstadende VC-ekosystemet och den unika kapitalmarknad
som finns i Sverige. Centripetal har dgarandelar i 16 bolag inom olika branscher
som exempelvis elmobilitet, e-handel, fintech och digital halsa med starka

varumarken som VOI, Einride, MEDS, Mindler med flera.

Handelser under aret

Under aret bérsnoterades portféljbolaget MEDS. Ett av Centripetals storsta
innehav, Clar, ingick aven avtal om forvarv av Lendo. Vid arets slut tecknades
darutover avtal om foérsaljning av Centripetals andelar i Shine A/S.

VD: Laurynas Ruzgas

www.centripetal.vc

Innehav genom: Centripetal Partner AB
Sektor: Venture capital

Agarandel: 65,8 %

Verkligt varde andel: 234 Mkr

Andel av totala tillgangar: 4,7 %

Ett urval av Centripetals innehav:

A Shine - DoktorSe VO i.
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EHAB

Introduktion till EHAB:s hallbarhetsarbete

EHAB:s langsiktiga ekonomiska prestation och
motstandskraft ar avgorande for att sakerstalla hallbarhet
och fortsatt tillvaxt. For att uppna detta arbetar vi proaktivt
med att hantera identifierade risker. En viktig del i detta
arbete ar att skapa handlingsutrymme for varderealisering,
exempelvis genom bdrsnoteringar, forsaljningar eller andra
strukturaffarer avseende portféljbolag, i den man detta
beddms dndamalsenligt och mojligt. Genom dessa atgarder
kan vi starka var finansiella position och samtidigt
maojliggora aterbetalning av bolagets nya sdkerstallda
obligation. Under arets inledande manader hade styrelsen
ett sarskilt fokus pa finansierings- och likviditetsrisker
kopplade till den tidigare obligationens forfall. Efter
refinansieringen i april 2025 har fokus i stallet varit inriktat pa
att skapa forutsattningar for hantering och aterbetalning av
den nya sakerstallda obligationen, och uppféljningen har
anpassats darefter.

Som aktiva och engagerade agare stodjer vi vara
portfoljbolag med strategisk vagledning och riktat stod
inom relevanta fragor. | takt med att bolagen sjalva driver ett
mer verksamhetsanpassat hallbarhetsarbete, ofta kopplat till
krav fran kunder och leverantérer eller regelverk som
Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD), kan
EHAB i hogre grad fokusera pa uppféljning, styrelsearbete
och agarperspektiv.

Vi haller oss kontinuerligt uppdaterade kring nya regelverk
och anpassar var verksamhet efter férandrade lagkrav.
EHAB:s hallbarhetsredovisning fér 2025 upprattas i enlighet
med gallande lagkrav. Samtidigt har regelverket for
hallbarhetsrapportering under aret varit foremal for
férandringsforslag pa EU-niva, vilket innebar att den
framtida kravbilden fortsatt ar under utveckling. EHAB har
darfor 16pande foljt utvecklingen, bade utifran vad den kan
innebara for bolaget och for de portféljbolag som kan
komma att omfattas vid olika tidpunkter. Inom ramen for
EHAB:s dgarroll och styrelserepresentation har fragor
kopplade till hallbarhetsrapportering, inklusive CSRD, foljts
och analyserats utifran respektive bolags forutsattningar och
behov.

| drsredovisningen for 2024 sag vi 6ver var
hallbarhetsrapportering och valde att forenkla vissa delar.
Vissa tidigare rapporterade nyckeltal har darfér tagits bort
da de inte langre anses ge en rattvisande bild av EHAB:s roll
som investmentforetag. Fokus ligger i stallet pa hur
hallbarhetsfragor integreras i investerings- och agararbetet.
Under 2025 har vi fortsatt att utveckla uppféljningen av
relevanta hallbarhetsfragor inom ramen for respektive
portfoljbolags verksamhet, vilket ger en mer anpassad och
andamalsenlig uppfoljning. P4 sa satt sakerstaller vi att
hallbarhetsarbetet forblir integrerat i kdrnverksamheten och
battre speglar varje bolags specifika behov och
forutsattningar.
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En affirsmodell som stddjer hallbart virdeskapande

EHAB stravar efter att bygga langsiktigt hallbara
entreprendriella bolag. For att uppna detta arbetar vi
systematiskt med investeringar, agarstyrning och
bolagsutveckling, dar vara karnvarden - entreprendrskap,
samvetsgrannhet, kompetens och mod - ar vagledande i
vart arbete.

Var affarsmodell bygger pa erfarenhet och ett strukturerat
forhallningssatt, dar vi arbetar utifran evidensbaserad
kunskap och praktiska insikter. Var investerings- och
agarprocess praglas av noggranna bedémningar av
bolagens marknader, affarsmodeller och langsiktiga
utvecklingsforutsattningar. Genom ett metodiskt arbetssatt
och ett langsiktigt perspektiv stravar vi efter att bidra till
hallbara foretag med motstandskraft, Idnsamhet och
utvecklingspotential 6ver tid.

EHAB ar en engagerad agare som bidrar med strategisk
vagledning, styrelsearbete och ett langsiktigt
agarperspektiv. Var malsattning &r att vara en stabil och
langsiktig partner som skapar goda forutsattningar for
bolagens utveckling och tillvaxt.

Var strategi fokuserar pa investeringar i operationella
foretagsgrupper med potential for bade organisk och
forvarvsdriven tillvaxt. Eftersom dessa bolag behaller de
verksamheter de forvarvar, kravs en noggrann beddémning
av deras langsiktiga forutsattningar — inte bara idag, utan
aven flera ar framat.

Genom att bygga stabila foretagsgrupper skapar vi varde for
manniskor och samhallet genom arbetstillfallen, starkt
entreprendrskap, innovation, kompetensutveckling och
langsiktigt vardeskapande. Samtidigt skapar vi, genom vart
agande, forutsattningar for att portféljbolagen ska kunna
fortsatta utvecklas och leverera produkter och tjanster som
skapar varde for sina kunder.

Vasentliga omraden
Intressent- och vasentlighetsanalys

Vart hallbarhetsarbete formas av de fragor som ar viktiga for
bade oss och vara intressenter, samt var méjlighet att paverka
inom dessa omraden. For att sakerstalla att vi arbetar med
relevanta och meningsfulla fragor har vi identifierat vara
intressenter och prioriterat de hallbarhetsaspekter som vi ser
som mest betydelsefulla.
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Vara intressenter

For att utvecklas i ratt riktning ar det viktigt for oss att forsta
vara intressenters behov och férvantningar.

Vi har identifierat féljande sex intressentgrupper som sarskilt
viktiga for EHAB:

» Vara agare

e Vara portféljbolags kunder
* Medarbetare i EHAB

e Ledning i portféljbolag

* Medarbetare i portfdljbolag
» Vara obligationsinvesterare
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EHAB:s prioriterade intressentgrupper

Bland dessa ser vi vara dgare och vara portféljbolags kunder
som sarskilt betydelsefulla, eftersom de i hog grad bade
paverkar och paverkas av var verksamhet. Vi ser dessa ocksa
som representativa fér manga av de fragor som ar viktiga for
andra intressentgrupper. Vi ar dvertygade om att var dialog
med intressenter bidrar till att forma vart hallbarhetsarbete
pa ett relevant satt.

Dialogen med vara intressenter har aven under 2025 varit en
viktig del av vart hallbarhetsarbete. Under aret har vi haft
regelbundna samtal och moten, bland annat mot bakgrund
av finansieringsfragor samt stérre handelser och projekt som
pagatt under aret. Utdver vara egna insatser har vara
portfoljbolag fort I6pande dialoger med kunder, investerare
och medarbetare. Dessa samtal har gett oss vardefulla
insikter som vi tar med oss i vart fortsatta arbete.

Vasentlighetsanalys

EHAB:s vasentlighetsanalys utgdr en grundlaggande del av
vart hallbarhetsarbete och hjalper oss att identifiera de
omraden dar vi har storst paverkan och kan bidra mest.
Analysen bygger pa bade intressentdialoger och
affarsmassiga Overvaganden. Vi stravar efter att fokusera
vara resurser dar de gor storst nytta, samtidigt som vi tar
hansyn till de frdgor som &r viktigast for vara intressenter.

De omraden vi ser som mest betydelsefulla ar:
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1. Hallbara investeringar och ekonomisk tillvaxt

2. Attrahera och behalla talanger

3. Hantering av miljé- och klimatrelaterade risker och
majligheter

4.  God bolagsstyrning och affarsetik

5. Framja entreprendrskap och bidra positivt till ssmhallet

%ﬁ
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Prioriterade frdgor som identifierats av vdsentlighetsanalysen

Struktur fér vart hallbarhetsarbete

Vi strukturerar vart hallbarhetsarbete enligt ESG-modellen
(Environment, Social och Governance), det vill saga
miljdansvar, socialt ansvar och bolagsstyrning. Denna
struktur hjalper oss att skapa tydlighet i vart arbete och
ligger i linje med radande riktlinjer och regelverk. | de
foljande kapitlen beskriver vi hur vi arbetar inom dessa
omraden. Eftersom god bolagsstyrning och affarsetik ar
grunden for allt vi gor inleder vi med den kategorin. Darefter
foljer vart arbete med socialt ansvar och avslutningsvis vart
arbete med miljéansvar, dar vi lyfter fram hur vi hanterar
bade risker och majligheter kopplade till hallbarhetsfragor.

CSRD

EHAB omfattas inte av krav pa hallbarhetsrapportering
enligt de nya CSRD-baserade reglerna for rakenskapsaret
2025. Hallbarhetsredovisningen for 2025 upprattas darfor
enligt de tidigare gallande reglerna om
hallbarhetsrapportering i arsredovisningslagen.

Samtidigt har regelverket for hallbarhetsrapportering varit
foremal for forandringar pa EU-niva, dar inférandet av vissa
nya rapporteringskrav har skjutits upp. Den framtida
kravbilden for EHAB och for flera av portfdljbolagen ar darfor
fortsatt under utveckling.

EHAB foljer I6pande utvecklingen av CSRD och relaterade
regelverksforandringar, bade utifran vad de kan innebéra for
bolaget och for portféljoolag som redan omfattas eller kan
komma att omfattas vid olika tidpunkter. Inom ramen foér
EHAB:s &garroll och styrelserepresentation har fragor
kopplade till hallbarhetsrapportering foljts och analyserats
utifrdn respektive bolags forutsattningar och behov.
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EHAB:s hallbarhetsarbete
Bolagsstyrning

For oss pa EHAB ar god bolagsstyrning en viktig del i att
skapa stabila och hallbara affarer. Vi stravar efter att vara ett
professionellt, transparent och palitligt foretag och arbetar
aktivt for att framja starka strukturer for styrning saval inom
EHAB som i var roll som agare i portféljoolagen.

| var dgarroll och genom vara styrelserepresentationer verkar
vi for att framja ansvarsfulla affarsprinciper och minska
risker. Det innefattar bland annat:

e Etablera och uppratthalla solid bolagsstyrning inom
EHAB och stddja portféljbolag i att gora detsamma

Identifiera och hantera risker genom
ledarskapsutveckling, successionsplanering och
minskat personberoende.

* Anpassa oss till foranderliga regelverk och minimera
exponering for politiska och regulatoriska risker

o Agera utifran sunda affarsetiska principer och
motverka risker for korruption

» Respektera och uppratthalla manskliga rattigheter i
all var verksamhet

For oss handlar god bolagsstyrning inte bara om att uppfylla
krav, utan ocksa om att bibehalla den entreprenérsanda
som genomsyrar var foretagsfilosofi. Vi ser det som en viktig
del av att bygga langsiktigt hallbara foretag som kan
utvecklas och anpassa sig till féorandringar i omvarlden.

De tvd omraden vi identifierat som vasentliga inom
styrningskategorin ar hdllbara investeringar och ekonomisk
tillvaxt samt god bolagsstyrning och affdrsetik.

Hallbara investeringar och ekonomisk tillvaxt

Som agare och investerare stravar vi efter att bidra till
langsiktig och hallbar ekonomisk tillvaxt. Vi uppmuntrar vara
portfoljbolag att arbeta med ett Iangsiktigt perspektiv och
att ta ansvar i sina affarsbeslut. Genom detta kan vi inte bara
skapa varde for vara aktiedgare, utan ocksa starka bolagens
konkurrenskraft och relevans pa marknaden.

Trots utmaningar i omvarlden har flera av vara portféljbolag
uppnatt viktiga milstolpar under aret. Arbetet har bland
annat praglats av fortsatt operativ utveckling, dkad finansiell
disciplin samt atgarder for att starka balansrakningar,
hantera skuldsattning och renodla verksamheter genom
avyttringar dar sa bedémts lampligt.

God bolagsstyrning och affarsetik

For oss pa EHAB ar god bolagsstyrning och affarsetik viktiga
byggstenar for att bedriva en langsiktig och ansvarsfull
verksamhet. Vi arbetar utifran gallande lagar, regler och
affarsetiska principer i de lander och branscher vi verkar i. Var
ambition ar att bygga fortroende — bade internt och externt —
genom transparens, integritet och en ansvarsfull styrning.

Under 2025 har vi fortsatt arbetet med bolagsstyrning, intern
kontroll, regelefterlevnad och riskhantering. Arbetet har
bland annat innefattat I6pande uppfoljning samt anpassning
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till nya risker, féorandrade regelverk och aktuella behov i
verksamheten. Vi har en tydlig struktur med policyer och
riktlinjer som sakerstaller en stabil styrning av var
verksamhet, sdsom:

* Bolagsordning

e Styrelsens arbetsordning

¢ VD- och Vice VD-instruktion

¢ Attestordning

* Uppférandekod

¢ Instruktioner for finansiell rapportering

¢ Informationspolicy, inkl. informationssakerhetspolicy
¢ Insiderpolicy

* Hallbarhetspolicy

Vikten av bolagsstyrning

Bolagsstyrning innefattar dven arbete med vara portféljbolag.
Centralt for var fortsatta frammgang ar en val fungerande
struktur som sakerstaller att vi investerar i Idbnsamma och
valskotta bolag. God forvaltning ar viktig for oss och vara
portféljpolag maste ha bra rutiner foér internkontroll,
sakerstallande av regelefterlevnad samt riskhantering. Den
overgripande forvantan pa samtliga portfoljbolag ar att de
levererar goda resultat genom att fatta affarsdrivna beslut
som stdds av robusta processer for bolagsstyrning. For att
stddja detta arbetar Vi genom agarstyrning,
styrelserepresentation och I6pande uppfoljning for att bidra
till struktur och langsiktighet. Detta kan innefatta saval stod i
specifika fragor som mer évergripande dialog kring styrning,
riskhantering och utvecklingsbehov. Samtidigt ar var
oOvertygelse att ansvaret for strategi och styrning ska ligga hos
varje bolagsledning och styrelse, da detta framjar
engagemang och langsiktig framgang.

Riskhantering och affarsetik

Vi ser god bolagsstyrning och affarsetik som centrala delar
av var riskhantering. En tydlig struktur med policyer och
rutiner hjalper oss att hantera risker pa ett systematiskt satt.
Var hallbarhetspolicy tydliggér var riktning inom
hallbarhetsfragor, och vi uppmuntrar vara portféljbolag att
utveckla sina egna styrningsmodeller utifran sina specifika
behov.

For att sdkerstélla att vara riktlinjer efterlevs genomfoér vi
regelbundna uppféljningar, uppdateringar av policyer samt
interna utbildningar. Genom detta arbete stravar vi efter att
skapa en stabil och ansvarsfull verksamhet som kan mdta
framtida utmaningar pa ett hallbart satt.

Socialt ansvar

Entreprendrskap, samvetsgrannhet, kompetens och mod ar
vara kérnvarden och det som definierar var féretagskultur. Vi
ser det som viktigt att de bolag vi investerar i delar var syn

pa langsiktighet, ansvarstagande och hallbart
vardeskapande. Samtidigt lagger vi stor vikt vid vara
medarbetares valmaende och utveckling, eftersom vi tror att
detta skapar hallbar framngang for bade EHAB och vara
portféljbolag. | var kultur ingar att:
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¢ Ha en meriteringsbaserad och rattvis process for
rekrytering och befordran

* Skapa en dppen och tolerant arbetsplats

» Varna och utveckla relevant kompetens utifran
verksamhetens behov

¢ Erbjuda utvecklingsmojligheter som starker
individens och verksamhetens tillvaxt

Vi har framfoér allt identifierat tva omraden inom social
hallbarhet som &ar vasentliga for oss och dar vi ser att vi har
stor mojlighet att paverka; Kompetens och Idngsiktigt
engagemang samt Frdmja entreprendrskap och bidra
positivt till samhdllet.

Kompetens och langsiktigt engagemang

Vi vill att EHAB ska vara en attraktiv arbetsplats for kunniga
och engagerade medarbetare. Aven om organisationen vid
arets ingang har anpassats till bolagets nuvarande
forutsattningar ar det fortsatt viktigt for EHAB att varna
nyckelkompetens, erbjuda en god arbetsmiljé och skapa
forutsattningar for langsiktigt engagemang. Vi tror att en
stark och kompetent organisation bidrar till battre
beslutsfattande, stabilitet och langsiktigt vardeskapande.
For att stddja detta arbetar vi med att skapa tydliga
ansvarsforhallanden, relevanta incitament och
forutsattningar for utveckling i de delar av organisationen
dar det ar mest betydelsefullt.

Framja entreprendrskap och bidra positivt till samhallet

Entreprendrskap ar en central del av var verksamhet och en
viktig drivkraft bakom vara investeringar och var dgarfilosofi.
Vi vill samarbeta med entreprendrer som bygger starka
foretagskulturer och som vardesatter sina medarbetare och
kunder. Under 2025 har EHAB:s arbete inom detta omrade i
forsta hand tagit sig uttryck genom agarrollen,
styrelsearbetet och stodet till portféljbolagens langsiktiga
utveckling.

Vara portféljbolag har en hég grad av sjélvstandighet, vilket
framjar initiativkraft och affarsutveckling. Genom att
kombinera entreprendrsanda med kompetens och finansiell
styrka skapar vi forutsattningar for langsiktig tillvaxt och
vardeskapande - bade inom vara verksamheter och i
samhallet i stort.

Miljoansvar

Vi ser foretagande som en viktig drivkraft for positiv
utveckling i samhallet, men vi ar ocksd medvetna om att det
innebar ett ansvar. All affarsverksamhet paverkar miljon,
exempelvis genom resursforbrukning och utslapp, och vi
stravar efter att hantera dessa utmaningar pa ett ansvarsfullt
och langsiktigt satt. Var ambition ar att bidra till hallbar
tillvaxt genom att géra medvetna val i vara investeringar och
genom att stédja vara portféljbolag i deras
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hallbarhetsarbete. Som en naturlig del av var
investeringsstrategi:

o Avstar vi fran investeringar med stort beroende av
fossila branslen

o Avstar vi fran investeringar med stort beroende av
knappa resurser

o Avstar vi fran investeringar med hoga risker ur ett
miljo- eller klimatperspektiv

o Uppmuntrar vi féretag som arbetar aktivt med
miljostandarder och miljdpraxis och som har goda
forutsattningar att fortsatta gora det i framtiden

Som ett investmentféretag med en begransad
personalstyrka sker var framsta paverkan pa miljon framfor
allt genom de investeringar vi gor och vart arbete med vara
portféljbolag. Vi fokuserar sarskilt pa att etablera langsiktigt
vardeskapande investeringsprinciper och att sakerstalla en
systematisk och medveten hantering av miljo- och
klimatrelaterade risker i portféljbolagen. Under det senaste
aret har vi prioriterat denna frdga genom vart engagemang i
bolagsstyrelser och genom att félja upp relevanta fragor i
dialog med portféljbolagen, utifran respektive bolags behov,
risker och mojligheter. Vi har identifierat ett omrade inom
miljéansvar som ar prioriterat for oss: Miljé- och
klimatrelaterade risker och mdjligheter.

Miljo- och klimatrelaterade risker och mdjligheter

For att sakerstélla att EHAB och vara portféljbolag ar rustade
for framtidens miljoutmaningar goér vi noggranna
beddmningar av miljoé- och klimatrelaterade risker innan vi
investerar.

EHAB prioriterar att agera inom omraden dar vi har storst
mojlighet att paverka. Vi fokuserar primart pa att minska
miljo- och klimatrelaterade risker genom vara investeringar
och sekundart genom att uppmuntra vara portféljbolag att
félja genomtankta principer. Genom var dgarroll och vara
styrelserepresentationer verkar vi for att relevanta miljé- och
klimatrelaterade risker identifieras och hanteras i
portfoljbolagens verksamheter och investeringar. Detta sker
genom att vi foljer upp bolagens arbete och uppmuntrar till
en systematisk hantering av dessa fragor utifran respektive
verksamhets forutsattningar. Vi agerar ocksd som
inspiratérer genom att sprida idéer och skapa forum for
samtal om dessa fragor mellan vara portféljbolag. Vi stravar
efter att identifiera mojligheter dar ESG-faktorer
(Environmental, Social and Governance) och vardeskapande
sammanfaller, vilket innebar att vi kan investera i bolag som
ar langsiktigt Ibnsamma samtidigt som de minskar sin miljo-
och klimatpaverkan.

Vi stoédjer dven portféljbolag genom att tillhandahalla
verktyg for att utvardera miljé- och klimatrisker i deras
verksamheter och sarskilt i forvarvs- och
investeringsprocesser.
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FORVALTNINGSBERATTELSE

Styrelsen och verkstallande direktdren for Esmaeilzadeh Holding AB (publ), organisationsnummer 559242-7388, avger harmed
arsredovisning och koncernredovisning for rakenskapsaret 2025.

Esmaeilzadeh Holding AB (publ) ar ett entreprendriellt drivet investmentféretag som investerar i och utvecklar langsiktigt
uthalliga foretag. Vi satter entreprendrer i centrum och verkar for att skapa goda férutsattningar for att bygga I6nsamma och
motstandskraftiga bolag. Vart primara fokus &r investeringar i, agande av och langsiktig férvaltning av operationella
bolagsgrupper med majlighet till sdval organisk som forvarvsbaserad tillvaxt. EHAB ar en aktiv dgare som kontinuerligt utvarderar
och utvecklar investeringsportféljen.

Koncernens verksamhet redovisas utifran principerna for Investmentféretag, sd som dessa definieras i IFRS
Redovisningsstandarder. | det fall inte sarskilt anges avser nedan kommentarer saval Moderféretaget som Koncernen.

Siffrorna i denna rapport avser rakenskapsaret 2025 med jamforelsesiffror for rakenskapsaret 2024 inom parentes om inget annat
anges.

Vasentliga handelser under aret

Portféljbolagen Organisation

e Under aret genomfoérde Lyvia forandringar i portfoljen e |slutet av 2024 och bérjan av 2025 reducerade EHAB
genom avyttringen av Bright Inventions och forvarvet personalstyrkan som ett led i att anpassa
av det nederlandska bolaget PTC Werkstap. Under aret organisationen till bolagets framtida behov. Effekten av
anslét sig dven Arc Consulting till Workday Sales Partner férandringen blev att medelantalet anstallda under
Program. 2025 uppgick till 8, jamfort med 23 under 2024.

Lyvia inledde aven en process for att minska . ..
° YV P Finansieringsverksamheten

skuldsattningen genom konvertering av

forvarvsrelaterade skulder till aktier. e | mars 2025 godkande EHAB:s obligationsinnehavare ett
. | bérjan av aret tilltrddde Christer Johansson som skriftligt forfarande avseende refinansiering av bolagets
verkstallande direktér i Rebellion. Tidigare VD, Amin obligationslan genom ett tvingande vardepappersbyte
Omrani, utsags till styrelseordférande. till nya sakerstallda obligationer. De nya obligationerna
e Rebellion sakrade en senior sikerstalld revolverande emitterades den 28 april 2025, varvid det tidigare
kreditfacilitet om 100 Mkr samt avyttrade tva obligationslanet I6stes i sin helhet.
koncernbolag under &ret inom ramen for en strategisk e Det nya obligationslanet har ett nominellt belopp som
dversyn. uppgar till 1649 Mkr, har en |6ptid om tre ar och en
e Under aret genomférde Novedo tre forvarv: Falks uppskjuten arlig ranta om 11 procent. Obligationerna ar
Markentreprenad AB, Desrock AB samt UKR Oy, vilket sakerstallda genom pantsattning av aktier i EHAB:s
utgjorde bolagets férsta férvarv i Finland. vasentliga portféljbolag samt aktier i EHAB MidCo AB, ett
e Under aret borsnoterades portféljbolaget MEDS, i vilket helagt mellanliggande holdingbolag.

Centripetal ar delagare. Vid arets slut tecknades aven Bolagsstammor

avtal om férséljning av Centripetals innehav i Shine A/S.
e Arsstamman holls den 27 maj 2025. Bolagsstamman

Investeringsportféljen beslutade bland annat om att vélja Ohrlings
. Under 2025 investerade EHAB totalt 40 Mkr. PricewaterhouseCoopers AB till revisorer.
. Av dessa 40 Mkr var cirka 1 Mkr kassaflodespaverkande,

medan resterande del avsag omallokeringar mellan

portféljbolag och kvittningar mot utestaende fordringar.
. EHAB avyttrade innehaven i Ametalis AB och Eitrium

AB i april. Férsaljningarna paverkade likviditeten positivt

med 130 Mkr och substansvardet negativt med 73 Mkr.
e  EHAB justerade under 2025 vid tva tillfallen ned det

verkliga vardet pa andelarna i Lyvia Group AB, i juni till

3969 Mkr och i december till 3162 Mkr.
. | oktober justerade EHAB verkligt varde pa innehavet i

Rebellion Capital till 282 Mkr, motsvarande en

minskning av substansvardet om 265 Mkr.

>



Koncernens resultatutveckling

Under aret uppgick Férdndring i verkligt varde av andelar i
portféljbolag och andra investeringar via resultatrakningen
till -2 875 Mkr (-577). Vardeférandringen under heldret
berodde framst pa omvarderingar av innehavet i Lyvia, vars
varde reducerades med totalt 2 517 Mkr under aret till foljd
av justeringar under juni och december 2025. Dartill
reducerades det verkliga vardet pa innehavet i Rebellion
Capital med 265 Mkr. Substansvardet paverkades dven bland
annat av forsaljningen av Eitrium, vilket medforde en
vardereduktion om 73 Mkr, samt till mindre del av rorelser i
vissa andra innehav.

Vardeférandringarna i segmenten Operational Groups och
Venture Capital uppgick till -2 867 Mkr (-479) respektive

-2 Mkr (-99) och vardeférandringen i noterade tillgangar
uppgick till -6 Mkr (1).

Resultat fran investeringsverksamheten bestod utdver
ovanstdende av en utdelning om 1 Mkr (12).

Ovriga rorelseintdkter uppgick till 1 Mkr (4) och avsag
primart tjanster som tillhandahallits till portféljbolag.

Rorelsens kostnader uppgick under 2025 till -35 Mkr (-86). |
likhet med jamforelseperioden bestod kostnaderna i
huvudsak av personalkostnader samt évriga externa
kostnader. Personalkostnaderna uppgick till

—21 Mkr (=35), medan 6vriga externa kostnader uppgick till
=11 Mkr (-48). Avskrivningar av inventarier och
nyttjanderdttstillgdngar uppgick till -3 Mkr (-3).

De dvriga externa kostnaderna bestod huvudsakligen av
konsultkostnader samt dvriga administrativa kostnader och
omfattade aven andra tjanster och produkter som varit
noédvandiga for verksamhetens bedrivande.

Rorelsens kostnader minskade under 2025 jamfort med
2024. Kostnadsmassan utgjordes aven under 2025
huvudsakligen av personalkostnader och 6vriga externa
kostnader, dar bada posterna minskade till foljd av att
verksamheten under aret anpassats till en mer
andamalsenlig kostnadsniva i linje med verksamhetens mal.
Jamforelsedret 2024 inkluderade dessutom en stérre
kostnadspost inom &vriga externa kostnader relaterad till en
da pagaende forsaljningsprocess av Lyvia Group AB, vilket
inte belastade 2025.

Resultat fran finansiella poster uppgick till -270 Mkr (-235),
varav 21 Mkr (24) var finansiella intdkter och -291 Mkr (-259)
var finansiella kostnader. Skillnaden i resultat fran

finansiella poster mellan perioderna forklaras framst av
Okade obligationsrelaterade kostnader.

Arets resultat efter skatt uppgick till -3 178 Mkr (-880).

Koncernens finansiering och likviditet

Per 31 december 2025 uppgick EHAB:s likvida medel till
56Mkr (173). Dartill agde EHAB 97 967 825 konvertibler i
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Novedo Holding AB (publ), vilka per balansdagen hade ett
varde om 91 Mkr (93). Med beaktande av innehavet i denna
noterade tillgdng uppgick likvida tillgangar till 147 Mkr (266).

Per 31 december 2025 hade EHAB skulder om 1735 Mkr
(1691), varav 1721 Mkr (1 634) utgjordes av obligationslanet.
Vidare uppgick nettoskulden till -1670 Mkr (-1 469) och
beldaningsgraden (LTV) till 34 % (18 %).

Investmentforetaget (Mkr) 2025-12-31  2024-12-31
Obligationslan (langfristig) -1721

Leasingskulder (langfristig) -2 -5
Obligationslan (kortfristig) - -1634
Leasingskulder (kortfristig) -3 -3
Likvida medel 56 173
Nettoskuld -1670 -1469
Beldningsgrad (LTV), % 34% 18%

I slutet av februari 2025 initierade EHAB ett skriftligt
forfarande i syfte att refinansiera sitt davarande
obligationslan. Detta innebar att bolagets befintliga
obligationer ersattes genom ett tvingande
vardepappersbyte mot nya sakerstallda obligationer.
Forfarandet godkandes av obligationsinnehavarna den 25
mars 2025, och de nya obligationerna emitterades den 28
april 2025, vilket medférde att det tidigare lanet |dstes i sin
helhet.

De nya obligationerna har en [6ptid om tre ar och l6per med
en fast arlig ranta om 11 procent. Rantan kapitaliseras arligen
och utbetalas vid obligationens forfall eller vid en eventuell
fortida inlésen. Sakerheterna for de nya obligationerna
bestar av pant i EHAB:s aktier i vdsentliga portféljbolag samt
i aktierna i ett nyetablerat, helagt mellanliggande
holdingbolag, EHAB MidCo AB.

Mer information om obligationen aterfinns i not 8.
Koncernens kassaflode

Arets kassaflode uppgick till -117 Mkr (-90).

Kassaflode fran den l6pande verksamheten uppgick till

-142 Mkr (-239) dar -81 Mkr (-184) utgjordes av erlagd ranta
och -31 Mkr (9) av forandringar i rorelsekapital. Forandringen
i erlagd ranta mellan aren hanfér sig framst till att den
befintliga obligationen har en arlig kapitaliserande ranta
utan I6pande rantebetalningar, till skillnad fran den tidigare
obligationen, som léstes in i april 2025 och belastades med
kvartalsvisa rantebetalningar.

Under aret uppgick kassaflode fran
investeringsverksamheten till 143 Mkr (52). Forvarv av
finansiella anlaggningstillgangar utgjorde -1 Mkr (-210) och
forsaljning av finansiella anlaggningstillgangar motsvarade
141 Mkr (236).

Kassaflode fran finansieringsverksamheten uppgick till
-T18 Mkr (97).



Investeringsaktivitet

Under 2025 har EHAB, mot bakgrund av bolagets nuvarande
finansiella forutsattningar, haft en mer aterhallsam
investeringsniva an under tidigare ar, med fokus pa
forvaltning av den befintliga portféljen och férberedelser for
framtida varderealisering. Nedan presenteras de
investeringar som gjorts under 2025 samt 2024.

Investeringar (Mkr) Helar 2025 Helar 2024

Ametalis -

Centripetal 6

Hidden Dreams

Lyvia Group 2 222
Novedo Holding 6 -
Novedo Holding - Konvertibler 10 123
Rebellion 6 -
Samfastigheter i Norden 9 -
Eitrium - 13
Ovriga investeringar ! 0 6
Summa 40 379

Totalt investerades 40 Mkr under 2025, att jamforas med
379 Mkr under 2024.

Av investeringarna under 2025 var cirka 1 Mkr
kassaflodespaverkande. Resterande del avsag
omallokeringar mellan portféljbolag och kvittningar mot
utestdende fordringar.

For mer information om investeringsportféljen samt
transaktioner med narstaende parter hanvisas till not 6
respektive not 9M.
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Koncernens eget kapital

Redovisat eget kapital, vilket motsvarar substansvardet,
uppgick till 3206 Mkr (6 384) i slutet av 2025. Minskningen av
eget kapital om 3178 Mkr ar framfor allt hanforlig till
investeringsportfoljens utveckling samt bolagets finansiella
kostnader hanforliga till bolagets obligationslan.
Substansvardet per stamaktie uppgick till 3 945 kr (8 117).

Moderforetaget

Moderféretaget hade under 2025, rorelseintakter om 1 Mkr
(4). Rorelsens kostnader motsvarade i all vasentlighet de for
investmentféretaget och rorelseresultatet uppgick till -35
Mkr (-81), varav personalkostnader utgjorde -21 Mkr (-35) och
ovriga externa kostnader motsvarade -15 Mkr (-50). Resultat
fran finansiella poster uppgick till -368 Mkr (-622) och
resultat efter skatt uppgick till -403 Mkr (-703).

Totala tillgdngar per balansdagen var 3 220 Mkr (3 577), varav
1730 Mkr (1 684) utgjordes av skulder och 1490 Mkr

(1893) av eget kapital. Férandring i eget kapital under aret
utgjordes av arets resultat.

Arets kassaflode uppgick till -117 Mkr (-90), varav kassaflode
frdn den l6pande verksamheten utgjorde -144 Mkr (-230),
kassaflode fran investeringsverksamheten 142 Mkr (40) och
kassaflode fran finansieringsverksamheten -116 Mkr (100).
Det resulterade i likvida medel vid arets slut om 56 Mkr (173).

18

1) Ovriga investeringar inkluderar Abacube (teckningsoptioner), Antartyca Consulting SL, Certainli, ChainTraced, EHAB MidCo, Lycenna, TAQ Holding Aktiebolag och Worktiles. EHAB har som en del av det

sakerstallda obligationslanet éverfort aktier i signifikanta portfoljbolag till EHAB MidCo. Tillskottet av dessa tillgangar ar inte inkluderade i tabellen. Se not 6 for ytterligare information kring investeringsportféljen.
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Flerarsoversikt
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Belopp i mkr dar inte annat anges Heldr 2025 Heldr 2024  Helar2023 Helar 2022
Forandring i verkligt varde av andelar i portfoljbolag och andra investeringar * -2875 -577 -221 3125
Rorelseresultat (EBIT- Earnings before interest and taxes) -2908 -646 -263 3089
Resultat fore inkomstskatt -3178 -880 -443 3000
Periodens resultat -3178 -880 -443 3000
Balansomslutning * 4942 8 076 8751 8817
Substansvarde * 3206 6384 7164 7 607
Substansvarde efter beraknat varde inlésen preferensaktier * 3041 6257 7164 7 607
Soliditet, % * 65% 79% 82% 86%
Nettokassa/-skuld (+/-) ! -1670 -1469 -1308 -1133
Belaningsgrad (LTV), % * 34% 18% 15% 13%
Substansvarde per stamaktie, kr * 3945 8Nn7 9294 9869
Resultat per aktie, kr -4123 -1142 -574 3952
Totalt antal utestdende stamaktier, st 770 861 770 861 770 799 770 799
Genomsnittligt antal stamaktier perioden, st 770 861 770 832 770 799 759 086
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Organisation och anstallda

Medelantal anstallda uppgick under 2025 till 8 (23).
Minskningen ar en foljd av att EHAB vid slutet av 2024 och
bdrjan av 2025 reducerade personalstyrkan i syfte att anpassa
bemanningen till bolagets forvantade framtida behov.

Under 2025 skedde inga férandringar i styrelsens
sammansattning. Efter rakenskapsarets utgang, i februari
2026, utsags Sebastian Karlsson till en ny verkstallande
direktor.

Risker och riskhantering

EHAB ar framfér allt exponerat mot risker kopplade till
finansiering, likviditet och bolagets investeringsportfolj.

Efter refinansieringen i april 2025, da EHAB emitterade ett nytt
tredrigt obligationslan, har den kortsiktiga
refinansieringsrisken minskat. Bolaget ar dock fortsatt
exponerat mot risker kopplade till obligationens villkor,
aterbetalning och den 6vergripande kapitalstrukturen.
Obligationslanet innehaller finansiella kovenanter och andra
ataganden som behoéver vara uppfyllda under lanets |6ptid.
Om EHAB skulle fa svarigheter att uppfylla dessa villkor kan
det leda till krav pa atgarder, omférhandling av villkor eller i
varsta fall krav pa fortida aterbetalning, vilket skulle kunna fa
en vasentlig negativ paverkan pa bolagets finansiella stallning.

Det nya obligationslanet ar vidare strukturerat pa ett satt som
innebar att kostnaden for inldsen dkar over tid, vilket skapar
incitament for en tidigare aterbetalning. Detta innebar att
EHAB ar exponerat mot 6kade finansieringskostnader om
aterbetalning eller varderealisering drdjer, vilket kan paverka
vardeutvecklingen negativt. Bolaget ar darfér beroende av att
over tid kunna skapa forutsattningar for varderealisering,
exempelvis genom avyttringar, noteringar eller andra
transaktioner avseende portfdljbolag. Det finns en risk att
sadana atgarder inte kan genomféras i nskad omfattning,
inom 6nskad tid eller pa for bolaget fordelaktiga villkor.

EHAB ar aven exponerat mot likviditetsrisk. Bolaget behdver
uppratthalla tillracklig likviditet for att tacka l6pande
kostnader och andra ataganden samt utbetalningar. Trots att
EHAB i begransad utstrackning har aterkommande ingaende
operativa kassafldden beddms likviditetssituationen i nartid
som god. Bolaget arbetar samtidigt med noggrann
likviditetsplanering och l6pande utvardering av atgarder som
kan starka den finansiella flexibiliteten éver tid. Forseningar i
varderealisering eller andra oférutsedda handelser kan dock
paverka likviditeten negativt pa sikt.

Darutdver ar EHAB i hég grad exponerat mot
vardeforandringar i investeringsportfoljen. Merparten av
portféljen bestar av onoterade tillgangar, vars vardering
paverkas bade av den operativa utvecklingen i respektive
portfoljbolag och av externa faktorer sasom
marknadssentiment, avkastningskrav och varderingsmultiplar
for jamfoérbara noterade bolag. Férandringar i portféljbolagens
varden kan fa en direkt paverkan pa EHAB:s rapporterade
resultat och finansiella stallning. Varderingen av onoterade
innehav bygger dessutom i viss utstrackning pa bedémningar
och antaganden, vilket innebar en inneboende osakerhet.

Vidare ar EHAB beroende av portféljbolagens formaga att
utvecklas val operativt och finansiellt. Férandrade
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marknadsforutsattningar, konkurrenssituation, regulatoriska
krav, finansieringsforutsattningar eller interna operativa
utmaningar i portfoljbolagen kan paverka deras
vardeutveckling negativt och darigenom aven EHAB:s
finansiella stallning.

EHAB paverkas dven av omvarldsfaktorer sdsom utvecklingen
pa kapitalmarknaden, inflation och det allmanna ekonomiska
klimatet. En svag kapitalmarknad kan forsvara
kapitalanskaffning och varderealisering, samtidigt som
forandrade finansieringsforutsattningar i marknaden kan
paverka portféljbolag, avkastningskrav och varderingsnivaer
negativt.

EHAB:s styrelse och ledning har det évergripande ansvaret for
bolagets riskhantering och foljer |bpande utvecklingen av
bolagets riskexponering. Riskhanteringen omfattar bland
annat likviditetsplanering, uppféljning av obligationsvillkor,
analys av portféljbolagens utveckling och I6pande utvardering
av atgarder som kan starka bolagets finansiella stallning. |
enlighet med EHAB:s investeringsfilosofi efterstravar bolaget
investeringar med forutsattningar att generera stabila och
langsiktiga resultat, vilket bidrar till att begransa
exponeringen mot investeringar som beddéms vara langsiktigt
ohallbara eller féorenade med forhojd risk.

Se not 3 for ytterligare information om bolagets riskhantering.

Framtida utveckling

EHAB:s framtida utveckling ar dels kopplad till bolagets
mojligheter att avyttra eller notera tillgangar for att
mojliggodra aterbetalning av obligationen, dels till
portféljbolagens utveckling éver tid. Det pagar ett fortsatt
arbete for att mojliggdra framsteg avseende potentiella
avyttringar eller noteringar under kommande ar.

Styrelsen och ledningen beddmer att det finns férutsattningar
for fortsatta framsteg, aven om utfallet vantas paverkas av
saval EHAB:s och portféljbolagens utveckling som radande
marknadsfoérhallanden. Parallellt med detta avser EHAB att
fortsatta stddja och utveckla portfoljbolagen for att skapa
basta mojliga forutsattningar for framgang.

Hallbarhetsrapport

En hallbarhetsrapport har upprattats och finns tillganglig pa
sidorna 11-15. Rapporten beskriver EHAB:s arbete med
langsiktigt hallbara investeringar.

Handelser efter rakenskapsaret 2025

EHAB och Lyvia beslutade i slutet av februari att genomféra
vissa férandringar i sina respektive ledningsgrupper.
Sebastian Karlsson, som vid tidpunkten var VD for Lyvia,
utsags till ny verkstallande direktor for EHAB. Martin Almgren,
som vid tidpunkten var CFO och vice VD for Lyvia, utsags till
ny verkstallande direktor for Lyvia. Mikael Ericson, tidigare
verkstallande direktdr for EHAB, dvergick till en konsultroll
med huvudsakligt fokus pa styrelsearbete. Férandringarna
verkstalldes den 1 mars 2026.



EHAB

Forslag till vinstdisposition

Styrelsen foreslar att de till arsstédmman férfogade stdende
vinstmedlen (uttryckt i heltal kronor) i moderféretaget
disponeras enligt féljande:

Vinstdisposition (kr) 2025-12-31

Overkursfond 2992 518 572

Balanserat resultat -1100 255 486

Arets resultat -403 072 831

Summa 1489 190 256

Styrelsen foreslar att vinstmedlen disponeras
enligt féljande

balanseras i ny rakning 1489190 256

Summa 1489 190 256

Bolagsstyrningsrapport

Esmaeilzadeh Holding AB (publ) ("EHAB") ar ett publikt
svenskt aktiebolag med sate i Stockholm. Bolaget hade per
balansdagen ett obligationslan med forfall i april 2028 som
handlades pa féretagsobligationslistan hos Nasdag
Stockholm.

Syftet med bolagsstyrningen ar att skapa en tydlig férdelning
av roller och ansvar mellan agare, styrelse och ledning. Denna
bolagsstyrningsrapport beskriver EHAB:s bolagsstyrning,
vilken inkluderar ledning och férvaltning av bolagets
verksamhet samt den interna kontrollen 6éver den finansiella
rapporteringen

Relevanta regelverk och riktlinjer
De for EHAB relevanta bolagsstyrningsregelverken inkluderar:

e Aktiebolagslagen

. Redovisningslagstiftning, bland annat
Bokféringslagen och Arsredovisningslagen, samt
IFRS-regelverket

e  Nasdaqg Stockholm Rulebook for Issuers of Fixed
Income Instruments

Utover ovan har EHAB antagit interna regelverk och policyer
som har betydelse for bolagsstyrningen, daribland:

Bolagsordning

Styrelsens arbetsordning

VD- och vice VD-instruktion

Attestordning

Uppférandekod

Instruktioner for finansiell rapportering
Informationspolicy, inkl. informationssakerhetspolicy
Insiderpolicy

Hallbarhetspolicy

EHAB omfattas inte av Svensk kod fér bolagsstyrning,
eftersom bolagets aktier inte &r upptagna till handel pa en
reglerad.

Bolagsordning

EHAB ska enligt bolagsordningen aga och forvalta fast och 16s
egendom samt bedriva darmed forenlig verksamhet. EHAB:s
bolagsordning aterfinns i sin helhet pa www.ehab.group.
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Andringar i EHAB:s bolagsordning sker enligt féreskrifterna i
aktiebolagslagen. EHAB:s styrelse ska enligt bolagsordningen
besta av lagst tre och hogst sju ledamoter. Antalet
suppleanter ska vara hogst tre. Styrelseledamoterna valjs
arligen vid arsstamman for tiden intill slutet av nasta
arsstamma. Bolagsordningen innehaller inga sarskilda
bestammelser om tillsattande och entledigande av
styrelseledamoter och inte heller nagra sarskilda
bestammelser om andring av bolagsordningen.
Bolagsordningen innehaller inlésenférbehall och
omvandlingsforbehall.

Aktien och aktiedgarna

Vid utgangen av 2025 fanns det 780 861 utgivna aktier i EHAB,
fordelat pa 545 041 B-aktier (med ratt till en rost vardera),

225 820 A-aktier (med ratt till tio roster vardera) och 10 000
preferensaktier (med ratt till en rést vardera).

Preferensaktierna ger foretrade framfor A- och B-aktier till
utdelning. Preferensaktierna omfattas av inlésenférbehall och
priset vid inlésen beraknas utifran en arlig kapitaliserande
ranta om 30 %. EHAB har dock under inga omstandigheter
nagon avtalsenlig skyldighet att |6sa in preferensaktierna.

Antalet aktieagare uppgick till cirka 110 stycken.

Per den 31 december 2025 dgde Saeid och Mouna
Esmaeilzadeh, direkt eller indirekt genom Dr. Saeid AB,

225 820 A-aktier, 205 650 B-aktier och 5121 preferensaktier,
vilket motsvarade 55,91 % av samtliga aktier och 87,76 % av
samtliga rdster. Ingen annan aktieagare kontrollerar, direkt
eller indirekt mer an 10% av aktierna i EHAB.

Bolaget har inte nagra utestaende konvertibler,
teckningsoptioner eller andra utbytbara vardepapper

Bolagsstamman

Arsstémman, eller i forekommande fall extra bolagsstamma,
ar bolagets hogsta beslutsfattande organ dar samtliga
aktiedgare som ar inforda i aktieboken och har anmalt sitt
deltagande i tid ar berattigade att delta och rosta. Aktieagare
kan aven foretradas av ombud vid bolagsstamma. Det finns
inga begransningar i fraga om hur manga roster varje
aktieagare kan avge vid bolagsstamma. Beslut vid
bolagsstamman fattas av en enkel majoritet, utom i de fall
aktiebolagslagen uppstaller krav pa hégre andel av pa
stdmman féretradda aktier samt angivna roster. Pa
bolagsstamman utévar aktiedgarna sin rostratt i nyckelfragor,
till exempel faststallande av resultat och balansrakningar,
disposition av bolagets resultat, beviljande av ansvarsfrinet for
styrelsens ledamoter och VD, val av styrelseledamoter och
revisorer samt ersattning till styrelsen och revisorerna.
Arsstamman ska hallas i Stockholm.

Bolagsstammor under 2025

Den 27 maj 2025 holls arsstadmma. Vid arsstdmman fattades
beslut om faststallande av resultat- och balansrakning,
vinstdisposition, ansvarsfrinet at styrelseledamoter och
verkstallande direktor, faststallande av arvoden for styrelsen
och revisor, omval av samtliga styrelseledamoter, samt val av
Ohrlings PricewaterhouseCoopers som revisor (med

N
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auktoriserade revisorn Victor Lindhall som huvudansvarig
revisor). Vidare beslutades att bemyndiga styrelsen att, vid ett
eller flera tillfallen fére &rsstamman 2026, med eller utan
awvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt, besluta om
nyemission av aktier, teckningsoptioner eller konvertibler.
Emissionerna far enligt bemyndigandet hogst medféra en
utspadning om tio procent av det antal aktier som ar
utestadende vid kallelsen till arsstamman. Bolagsstamman
beslutade dven att godkanna vissa forvarv och dverlatelser av
aktier i dotterbolag fran eller till personer som omfattas av 16
kap. ABL.

Arsstimma 2026

Arsstamma 2026 kommer att hallas tisdagen den 28 maj 2026,
kl.14.00, i EHAB:s lokaler pa Strandvagen 5A, Stockholm. For
ytterligare information om arsstdmman hanvisas till EHAB:s
webbsida, www.ehab.group.

Deltagande vid arsstimma

Arsstamma ska hallas inom sex manader fran utgangen av
rakenskapsaret. Utover arsstamman kan aktiedgarna kallas till
extra bolagsstamma. Enligt bolagsordningen sker kallelse till
bolagsstamma genom annonsering i Post- och Inrikes
Tidningar och genom att kallelsen halls tillganglig pa bolagets
webbplats (www.ehab.group). Att kallelse har skett ska
samtidigt annonseras i Dagens Industri. For att fa delta i
bolagsstamman ska aktieagare vara inférd i den av Euroclear
Sweden AB férda aktieboken senast fem vardagar fore
stamman.

Initiativ fran aktieagare

Aktiedgare som 6nskar fa ett drende behandlat pa
arsstdmman maste skicka en skriftlig begaran harom till
styrelsen. Begaran ska normalt vara styrelsen tillhanda senast
sju veckor fore bolagsstamman.

Valberedning

Bolagsstamman har inte utsett eller antagit principer for
valberedning.

Styrelsen

Styrelsen ar efter bolagsstdmman bolagets hogsta beslutande
organ. Det ar styrelsen som ska svara for bolagets organisation
och forvaltningen av bolagets angelagenheter till exempel
genom att faststalla mal och strategi, sékerstalla rutiner och
system for uppfoljning av de fastslagna malen, fortlépande
beddma bolagets ekonomiska situation samt utvardera den
operativa ledningen. Det ar vidare styrelsens ansvar att
sakerstalla att korrekt information ges till bolagets
intressenter, att bolaget foljer lagar och regler samt att
bolaget tar fram och implementerar interna policys och etiska
riktlinjer. Styrelsen utser aven bolagets VD och faststaller I16n
och annan ersattning till ledningen. Styrelsen har sitt sate i
Stockholm.

Styrelsen bestar for narvarande av sex ledaméter. Vid
verksamhetsarets utgang bestod EHAB:s styrelse av
styrelseordférande Saeid Esmaeilzadeh, vice
styrelseordférande Mouna Esmaeilzadeh samt de ordinarie
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styrelseledamoéterna Roberto Rutili, Fredrik Holmstrom,
Sebastian Karlsson och Rasmus Ingerslev.

Arbetande styrelseordférande och vice styrelseordférande
uppbar styrelsearvoden om 1440 000 kronor respektive
1500 000 kronor. | 6vrigt uppbar styrelsen inte ersattning for
sitt styrelsearbete.

Styrelsens arbete

Styrelsen foljer en skriftlig arbetsordning som ses 6ver arligen
och faststélls pa det konstituerande styrelsemotet.
Arbetsordningen reglerar bland annat styrelsens
arbetsformer, arbetsuppgifter, beslutsordning inom bolaget,
styrelsens moétesordning, ordférandens arbetsuppgifter samt
arbetsfordelningen mellan styrelsen och vd. Instruktion
avseende finansiell rapportering och instruktion till VD- och
vice VD faststélls ocksa i samband med det konstituerande
styrelsemotet.

Oberoende

Styrelse-

ledamot Narvaro Bolag/
Ledamot Befattning i styrelsen sedan under 2025 ledning Agare
Saeid Esmaeilzadeh Styrelseordférande 2020 2712 Nej Nej
Mouna Esmaeilzadeh Vice ordférande 2021 912 Nej Nej
Sebastian Karlsson Styrelseledamot 2021 12/12 Nej Ja
Roberto Rutili Styrelseledamot 2022 1212 Ja Ja
Fredrik Holmstrom Styrelseledamot 2022 1012 Ja Nej
Rasmus Ingerslev Styrelseledamot 2022 10M12 Nej Nej

Styrelsen arbete bedrivs ocksa utifrdn en arlig
foredragningsplan, som tillgodoser styrelsens behov av
information. Styrelsen och VD har vid sidan av styrelsemotena
en |6pande dialog kring forvaltningen av bolaget. Styrelsen
sammantrader efter en i forvag beslutad arsplan och ska
utover det konstituerande styrelsemotet halla minst fyra
ordinarie styrelsemoten mellan varje arsstamma. Utover dessa
moten kan extrainsatta moten arrangeras for behandling av
fragor som inte kan hanskjutas till nagot ordinarie métena.

Styrelsens utskott

Styrelsen har inte inrattat ndgra utskott. Styrelsen som helhet
utgér de uppgifter som ankommer pa revisionsutskott
respektive ersattningsutskott.

Styrelsens ordférande

Styrelsens ordférande har till uppgift att leda styrelsens arbete
samt att tillse att styrelsens arbete bedrivs effektivt och att
styrelsen fullgér sina dligganden. Ordféranden ska genom
kontakter med VD folja utvecklingen i bolaget samt tillse att
styrelsens ledaméter genom VD:s forsorg fortlépande far den
information som behovs for att kunna félja bolagets stallning,
ekonomiska planering och utveckling. Ordféranden deltar i
det operativa arbetet inom bolaget, men ingar inte i
koncernledningen.

Revisor

Bolagets revisor utses av arsstamman for perioden intill slutet
av nasta arsstdmma. Revisorn diskuterar den externa
revisionsplanen och hantering av risker med styrelsen.
Revisorn genomfér en dversiktlig granskning av minst en
delarsrapport, reviderar arsredovisningen och
koncernredovisningen samt granskar styrelsens och VD:s
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forvaltning. Dartill avger revisorn detaljerade redogorelser
over utforda granskningar och sin beddémning av bolagets
interna kontroll infoér styrelsen en gang om aret. Vid
arsstamman 2025 valdes Ohrlings PricewaterhouseCoopers
AB som bolagets revisor. Huvudansvarig revisor ar Victor
Lindhall, auktoriserad revisor och medlem i FAR,
branschorganisationen for revisorer i Sverige. Mer information
gallande revisorns arvode finns i not 10.

VD och koncernledning

Verkstallande direktoren (VD) ar i sin roll underordnad
styrelsen och har som huvuduppgift att skéta EHAB:s I6pande
forvaltning och den dagliga verksamheten i bolaget. Av
styrelsens arbetsordning och instruktion for VD och vice VD
framgar vilka frdgor som bolagets styrelse ska fatta beslut om
och vilka beslut som faller inom VD och vice VD:s
ansvarsomrade. VD ansvarar aven for att ta fram rapporter och
noédvandigt beslutsunderlag infor styrelsesammantraden och
ar foredragande av materialet vid styrelsesammantraden.

EHAB har per rapportdagen en ledningsgrupp bestaende av
tre personer som utdver VD bestar av vice VD/General Counsel
och Chief Financial Officer.

Intern kontroll

Styrelsen ansvarar enligt Aktiebolagslagen for den interna
kontrollen. Syftet med EHAB:s system och processer for intern
kontroll och riskhantering avseende den finansiella
rapporteringen ar att sakerstalla att aktieagarna och
investerare kan ha hogt fortroende for den finansiella
verksamheten och presenterade rapporter, inklusive
uppgifterna i denna arsredovisning och samtliga
delarsrapporter. Styrelsens arbete med intern kontroll utgar
fran kontrollmiljo, riskbedémning, kontrollaktiviteter,
information och kommunikation samt uppféljning. Den
interna kontrollen &r en process som paverkas av styrelsen,
bolagets ledning och andra anstallda, och som utformats for
att ge en rimlig féorsakran om att bolagets mal uppnas vad
géller andamalsenlig och effektiv verksamhet, tillforlitlig
finansiell rapportering och efterlevnad av lagar och
férordningar.

Kontrollmiljo

| syfte att skapa och bibehalla en fungerande kontrollmiljé har
styrelsen och bolaget antagit ett antal policys, riktlinjer och
styrdokument som reglerar den finansiella rapporteringen.
Dessa utgdrs huvudsakligen av styrelsens arbetsordning,
instruktion for VD och Vice VD, attestordning samt
instruktioner for finansiell rapportering som innehaller
principer, riktlinjer och processbeskrivningar for redovisning
och finansiell rapportering. Styrelsen har darutover i uppgift
att 6vervaka bolagets finansiella stallning, att dvervaka
effektiviteten i bolagets interna kontroll och riskhantering, att
halla sig informerade om revisionen av arsredovisningen och
koncernredovisningen. Ansvaret for det I6pande arbetet med
den finansiella kontrollen har delegerats till bolagets CFO med
ambitionen att vidmakthalla en sund intern kontroll éver den
finansiella rapporteringen.
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Riskbedémning

EHAB &vervakar I6pande finansiella risker och andra risker
som kan paverka den operativa verksamheten samt den
finansiella rapporteringen, samt har en mer djupgaende
kvartalsvis utvardering av dessa risker. Riskbeddmningen gors
bland annat i syfte att sakerstalla riskmitigering av potentiella
fel i den finansiella rapporteringen. Vidare identifieras,
behandlas och kontrolleras nya och befintliga risker genom
diskussioner i ledningsgrupp, och i forekommande fall, i
styrelsen.

Kontrollaktiviteter

EHAB har etablerat kontrollaktiviteter som syftar till att
forebygga, upptacka och korrigera fel och avvikelser i den
finansiella rapporteringen. Aktiviteterna omfattar bland annat
analytisk uppfdljning och jamfdrelse av resultatutveckling,
kontoavstamningar och balansspecifikationer, godkannande
och redovisning av affarstransaktioner, attestering samt
varderingsaktiviteter.

Bolaget har en strukturerad process for varderingar av
onoterade tillgangar. EHAB utvarderar bolagsspecifik och
extern information for respektive innehav, manatligen samt
ifall specifika omstandigheter skulle foranleda nya
beddmningar. Varderingar godkdnns manatligen av
foretagsledningen och av styrelsen i samband med utgivande
av finansiella rapporter.

Koncernledningen &vervakar vidare att genomfoérda
investeringar uppfyller de faststallda investeringskriterierna
och mandaten. Vid stérre investeringar eller transaktioner
med narstaende parter involveras styrelsen i
beslutsprocessen.

Information och kommunikation

Som ett bolag med obligationer upptagna till handel pa
Nasdaq Stockholm, omfattas EHAB av regelverk och
overvakande myndigheter avseende sin informationsgivning
och dess korrekthet. Utdver det har EHAB interna
kontrollfunktioner fér information och kommunikation som
avser att sakerstalla att korrekt finansiell och annan
bolagsinformation kommuniceras till medarbetare och andra
intressenter. Finansiell position och utveckling i EHAB, samt
annan relevant information, rapporteras manadsuvis till
styrelsen. Sakerheten kring all information som kan paverka
bolagets marknadsvarde och att sadan information
kommuniceras externt pa ett korrekt satt och i ratt tid ar av
storsta vikt for EHAB:s atagande gentemot investerare och
marknaden. For detta har EHAB strikta rutiner som
sakerstaller efterlydnad av EU:s
marknadsmissbruksférordning (MAR). EHAB:s styrelse och
ledning har faststallt informations- och kommunikationsvagar
for att sakerstalla fullstandighet och riktighet i den finansiella
rapporteringen samt etablerat styrande dokument, som
interna policyer, riktlinjer och instruktioner fér
informationsgivning och kommmunikation.
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Uppfoljning

EHAB:s ekonomiavdelning genomfér manatliga kontroller och
uppfoljningar av genomfdrda transaktioner, inklusive kontroll
av investeringsbeslut och dvervakning av
transaktionsutforande. Varderingar av investeringsportfoljen
granskas minst manatligen, samt vid eventuell tillkomst av
relevant information om portfoljbolagen. Detta amne
rapporteras och diskuteras aven vid styrelsemoten och sarskilt
i samband med utgivande av EHAB:s finansiella rapporter, dar
efterlevnad gentemot bolagets varderingsprinciper
sakerstalls.

Styrelsen foljer I6pande upp bolagets investeringar for att
sakerstalla att de utvecklas i linje med forvantningarna. Detta
sker genom de ordinarie styrelsemoétena samt vid behov
sarskilda rapporteringar och analyser av portféljbolagens
operativa och finansiella utveckling.

Under det gangna aret har styrelsen sarskilt fokuserat pa
finansierings- och likviditetsrisk, med hansyn till bolagets
obligation som narmat sig forfall. Extra uppfdljningar har
genomforts for att sakerstalla hantering av riskerna kopplade
till bolagets belaning.
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Internrevision

EHAB har ingen separat funktion for internrevision. Styrelsen
utvarderar arligen behovet av en sadan funktion, och med
hansyn till storleken och strukturen pa bolaget, anses det inte
for narvarande foreligga ndgot behov av detta. Styrelsen
bevakar den interna kontrollen, avseende finansiell
rapportering, genom regelbundna uppfdljningar tillsammans
med ledningsgruppen
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INVESTMENTFORETAGETS
FINANSIELLA RAPPORTER

Resultatrakning for investmentféretaget

Belopp i tusental kronor (tkr) Not Helar 2025 Helar 2024
Forandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag och andra investeringar 57 -2 874610 -576 722
Utdelningar fran portféljbolag 969 12 290
Resultat fran investeringsverksamheten -2 873 640 -564 432
Ovriga rérelseintakter 9 830 4 449

Rorelsens kostnader

Personalkostnader 13 -20 529 -34 866
Ovriga externa kostnader 12 -11 494 -47 750
Avskrivningar av inventarier och nyttjanderattstillgangar n -3349 -2757
Ovriga rérelsekostnader - -368
Summa rérelsens kostnader -35372 -85 741
Roérelseresultat -2908 182 -645 724
Finansiella intakter 14 20 746 24221
Finansiella kostnader 14 -290 651 -258 832
Resultat fran finansiella poster -269 905 -234 610
Resultat fore skatt -3178 088 -880 335
Inkomstskatt 15 = -
Arets Resultat -3178 088 -880 335

Summa arets resultat hanforligt till:

Moderféretagets aktiedgare -3178 088 -880 335
Resultat per stamaktie fore och efter utspadning, kr -4123 -1142
Genomsnittligt antal stamaktier fore och efter utspadning 770 861 770 832
Antal utestdende aktier vid periodens utgang 770 861 770 861

Investmentforetagets rapport 6ver totalresultat

Belopp i tusental kronor (tkr) Helar 2025 Helar 2024

Arets resultat -3178 088 -880 335

Ovrigt totalresultat for aret - -

Summa 6vrigt totalresultat for aret - R

Summa totalresultat fér aret -3178 088 -880 335

Summa totalresultat hanforligt till:
Moderfoéretagets aktiedagare -3178 088 -880 335

N
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Balansrakning for investmentféretaget

ESMAEILZADEH HOLDING AB

Arsredovisning & Hallbarhetsrapport 2025

Belopp i tusental kronor (tkr) Not 31dec 2025 31dec 2024
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Inventarier 276 508
Nyttjanderattstillgangar n 6233 9349
Investeringar i aktier och vardepapper 6,7 4 848 665 7 844 994
Ovriga langfristiga fordringar 20 23226 30 864
Summa anliaggningstillgangar 4 878 399 7 885 715
Omsattningstillgadngar

Andra kortfristiga fordringar 22 2224 26
Fordringar hos portféljbolag 9M 3801 13 051
Fordringar hos évriga narstaende parter 9M 32 270
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 16 828 3731
Likvida medel 6, 21 56 235 173116
Summa omséttningstillgangar 63120 190 194
SUMMA TILLGANGAR 4941520 8 075 909
EGET KAPITAL

Eget kapital hanforligt till moderféretagets aktiedagare 17

Aktiekapital 820 820
Ovrigt tillskjutet kapital 3238185 3238185
Balanserat resultat inklusive arets resultat -32677 3145 4N
Summa eget kapital 3206 329 6 384 416
SKULDER

Langfristiga skulder

Obligationslan 8 1720978 -
Leasingskulder n 2376 5373
Ovriga langfristiga skulder 4 000 -
Summa langfristiga skulder 1727 354 5373
Kortfristiga skulder

Obligationslan 8 - 1633 652
Leasingskulder n 3238 3167
Leverantorsskulder 300 13771
Aktuella skatteskulder 140 423
Skulder till portféljbolag 9M 656 -
Ovriga skulder 18 655 9862
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 19 2 847 25244
Summa kortfristiga skulder 7 837 1686 120
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 4 941 520 8 075909
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Rapport 6ver féorandringar i investmentféretagets eget kapital

Hanforligt till moderforetagets aktiedagare

Ovrigt Balanserat
tillskjutet resultat inkl arets ~ Summa eget

Belopp i tusental kronor (tkr) Not Aktiekapital kapital resultat kapital
Ingdende balans per 2024-01-01 17 809 3137 632 4 025 745 7164 186
TOTALRESULTAT
Arets resultat - - -880335 -880 335
Summa Totalresultat - - -880 335 -880 335
TRANSAKTIONER MED AKTIEAGARE
Emission av preferensaktier n 99 990 - 100 000
Kvittningsemission 0 Se4 - 564
Summa Transaktioner med aktiedgare n 100 553 - 100 564
Utgaende balans per 2024-12-31 820 3238185 3145 41 6 384 416
Ingdende balans per 2025-01-01 820 3238185 3145 411 6 384 416
TOTALRESULTAT
Arets resultat - - -3178 088 -3178 088
Summa Totalresultat - - -3178 088 -3178 088
TRANSAKTIONER MED AKTIEAGARE
Summa Transaktioner med aktiedgare - - - -

820 3238185 -32677 3206 328

Utgaende balans per 2025-12-31
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Rapport 6ver kassafloden i investmentforetaget
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Belopp i tusental kronor (tkr) Not Helar 2025 Helar 2024
Kassafléde fran den I6pande verksamheten

Rorelseresultat -2908182 -645 724
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflédet

»,&terléggning orealiserade férandringar i verkligt varde (inkl utdelningar) 7 2 873 640 564 432
»,&terléggning av avskrivningar 3349 2757
- Ovriga poster ej kassapaverkande - 3939
Erhallen ranta 1621 10 524
Erlagd réanta -81124 -184 339
Betald skatt -173 -24
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fére forandring av rérelsekapital -110 870 -248 435
Férandringar i rérelsekapital

Okning/minskning av rérelsefordringar 2171 -2770
Okning/minskning av rérelseskulder -33152 1924
Summa férandringar i rorelsekapital -30 980 9155
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -141 850 -239 280
Kassafléde fran investeringsverksamheten

Forsaljning av finansiella anlaggningstillgangar 141 384 235723
Investeringar i finansiella anlaggningstillgangar -960 -209 787
Aterbetalning fran portfoljbolag - 35437
Aterbetalning fran dvriga 3836 -
Utlaning till portféljbolag - -21530
Utlaning till dvriga parter -1804 -232
Erhallen utdelning 969 12290
Kassafléde fran investeringsverksamheten 143 426 51900
Kassafléde fran finansieringsverksamheten

Nyemission - 100 000
Upptagna lan -8 684 -66
Aterkép obligation -91 097 -
Samtyckesavgift avseende villkorsandring av obligation 8 -15750 -
Amortering av leasingskulder -2926 -2796
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -118 456 97138
Periodens kassaflode -116 880 -90 242
Likvida medel vid periodens bdrjan 173 116 263 357
Kursdifferens i likvida medel 0 0
Likvida medel vid periodens slut 56 235 17316

28
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INVESTMENTFORETAGETS NOTER

Not 1. Allman information

Esmaeilzadeh Holding AB (‘'Esmaeilzadeh Holding’, 'EHAB’
eller 'Foretaget’) ar ett publikt aktiebolag som ar registrerat i
Sverige och har sitt sate i Stockholm. Registrerade adressen
till foretaget ar Strandvagen 5A, 114 51 Stockholm.

Esmaeilzadeh Holding ar ett investmentféretag som
investerar i noterade och onoterade innehav.
Koncernredovisningen ar upprattad enligt reglerna om
Investmentféretag i IFRS 10 Koncernredovisning. De
finansiella rapporterna for koncernen benamns
'Investmentforetaget’.

EHAB upptog den 26 januari 2022 ett obligationslan som
sedermera registrerades for handel vid Nasdaq Stockholms
foretagsobligationslista under kortnamnet EHABOT. Denna
obligation har under 2025 refinansierats av en ny obligation
med kortnamnet EHABSE som ocksa registrerats for handel
vid Nasdaq Stockholms féretagsobligationslista.

Arsredovisningens innehall blev klart den 27 april 2026.

Dr. Saeid AB (org.nr 559132-0337) med sate i Stockholm ar det
bolag som har det slutliga bestammande inflytandet i
koncernen. Per den 31 december 2025 agde Saeid och Mouna
Esmaeilzadeh, direkt eller indirekt genom Dr. Saeid AB, 55,91%
av kapitalet och 87,76% av rosterna i Esmaeilzadeh Holding
AB.

Samtliga belopp redovisas i tusentals kronor (tkr) om inte
annat anges.

Not 2. Investmentforetagets
vasentliga
redovisningsprinciper
Grund for rapporternas upprattande

Investmentfdretagets redovisning har upprattats i enlighet
med IFRS Redovisningsstandarder utgivna av International
Accounting Standards Board (IASB) samt tolkningar fran IFRS
Interpretations Committee, sddana de antagits av EU. Vidare
har Arsredovisningslagen och RFR 1 Kompletterande
redovisningsregler for koncerner tillampats.

De finansiella rapporterna har upprattats enligt principen om
historiska anskaffningsvarden, med undantag for finansiella
tillgdngar som varderas till verkligt varde via
resultatrakningen.

Eftersom Esmaeilzadeh Holding enligt kriterierna i IFRS 10
utgor ett investmentforetag konsolideras inte dotterféretag
eller intresseféretag som utgér en del av
investeringsportfoljen, utan dessa varderas i stallet till verkligt
varde i enlighet med IFRS 9 och IFRS 10.

De redovisningsprinciperna som tillampats nar denna
redovisning upprattats, och som beddémts vasentliga for att
forstd redovisningen, har angivits nedan.

Att uppratta rapporter i 6verensstammelse med IFRS kraver
anvandning av en del viktiga uppskattningar for
redovisningsdndamal. Vidare kravs att ledningen gor vissa
beddmningar vid tillampningen av bolagets
redovisningsprinciper. De omraden som innefattar en hég
grad av bedémning, som ar komplexa eller sddana omraden
dar antaganden och uppskattningar ar av vasentlig betydelse
for redovisningen anges i not 4. For en beskrivning av
Moderforetagets redovisningsprinciper se avsnittet
'Moderfoéretagets noter’.

Vid upprattandet av koncernredovisningen per 31 december
2025 har ett antal nya standarder och andringar av standarder
publicerats vilka trader i kraft 2026 eller senare. IFRS 18
kommer att ersatta IAS 1 och ska tillampas for rakenskapsar
som bdrjar den1januari 2027 eller senare. Koncernen kommer
att tillampa den nya standarden fran dess obligatoriska
ikrafttradandedatum och ledningen utvarderar for
narvarande vilka effekter tillampningen kommer att ha pa
koncernens finansiella rapporter. Ingen av dvriga publicerade
standarderna eller andringarna bedéms fér narvarande ha
nagon vasentlig paverkan pa koncernens finansiella rapporter.

Varderingsgrunder tillampade vid upprattande av de
finansiella rapporterna

Esmaeilzadeh Holding AB ar ett investmentféretag enligt
IFRS 10 och varderar innehaven i portfdljbolagen till verkligt
varde. Kriterierna gar kortfattat ut pa att ett
investmentforetag:

. Erhaller medel fran en eller flera investerare i syfte att
forse dessa investerare med
investeringsfoérvaltningstjanster,

. Forbinder sig genom sina investerare till att
verksamhetens syfte ar att investera medel for att uppna
avkastning uteslutande genom kapitaltillvaxt och/eller
investeringsintakter, och

. Mater och utvarderar avkastningen pa alla sina
investeringar baserat pa verkligt varde.

Foretagsledningen gér beddmningen att ovan angivna
kriterier for att utgodra ett investmentforetag ar uppfylida.
Inneboérden ar att foretag som utgor dotterbolag eller
intresseféretag (och utgdr en del av investeringsportfoljen)
inte konsolideras, utan i stallet varderas till verkligt varde.
Investeringar redovisas till verkligt varde via resultatrakningen
i enlighet med IFRS 9 Finansiella instrument.

Foljande viktiga beddémningar har gjorts vid beddémningen att
bolaget klassificeras som ett investmentforetag:

N
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. Esmaeilzadeh Holding investerar i portféljbolag i syfte att
generera avkastning i form av kapitalavkastning och
vardestegring. Esmaeilzadeh Holding erhaller inte eller
har som mal att erhalla, évriga formaner fran bolagets
investeringar som inte ar tillgangliga for andra parter som
inte ar narstaende till investeringsobjektet.

e Vidare sa ar det primara mattet pa portfoljbolaget baserat
pa verkligt varde. Esmaeilzadeh Holding 6vervakar och
foljer upp utvecklingen i portfoljoolagen. Det primara
syftet for dvervakning av andra nyckeltal &r att fa en
battre forstaelse for utvecklingen av verkligt varde och for
att beddoma mojligheter till eventuella framtida
tillaggsinvesteringar eller avyttringar.

. Bolaget har dokumenterade exitstrategier for sina
portféljbolag. Esmaeilzadeh Holdings investeringsstrategi
ar att behalla investeringar en begransad period. Fore
varje beslut om att investera i ett bolag, maste detta
bolag och/eller utvecklingsprojekt ha en klar potential for
slutlig exit, till exempel saljas till en extern part.
Exitstrategierna beaktas i varderingarna.

. Bolaget har erhallit medel fran flera externa investerare.

Segmentsrapportering

| Esmaeilzadeh Holding har den hogsta verkstallande
beslutsfattaren beddmts vara den Verkstallande direktoren.
Foretaget delar in och féljer upp sin portfolj utifran tre
segment; Operational Groups, Venture Capital och Liquid
Assets. Operational Groups innefattar de portféljbolag vars
malsattning ar att bygga och utveckla koncerner inom
uthalliga sektorer med god potential for tillvaxt. Venture
Capital innefattar de investeringsplattformar som investerar i
bolag i tillvaxtfas, samt direktinvesteringar i tillvaxtbolag.
Liquid Assets utgors av investeringar i noterade vardepapper
och likvida medel, innebarande tillgangar som enklare kan
omsattas till likvida medel.

Finansiella tillgangar och skulder

Finansiella tillgangar och finansiella skulder redovisas nar
koncernen blir part i instrumentets avtalsmassiga villkor.

Principer for klassificering av finansiella tillgdngar och
skulder

Inom koncernen finns finansiella tillgangar som varderas till
upplupet anskaffningsvarde samt finansiella tillgdngar som
varderas till verkligt varde via resultatrakningen. De finansiella
skulder som koncernen har varderas till upplupet
anskaffningsvarde. De finansiella tillgangar som varderas till
verkligt varde avser investeringar i portfoljforetag.

Finansiella tillgangar redovisade till upplupet
anskaffningsvarde

En finansiell tillgdng varderas till upplupet anskaffningsvarde
om den hanteras inom en affarsmodell vars syfte ar att
realisera den finansiella tillgdngens kassafléoden genom att
erhalla kontraktsenliga kassafléden och de kontraktsenliga
kassaflddena enbart bestar av aterbetalning av kapitalbelopp
och eventuell utestdende ranta.
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Finansiella tillgangar virderade till verkligt varde via
resultatrakningen

Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via
resultatrakningen ar finansiella instrument som innehas for
handel alternativt finansiella tillgdngar som bestamts tillhéra
denna kategori. En finansiell tillgang klassificeras i denna
kategori om den forvarvas huvudsakligen i syfte att erhalla
avkastning genom utdelning och vardeférandringar fran den
finansiella tillgangen.

Investeringar i portféljbolag

Esmaeilzadeh Holding ar ett investmentféretag enligt
definitionen i IFRS 10 Koncernredovisning. Ett
investmentféretag ska varken konsolidera sina dotterféretag
eller tillampa IFRS 3 Rérelseférvary nar det erhaller ett
bestammande inflytande dver ett annat foretag. | stallet ska
investmentféretaget vardera innehav i dotterforetag till
verkligt varde via resultatrakningen i enlighet med IFRS 9
Finansiella instrument. Samtliga innehav i dotterbolag
klassificeras som Investeringar i aktier och vardepapper och
varderas till verkligt varde via resultatrakningen. Aven
intresseféretag foljs upp baserat pa verkligt varde och
redovisas darfér som finansiella instrument till verkligt varde
via resultatrakningen i enlighet med IFRS 9 och IAS 28. Dessa
investeringar, samt innehav i andra finansiella instrument som
forvarvats i syfte att erhalla avkastning, redovisas till verkligt
varde genom resultatrakningen enligt de metoder som
beskrivs nedan. Utdelningsintakter redovisas nar ratten att
erhalla betalning faststallts. Resultatraden Resultat av verklig
vardeférandring i andelar av portféljbolag bestar av nettot av
realiserade och orealiserade vardeférandringar, vilket innebar
att det inte gdrs nagon atskillnad mellan vardeféorandringar
for avyttrade vardepapper och vardeférandring av
kvarvarande vardepapper. For andelar i portfoljbolag som
innehafts saval vid ingangen som utgangen av aret, utgors
forandringen i verkligt varde av férandring i marknadsvarde
mellan varje rapportperiod. Fér andelar i portféljbolag som
forvarvats under aret utgoérs vardeférandringen av skillnaden
mellan anskaffningsvarde och marknadsvéarde vid utgangen
av aret. For andelar som avyttrats under aret utgors
vardeféorandringen av erhallen képeskilling och vardet vid
senaste rapportperiod.

Ovriga finansiella tiligdngar

Ovriga finansiella tillgdngar (l&nefordringar till portféljbolag,
kundfordringar samt andra finansiella tillgangar) ar
redovisade till upplupet anskaffningsvarde. Vid prévning av
forvantade kreditforluster tas hansyn till riskerna for uteblivna
betalningar vid en tillgangs anskaffningstidpunkt och till
omstandigheter som under rakenskapsaret kan tyda pa att
det finns en vasentlig 6kning av kreditrisk. Risken for uteblivna
betalningar bedéms vid balansdagen och jamfors med risken
som foéreldg vid anskaffningstidpunkten, i syfte att utvardera
om en vasentlig 6kning av kreditrisk forekommer. Nagra av de
indikatorer som sarskilt beaktas ar intern kreditvardering och
faktiska eller forvantade vasentliga negativa férandringar i
verksamheten hos motparten.
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Finansiella skulder

Upplaning

Bolagets upplaning klassificeras som 6vriga finansiella skulder
och redovisas initialt till verkligt varde med avdrag for
transaktionskostnader. Efterféljande vardering sker till

upplupet anskaffningsvarde med tillampning av
effektivrantemetoden.

Leasing

Koncernen redovisar leasingavtal enligt IFRS 16. Vid
leasingperiodens bérjan redovisas en nyttjanderattstillgang
och en motsvarande leasingskuld. Leasingskulden varderas till
nuvardet av framtida leasingavgifter, diskonterade med den
ranta som ar implicit i leasingavtalet eller, om denna inte
enkelt kan faststallas, koncernens marginella laneranta.
Nyttjanderattstillgangen skrivs av linjart dver leasingperioden.
Leasingskulder redovisas i balansrakningen uppdelade pa
langfristiga och kortfristiga skulder. Koncernen tillampar
undantaget for leasingavtal avseende lagvardestillgangar.

Virdering av finansiella tillgangar till verkligt varde

Berakningen av verkligt varde baseras pa bestammelser i
IFRS 13 Vdrdering till verkligt varde vad gaéller tillgdngar som
redovisas till verkligt varde. | tillagg foéljer Esmaeilzadeh
Holding riktlinjer i International Private Equity and Venture
Capital Valuation Guidelines (IPEV Valuation Guidelines), vilka
faststalls av IPEV.

Verkligt-vardehierarki

Bolaget klassificerar vardering till verkligt varde med hjalp av
en verkligt varde-hierarki som speglar tillforlitligheten av de
indata som anvands for att gora varderingarna. Verkligt varde-
hierarkin har foljande nivaer:

Niva 1- Noterade priser pa aktiva marknader for identiska
tillgadngar eller skulder.

Niva 2 — Indata andra &n noterade priser som ar observerbara
for tillgangen eller skulden, antingen direkt, till exempel som
priser, eller indirekt, till exempel harledda priser.

Niva 3 - Indata for tillgangen eller skulden som inte baseras pa
observerbar information. L&mplig niva faststalls pa basis av
den lagsta niva av indata som ar vasentlig for varderingen till
verkligt varde.

Niva 3 har starka inslag av subjektiva bedémningar och ar
foremal for en hogre grad av osdkerhet 3n de innehav som
klassificeras inom Niva 1 och 2. Under verksamhetsaret 2025
har investeringar varderats enligt Niva 2 och 3.

De varderingsmetoder som tillampas enligt identifierade
varderingsnivaer foljer vidare den vagledning som aterfinns i
IPEV Guidelines. Stor vikt laggs vid nyligen genomférda
marknadsmassiga transaktioner, sdasom nyemission eller
forvarv av existerande aktier. Transaktioner i jamfoérbara bolag
kan aven anvandas. Andra varderingsmetoder ar diskontering
av prognostiserade kassafloden med relevant
diskonteringsranta och tillampning av varderingsmultiplar
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sdsom EV/Sales, EV/EBITDA, EV/EBITA och EV/EBIT som
justeras for att ta hansyn till skillnader i marknad, verksamhet
och risk. Om en langre tid har forflutit sedan den senaste
transaktionen eller om &vriga férutsattningar har férandrats
signifikant, genomfoérs vanligtvis mer djupgaende analyser.
Dessa kan innefatta alternativa varderingsmetoder, for att
beddma rimligheten i varderingarna och identifiera eventuella
behov av justeringar.

For finansiella tillgangar till verkligt varde sker vardering enligt
foljande varderingshierarki:

Niva 1 A: Senaste handelskurs. Verkligt varde faststalls utifran
observerbara (ojusterade) noterade priser pa en aktiv
marknad.

Niva 2 A: Annan observerbar indata. Verkligt varde faststélls
utifrdn annan indata &n noterade priser som ar observerbara
for en tillgang eller skuld, antingen direkt, till exempel som
priser, eller indirekt, till exempel harledda priser.

Niva 3 A: Senaste investering. VVerkligt varde faststalls utifran
den senast gjorda nyemissionens teckningspris for bolaget,
under forutsattning att den senaste emissionen gjorts inom
den senaste 12-manadersperioden och att detta mot
bakgrund av relevanta faktorer fortfarande anses vara en
relevant varderingsreferens. Fran denna varderingsmetod
undantas dock emissioner till teckningskurs som anses ge en
missvisande bild av aktiernas verkliga varde. Exempel kan vara
fondemissioner, emissioner till tydlig rabatt eller premie samt
foretradesemissioner dar existerande aktieagare har ratt att
teckna aktier i forhallande till sitt tidigare innehav.

Niva 3 B: Senaste investering justerad. Verkligt varde
faststalls utifran liknande princip som Niva 3 A men den
senaste emissionen gjordes tidigare &n 12 manader innan
varderingstidpunkten. Den senaste emissionen utgor
fortfarande utgadngspunkt for varderingen men i tillagg
analyseras bolagets utveckling mot den affarsplan
Esmaeilzadeh Holding initialt investerade pa samt senaste
affarsplan inklusive bolagets utveckling och
marknadsforutsattningar.

Niva 3 C: Senast kinda transaktion av andelar. Verkligt
varde faststalls utifrdn kdnda informella transaktioner (OTC)
fran kdnda handelsplatser eller enskilda aktérer under den
relevanta bokslutsperioden.

Niva 3 D: Relativ virdering / multipelvardering. Verkligt
varde faststalls utifrdn varderingsmultiplar sdsom EV/Sales,
EV/EBITDA, EV/EBITA och EV/EBIT som justeras for att ta
hansyn till skillnader i marknad, verksamhet och risk.

Niva 3 E: Diskonterad kassaflédesanalys. Verkligt varde
faststalls utifran nuvardesberakning av bedémda framtida
kassafloden baserade pa flertalet ej observerbara indata som
anvands i en DCF-modell. Metoden ar lamplig om bolaget
genererar kassafléoden i form av omsattning eller vinst och
vardering enligt hogre prioriterade metoder inte ar tillampbar
eller anses mindre tillforlitlig an denna metod.

Niva 3 F: Annan varderingsmetod. Verkligt varde faststalls

utifran annan varderingsmetod an enligt hogre prioriterade
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metoder. Om tillampligt anvands nettotillgangsvardet som
utgangspunkt for verkligt varde. Eventuella justeringar av
nettotillgdngsvardet for att reflektera det verkliga vardet
beddéms med utgangspunkt fran givna forutsattningar for den
specifika tillgangen samt féretagsledningens bedémning av
dessa.

Se not 6 for mer information kring anvanda
varderingsmetoder for investeringsportfoljen.

Ovriga rorelseintakter

Ovriga rorelseintakter bestar huvudsakligen av férsaljning av
tjanster till portfoljbolag och koncernfoéretag samt
vidarefakturerade och 6vriga fakturerade kostnader.
Intakterna redovisas i den period som tjansterna utfors eller
de fakturerade kostnaderna uppkommer.

Aktuell och uppskjuten skatt

Esmaeilzadeh Holding uppfyller inte kraven for att utgora ett
investmentforetag i skatterattslig mening och beskattas
darfoér for vinster och utdelningar pa direktadgda andelar som
inte utgor naringsbetingade andelar. Utdelningar och
kapitalvinster pa naringsbetingade andelar ar som
huvudregel inte skattepliktiga. Som skattepliktiga innehav
raknas i huvudsak marknadsnoterade aktier dar bolagets
innehav understiger 10 procent av rostetalet, samt
marknadsnoterade aktier dar innehavet dverstiger 10 procent
av rostetalet men dar innehavstiden understiger 12 manader.

Den aktuella skattekostnaden beraknas pa basis av de
skatteregler som pa balansdagen &r beslutade eller i praktiken
beslutade i de lander dar den juridiska personen ar verksam
och genererar skattepliktiga intakter. Ledningen utvarderar
regelbundet de yrkanden som gjorts i inkomstdeklarationer
avseende situationer dar tillampliga skatteregler ar foremal
for tolkning och gor, nar s bedéms lampligt, avsattningar for
belopp som troligen ska betalas till skattemyndigheten.

Ersattningar till anstallda

Ersattningar efter avslutad anstdllning (Pensioner):

Investmentforetaget har enbart sa kallade avgiftsbestamda
pensionsplaner.

For avgiftsbestamda pensionsplaner betalar EHAB avgifter till
offentligt eller privat administrerade
pensionsforsakringsplaner pa obligatorisk, avtalsenlig eller
frivillig basis. Investmentféretaget har inga ytterligare
betalningsforpliktelser nar avgifterna val ar betalda. Avgifterna
redovisas som personalkostnader i takt med att de intjanas
genom att anstallda utfort tjanster at Investmentféretaget.

Funktionell valuta och rapporteringsvaluta

Moderféretagets funktionella valuta ar svenska kronor som
aven utgor rapporteringsvalutan for moderfoéretaget och for
koncernen. Samtliga belopp, om inte annat anges, ar
avrundade till narmaste tusental.

) ESMAEILZADEH HOLDING AB
Arsredovisning & Hallbarhetsrapport 2025

Not 3.

Esmaeilzadeh Holding exponeras genom sin verksamhet for

Finansiell riskhantering

finansiella risker sdsom aktiekursrisk, kreditrisk, likviditetsrisk
och finansieringsrisk.

Riskhantering ar en del av styrelsens och ledningens arbete
med styrning och uppféljning av verksamheten.
Esmaeilzadeh Holdings styrelse faststaller riktlinjer for
riskhantering och féljer I6pande upp identifierade risker och
relevanta atgéarder. Darutéver faststalls principer for
investerings- och finansieringsverksamheten samt for
hantering av legala, regulatoriska och operativa risker.

Aktiekursrisk

Aktiekursrisken, det vill sdga risken for vardenedgang i de
tillgangar som EHAB &ger, ar en prioriterad risk.
Aktiekursrisken bestar dels av risken att varden faktiskt
forandras till foljd av handelser relaterade till EHAB, specifika
portfoljbolag eller marknaden i stort, dels av risken for att
brister i EHAB:s varderingsprocess leder till missvisande
varderingar. Exponeringen mot aktiekursrisk finns per
balansdagen i huvudsak inom onoterade innehay, vilket aven
innebar en hogre exponering mot den osakerhet som féljer av
vardering baserad p3 icke observerbara indata. Vid en 20-
procentig forandring av verkliga varden for EHAB:s onoterade
innehav som varderas enligt niva 3 skulle portféljvardet vara
952 Mkr hogre eller lagre.

EHAB ar beroende av hur portféljbolagen utvecklas operativt
och finansiellt dver tid. Forandrade marknadsforutsattningar,
konkurrenssituation, regulatoriska krav, finansierings-
forutsattningar eller interna operativa utmaningar i
portfoljbolagen kan paverka deras vardeutveckling negativt
och darigenom aven EHAB:s resultat och finansiella stallning.
EHAB arbetar samtidigt med att dver tid skapa
forutsattningar for varderealisering, exempelvis genom
avyttringar, noteringar eller andra transaktioner avseende
portféljbolag. Det finns en risk att sddana processer inte kan
genomforas i 6nskad omfattning, inom 6nskad tid eller pa for
bolaget fordelaktiga villkor, sarskilt vid ogynnsamma
marknadsférhallanden.

En stor aktiekursriskexponering i en karninvestering behdver
inte nédvandigtvis foranleda ndgon omedelbar atgard, da
EHAB:s agerande utgar fran ett langsiktigt agarperspektiv.
Aktiekursrisken utvarderas dock I6pande for innehaven och ar
en viktig del av bolagets strategiska beslut. Som en del av den
interna kontrollen utvarderas aven varderingsprocessen
|6pande i syfte att minska risken for bristfalliga varderingar.

Likviditets- och finansieringsrisk

Efter refinansieringen i april 2025, dd EHAB emitterade ett nytt
tredrigt obligationslan, har den kortsiktiga
refinansieringsrisken minskat. Bolaget ar dock fortsatt
exponerat mot risker kopplade till obligationens villkor,
aterbetalning och den dvergripande kapitalstrukturen.
Obligationslanet innehaller finansiella kovenanter och andra
adtaganden som behéver vara uppfyllda under lanets 16ptid,
daribland krav avseende likvida tillgadngar och maximal
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belaningsgrad. Det finns en risk att EHAB kan fa svarigheter
att uppfylla dessa villkor. En eventuell dvertradelse kan leda till
krav pa atgarder, omférhandling av villkor eller i varsta fall krav
pa fortida aterbetalning av lanet, vilket kan fa en vasentlig
negativ paverkan pa bolagets finansiella stalining.

Obligationslanet ar vidare strukturerat pa ett satt som innebar
att kostnaden for inlésen okar dver tid, vilket skapar
incitament for en tidigare aterbetalning. Detta innebar att
EHAB ar exponerat mot ékade finansieringskostnader om
aterbetalning eller varderealisering drojer. Bolaget ar darfor
beroende av att dver tid kunna skapa forutsattningar for
varderealisering och andra dtgarder som starker den
finansiella staliningen. Vid obligationens forfall kvarstar aven
en refinansieringsrisk, dar moéjligheten att sakra ny
finansiering eller genomfoéra nédvandiga transaktioner i tid
kan paverkas av marknadsférhallanden och tillgangen till
kapital.

EHAB ar aven exponerat mot likviditetsrisk. Bolaget behover
uppratthalla tillracklig likviditet for att tacka l6pande
kostnader och andra ataganden samt utbetalningar. Trots att
EHAB i begransad utstrackning har aterkommande operativa
kassainfloden beddms likviditetssituationen i nartid som god.
Bolaget arbetar samtidigt med noggrann likviditetsplanering
och I6pande utvardering av atgarder som kan starka den
finansiella flexibiliteten over tid. Forseningar i varderealisering
eller andra oférutsedda handelser kan dock paverka
likviditeten negativt pa sikt.

EHAB:s ledning och styrelse arbetar |6pande med likviditets-
och finansieringsriskerna. Dessa utgor en central del av
bolagets planering, och mdjligheter som uppkommer
utvarderas fortlépande utifrdn deras paverkan pa bolagets
likviditet, kapitalstruktur och aterbetalningsférmaga.

Kreditrisk

Med kreditrisk avses risken att en motpart eller emittent inte
kan fullgora sina dtaganden gentemot EHAB. EHAB ar
exponerat mot kreditrisk framfér allt genom utlaning till
enskilda lantagare samt genom andra finansiella tillgdngar.
Exponeringen mot enskilda lantagare &r per balansdagen
begransad. Mot bakgrund av bolagets nuvarande finansiella
ramverk och prioriteringar ar aven utrymmet for att vasentligt
o6ka denna exponering begransat. Kreditrisken begransas
genom definition av tilldtna instrument, lantagare, 16ptider
och motparter vid finansiella transaktioner enligt riktlinjer
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som beslutas av styrelsen. Kreditrisken foljs I6pande och
avtalen med olika motparter utvarderas kontinuerligt.
Uppskattningar och bedémningar avseende forlustrisk
baseras pa historisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive
forvantningar pa framtida handelser som beddms rimliga
under radande forhallanden.

Det redovisade vardet av finansiella tillgangar och
avtalstillgangar utgér den maximala kreditexponeringen. For
information om utestdende fordringar hanvisas till
investmentféretagets balansrakning och not 9M. Kreditrisken
avseende utestdende fordringar pa portféljbolag bedéms som
lag och reserveringsbehov foreligger inte. Under
rakenskapsaret har inga kreditfoérluster redovisats. Fordringar
pa portféljbolaget Samfastigheter i Norden AB om 6,45 Mkr,
samt upplupna ranteintakter om 1,3 Mkr, vilka bedémdes som
osakra, har dock under aret konverterats till aktiedgartillskott

Likvida medel avser tillgodohavanden hos storre nordisk bank
med stabil rating och 1&g risk.

Kapitalhantering

EHAB stravar efter att ha en finansiell stallning som inger
fortroende hos investerare, kreditgivare och marknaden, samt
som utgoér en grund for fortsatt forvaltning och utveckling av
investeringsverksamheten och en tillfredsstallande langsiktig
avkastning till aktieagarna. Uppfoljning avseende
kapitalhanteringen sker framst genom féljande:

1) Skuldsattning

EHAB:s obligationsvillkor staller krav pa att bolaget ska ha en
belaningsgrad (LTV) om maximalt 70 procent vid utgangen av
varje kvartal. Belaningsgraden definieras som nettoskuld
dividerat med totala tillgangar. EHAB foljer utvecklingen
I6pande for att sakerstalla att beldningsgraden halls pa en
tillfredsstallande niva.

2) Likviditetsberedskap

Foretagsledningen i EHAB arbetar I6pande for att sakerstalla
att tillrackliga tillgangliga medel finns for att tacka avtalade
utbetalningar och andra ataganden. Dartill innehaller
obligationsvillkoren krav avseende likvida tillgangar. EHAB
foljer darfor I6pande utvecklingen av likvida medel och
utvarderar alternativ for att sakerstalla en god
likviditetsberedskap.
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Not 3. Finansiell riskhantering, forts.
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Finansiella tillgangar

Upplupet varderade till verkligt
Finansiella instrument per kategori 2025 anskaffnings- varde via
Investmentforetaget (tkr) varde resultatrakningen Summa
2025-12-31
Tillgadngar i balansrikningen
Finansiella anlaggningstillgangar varderade till verkligt varde - 4 848 665 4 848 665
Ovriga langfristiga fordringar 23226 - 23 226
Ovriga fordringar 6885 - 6 885
Likvida medel 56235 - 56 235
Summa 86 346 4 848 665 4 935 0T
Finansiella skulder
Upplupet varderade till verkligt
Finansiella instrument per kategori 2025 anskaffnings- varde via
Investmentforetaget (tkr) varde resultatrakningen Summa
2025-12-31
Skulder i balansrakningen
Obligationslan 1720978 - 1720 978
Leasingskulder 5615 - 5615
Ovriga langfristiga skulder 4 000 - 4 000
Leverantorsskulder 300 - 300
Skulder till portféljbolag 656 - 656
Ovriga skulder 3502 - 3502
Summa 1735 051 - 1735 051
Finansiella tillgangar
Upplupet varderade till verkligt
Finansiella instrument per kategori 2024 anskaffnings- varde via
Investmentforetaget (tkr) varde resultatrakningen Summa
2024-12-31
Tillgangar i balansrakningen
Finansiella anldggningstillgangar varderade till verkligt varde - 7 844 994 7 844 994
Ovriga langfristiga fordringar 30 864 - 30 864
Ovriga fordringar 17 078 - 17 078
Likvida medel 173116 - 17316
Summa 221058 7 844 994 8 066 051
Finansiella skulder
Upplupet varderade till verkligt
Finansiella instrument per kategori 2024 anskaffnings- varde via
Investmentforetaget (tkr) varde resultatrakningen Summa
2024-12-31
Skulder i balansrakningen
Obligationslan 1633652 - 1633 652
Leasingskulder 8 540 - 8540
Leverantdrsskulder 13771 - 1377
Ovriga skulder 35106 - 35106
Summa 1691070 - 1691 070
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Ranterisk och I6ptidsanalys

Per 2024-12-31 I16pte koncernens obligationslan med rérlig ranta (STIBOR 3m + 7,5%). En forandring av STIBOR med +/- 1
procentenhet hade pdverkat koncernens rantekostnad och resultat fére skatt med cirka +/- 16 Mkr pa arsbasis. Per 2025-12-31 |6per
obligationslanet med fast ranta om 11 procent och koncernen har darmed ingen vasentlig direktexponering mot ranterisk.

Tabellerna nedan visar avtalsenliga odiskonterade kassafloden for koncernens finansiella skulder. Obligationslanet per 2025-12-31
[6per med fast ranta om 11 procent och forfaller i april 2028. Beloppet inkluderar upplupen ranta och inlésenpremie om

117,5 procent av nominellt belopp vid forfall. Per 2024-12-31 |6pte det tidigare obligationslanet med roérlig ranta och hade
avtalsenligt forfall i januari 2025.

Investmentféretaget (tkr)

2025-12-31 Inom 1ar 1-3ar Summa
Obligationslan - 2 650 224 2 650 224
Ovriga finansiella skulder 4 458 9615 14 073
Summa 4 458 2 659 839 2 664 297

Investmentforetaget (tkr)

2024-12-31 Inom 1ar 1-3ar Summa
Obligationslan 1651879 - 1651879
Ovriga finansiella skulder 49 417 8 000 57 417

Summa 1701296 8 000 1709 296
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Not 4. Viktiga uppskattningar och bedémningar

Uppskattningar och bedémningar utvarderas l6pande och baseras pa historisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive
forvantningar pa framtida handelser som anses rimliga under radande férhallanden. Esmaeilzadeh Holdings balansrakning bestar
framst av onoterade aktier, en noterad konvertibel, likvida medel och fordringar, vilket framst finansieras med eget kapital,
bolagets obligationsldn samt en mindre del 6vriga skulder.

Viktiga uppskattningar och antaganden fér redovisningsandamal

Innehav i portféljbolag — verkligt varde

Vid vardering av onoterade vardepapper anvands olika varderingsmetoder beroende pa innehavens karaktar och tillganglig
marknadsinformation. | manga fall utgoérs varderingsgrunden av den senaste marknadsmassiga transaktionen i respektive
innehav, under forutsattning att denna fortsatt beddéms utgoéra en relevant varderingsreferens. | andra fall baseras varderingen pa
antaganden rérande exempelvis bolagets utveckling, marknadsférutsattningar, avkastningskrav, vardering av jamfoérbara bolag
eller andra relevanta faktorer. Med anledning av ovanstaende beddms de uppskattningar och antaganden som har gjorts kunna
ha effekt pa de finansiella rapporterna om forutsattningarna for varderingen av de onoterade vardepapperen andras i kommande
perioder. For mer information om bolagets varderingsprinciper, se Not 2 Investmentféretagets vdsentliga redovisningsprinciper
och Not 7 Investeringar i aktier och vardepapper redovisade till verkligt varde.

Den 6vervagande majoriteten av koncernens innehav varderas utifrdn senaste genomférda marknadsmassiga transaktion, sasom
nyemission eller forsaljning av aktier. Eftersom dessa varderingar baseras pa observerade transaktionspriser snarare an pa
modellbaserade antaganden beddms det inte foreligga en meningsfull grund for att presentera en kvantitativ kanslighetsanalys
avseende dessa innehav. Vardet pa de onoterade innehaven paverkas i hog grad av utvecklingen i respektive portfoljbolag samt
indirekt av externa marknadsfaktorer, sdsom forandringar i marknadssentiment och avkastningskrav, i den man sadana faktorer
avspeglas i de transaktionspriser som ligger till grund fér varderingen.

Not 5. Segmentsinformation

Verkligt varde forandring (tkr) Helar 2025 Helar 2024
- Operational Groups -2 866 940 -478 661
- Venture Capital -2134 -99170
- Liquid Assets exkl. likvida medel -5 536 110
Summa verkligt varde férandringar -2 874 610 -576 721

Operational Venture

2025-01-01 - 2025-12-31 (tkr) Groups Capital Liquid Assets Ovrigt Totalt
Verkligt vardeférandring under perioden -2 866 940 -2134 -5536 - -2 874 610
Utdelningar 9269 - - - 969
Resultat fran forvaltningsverksamheten -2 865 971 -2134 -5 536 - -2 873 640
Ovriga rérelseintakter - - - 830 830
Ovriga externa kostnader - - - -1 494 -11 494
Personalkostnader - - - -20 529 -20 529
Avskrivningar av inventarier och nyttjanderattstillgangar - - - -3349 -3349
Rorelseresultat -2 865 971 -2134 -5 536 -34 542 -2 908 182
Finansiella intakter - - 965 19781 20746
Finansiella kostnader - - - -290 651 -290 651
Resultat fore skatt -2 865 971 -2134 -4 570 -305 413 -3178 088
Verkligt varde Ingangen av perioden 7 498 003 254147 265 961 -962 8 017 148
Verkligt vardeférandringar under perioden -2 866 940 -2134 -5536 - -2 874 610
Finansiella intakter, del av likvida tillgangar * - - 965 - 965
Tillkommer Inkép och Tillskott 22903 6241 10 497 - 39 641
Avgar Foérsaljningar -130 486 -24178 -7 661 - -162 325
Ovriga in-/utbetalningar under aret 2 - - -116 880 - -116 880

Verkligt varde utgangen av perioden 4 523 479 234 076 147 346 -962 4903 939

w
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Not 5. Segmentsinformation forts.
2024-01-01 - 2024-12-31 (tkr) Operational Vent%]re Liquid Assets Ovrigt Totalt
Groups Capital
Verkligt vardeférandring under aret -478 661 -99170 110 - -576 721
Utdelningar - 12290 - - 12 290
Resultat fran férvaltningsverksamheten -478 661 -86 880 1110 - -564 432
Ovriga rérelseintakter - - - 4 449 4 449
Ovriga externa kostnader - - - -47 750 -47 750
Personalkostnader - - - -34 866 -34 866
Avskrivningar av inventarier och nyttjanderattstillgangar - - - -2757 -2757
Ovriga rérelsekostnader - - - -368 -368
Roérelseresultat -478 661 -86 880 1110 -81292 -645 724
Finansiella intakter - - 275 23946 24221
Finansiella kostnader - - - -258 832 -258 832
Resultat fore skatt -478 661 -86 880 1385 -316178 -880 334
Verkligt virde Ingdngen av aret 7 953 774 338 727 263 358 -962 8 554 896
Verkligt vardeférandringar under aret -478 661 -99170 110 - -576 721
Finansiella intakter, del av likvida tillgangar * - - 275 - 275
Tillkommer Inkdp och Tillskott 241076 15623 122 684 - 379 383
Avgar Foérsaljningar -218186 -1033 -31224 - -250 443
Ovriga in-/utbetalningar under &ret 2 - - -90 241 - -90 241
Verkligt varde utgangen av aret 7 498 003 254147 265 962 -962 8 017 148



EHAB

Not 6. Investeringsportféljen

Nedan presenteras investmentforetagets samtliga investeringar samt likvida medel.
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Investmentforetaget (tkr) Helar 2025 Helar 2024
Ingdende anskaffningsvarde aret 4040 771 4 264 653
Anskaffningar under aret 39 641 379383
Avyttringar under aret -278 904 -513 024
Omklassificering * -206 115 -
Ovriga in-/utbetalningar under aret 2 -116 880 -90 241
Summa anskaffningsvarde 3 478 512 4040771
Ingadende vardeférandringar 3977 339 4291204
Arets vardeférandring -2 874 610 -576 722
Finansiella intakter, del av likvida tillgangar 965 275
Ombklassificering * 206 115 -
Avgar realiserade vardeférandringar, avyttringar 116 578 262 581
Summa vardeférandringar 1426 388 3977 339
Summa verkligt varde utgangen aret 4904 900 8 018 109
Varav direkta innehav 4 848 665 7 844 994
Varav likvida medel 56 235 173116
Summa portféljvarde 4904 900 8 018109

Av helarets -2 874 610 tkr redovisat genom resultatrakningen som férandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag och andra investeringar bestar

-116 578 tkr av realiserade vardeférandringar och -2 758 032 tkr av orealiserade vardeférandringar
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Not 6. Investeringsportfoljen, forts.
Information per utgangen av delaret Verkligt varde
Varderings- Roéstratts- Anskaffnings-

Investmentforetaget (tkr) metod Kapitalandel * andel varde  2025-12-31 2024-12-31
Novedo Holding AB * 3C 67,77% 67,77% 210 637 1079 539 1075951
Lyvia Group AB * 3A 87,82% 87,82% 2 324 845 3161813 5677 565
Lyvia Group AB (T1) 3F - - 343 - 343
Rebellion Capital AB * 3A 39,01% 6,76% 283 658 282126 540900
Samfastigheter i Norden AB 3F 100,00% 100,00% 153 530 - 1636
Eitrium AB 2 3F - - - = 175 676
Spartacus Partners AB 3F 100,00% 100,00% 300 - -
Ametalis AB 2 3F - - - - 25931
EHAB MidCo AB * - 100,00% 100,00% 25 = -
Summa innehav i Operational Groups 2973 339 4 523 479 7 498 002
Centripetal AB, genom agande i Centripetal Partner AB * 3F 65,81% 65,81% 342 468 234 075 220 669
Hidden Dreams AB ? 3F - - - - 18 718
Tendmill AB 2 3B - - - = 3760
Chaintraced AB 2 3A - - - - 3654
Botello AB 3F 31,32% 528% 12 000 = -
Abacube AB 2 3B - - - - 700
Certainli AB 2 3A - - - - 630
North House AB 2 3B - - - - 907
Zuna Solutions AB 2 3B - - - - 1125
Abacube AB T1 2 3F - - - - 1320
Worktiles AB 2 3A - - - - 1125
TAQ Holding AB 2 3F - - - - 1539
Antartyca Consulting SL 3F 100,00% 100,00% 1 1 -
Summa innehav i Venture Capital 354 469 234 076 254147
Novedo Holding AB - konvertibler * 2A 94 469 91110 92 845
Likvida medel 56235 56 235 173116
Summa innehav i Liquid Assets 150 704 147 345 265 960
Summa portféljvarde 3 478 512 4904900 8 018 109
Ovriga anlaggningstillgangar (exkl. portfélj) 29734 40721
Fordringar hos portféljbolag 3801 13 051
Fordringar hos 6vriga narstaende parter 32 270
Rantebéarande lan exkl leasing skuld -1720 978 -1633 652
Leasingskulder -5 615 -8 540
Skulder till portféljbolag -656 -
Ovriga langfristiga skulder -4 000 -
Ovriga nettofordringar/skulder -890 -45543
Summa substansvarde 3206 329 6 384 416
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Not 6.

Forklaringar till varderingsmetod, dar nedan siffror speglar

Investeringsportféljen, forts.

Niva till vilket verkligt varde har bestamts:

1 A - Senaste handelskurs

2 A—-Annan observerbar indata

3 A-Senaste investering

3 B - Senaste investering, justerad

3 C-Senast kanda transaktion av andelar
3 D - Relativ vardering / Multipelvérdering
3 E - Diskonterad kassaflodesanalys

3 F - Annan varderingsmetod

Niva 1: Verkligt varde bestamt enligt priser noterade pa en
aktiv marknad for samma instrument.

Niva 2: Indata andra &n noterade priser som ar observerbara
for tillgangen eller skulden, antingen direkt, till exempel som
priser, eller indirekt, till exempel harledda priser.

Niva 3: Verkligt varde bestamt utifran indata som inte ar
observerbara pa marknaden. Varderingar enligt Niva 3
innehaller en hog grad av subjektiva bedémningar och ar
féorenade med storre osdkerhet an innehav inom Niva 1 och 2.
Sarskild vikt laggs vid nyligen genomférda marknadsmassiga
transaktioner, sdsom nyemissioner eller forvarv av aktier. Om
en langre tid har forflutit sedan den senaste transaktionen
eller om évriga forutsattningar har forandrats signifikant,
genomfors vanligtvis mer djupgaende analyser. Dessa kan
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innefatta alternativa varderingsmetoder, sdsom
multipelvarderingar baserat pa jamférelsegrupper eller
diskonterade kassaflédesanalyser, for att beddéma rimligheten
i varderingarna och identifiera eventuella behov av
justeringar. For mer information kring varderingsmetoder
hanvisas lasaren till Not 2 avseende investmentforetagets
redovisningsprinciper. Inga innehav i investeringsportfoljen
har bytt varderingsniva (niva 1-3) under perioden.

1) Novedo, Lyvia, Rebellion och Centripetal ags via EHAB
MidCo AB. Innehaven tillskottades till EHAB MidCo under april
2025 som en del av villkoren vid upptagande av EHAB:s
obligationslan

2) Avser varderingsmetod innan avyttring.

3) Novedos konvertibler ar noterade pa Frankfurtbdrsen och
kan dverlatas fritt, vilket gor att de klassificeras som likvida
tillgangar. Eftersom marknaden inte bedéms utgéra en aktiv
marknad enligt IFRS sker vardering enligt Niva 2.
Konvertiblerna ar sakerstallda och I6per med en fast PIK-ranta
om 12,0%. Vid en bérsintroduktion av Novedo Holding AB
(publ) eller vid forfallodagen som intraffar fyra ar efter forsta
konvertibelemissionen sker en tvingande konvertering till
aktier i Novedo Holding AB (publ). Fullstandiga villkor finns pa
Novedos hemsida www.novedo.com.

4) Samtliga stam- och preferensaktier har tagits i beaktning
vid berakning av kapitalandelar.

Not 7. Investeringar i aktier och vardepapper varderat till verkligt viarde
Investmentféretaget 2025-12-31 2024-12-31
Anskaffningsvarde aktier och andra vardepapper
Vid arets bérjan 3660 885 3794 353
Arets forvarv 39 641 379383
Arets avyttringar -278 904 -512 851
Omklassificeringar 655 -
Total anskaffningsvarde 3 422277 3660 885
Verkligt vardeférandring aktier och andra vardepapper
Vid drets bérjan 4184109 4 498148
Arets vardeférandring via resultatrakningen -2 874 610 -576 765
Avgar: arets vardeférandring hanforlig avyttringar under perioden 16 578 262 581
Finansiella intakter, del av likvida tillgangar?! 965 275
Omklassificering likvida medel -655 -130
Total verkligt varde forandring 1426 388 4184109
Redovisat varde vid arets slut 4 848 665 7 844 994
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Investmentforetagets férandringar av innehav under aret - inklusive specifikation éver kassaflédespaverkande poster

Investmentféretaget 2025-12-31 2024-12-31
Ingdende balans vid drets bérjan 7 844 994 8292 500

Erlagd likvid investeringar i portféljbolag 960 209 787

Erhallen likvid vid avyttringar portféljbolag -141 384 -235723

Investeringar i portféljbolag, ej kassaflodespaverkande 38 681 169 596

Avyttringar portféljbolag, ej kassaflédespaverkande -20 941 -14 720

Vardering till verkligt varde dver resultatrakningen, ej kassaflédespaverkande -2 874 610 -576 722

Ovriga poster, ej kassaflédespaverkande 965 275

Redovisat virde vid arets slut 4 848 665 7 844 994

Investmentféretagets innehav fordelat per virderingsniva

Investmentféretaget 2025-12-31 Niva 1 Niva 2 Niva 3
Innehav i portféljbolag varderade till verkligt varde via resultat -2 873 644 -4 570 -2869 074
Redovisat varde vid arets slut -2 873 644 - -4 570 -2 869 074
Investmentforetaget 2024-12-31 Niva 1 Niva 2 Niva 3
Innehav i portféljbolag varderade till verkligt varde via resultat -576 446 -43 1428 -577 831

Redovisat varde vid arets slut -576 446 -43 1428 -577 831

Arets vardeférandring av koncernens innehav hanfér sig huvudsakligen till Niva 3-innehav, mer specifikt innehavet i Lyvia Group
AB, vars verkliga varde justerades ned vid tva tillfallen under 2025, i juni och december. Den sammanlagda vardereduktionen for
Lyvia uppgick till 2 517 Mkr under aret. Darutdver justerades det verkliga vardet pa innehavet i Rebellion Capital ned med 265 Mkr
under oktober 2025. Aven férsaljningen av Eitrium medférde en vardereduktion om 73 Mkr. Darutéver pdverkades varderingen i

mindre omfattning av rorelser i vissa ovriga innehav.
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Not 7. Investeringar i aktier och vardepapper varderat till verkligt varde, forts.
2025-12-31
Anskaff-

ningsvarde vid Verkligt varde Varde- Verkligt varde
utgangen av  vid ingdngen Periodens férandring vid utgadngen
Namn perioden av perioden investering Avyttring perioden  av perioden
Spartacus Partners AB 300 - - - - -
Lyvia Group AB (publ) 2324845 5677565 17N - -2 517 463 3161813
Lyvia Group AB T1 343 343 - - -343 =
Samfastigheter i Norden AB 153 530 1636 8 689 - -10 325 -
Novedo Holding AB 210 637 1075 951 6239 -2 651 0 1079 539
Rebellion Capital AB (publ) 283 658 540900 6239 - -265 013 282126
Ametalis AB - 25931 - -24 955 -976 -
Eitrium AB - 175 676 - -102 880 -72 796 -
EHAB MidCo AB 25 - 25 - -25 -
Summa innehav i Operational Groups 2973 339 7 498 002 22903 -130 486 -2 866 940 4 523 479
Centripetal Partner AB 342 468 220 669 6240 - 7166 234 075
Hidden Dreams AB - 18718 - -18 718 - -
Tendmill AB - 3760 - -2 443 -1317 =
Chaintraced AB - 3654 - -499 -3155 -
Botello AB 12 000 - - - - -
Abacube AB - 700 - -409 -291 -
Certainli AB - 630 - -54 -577 =
North House AB - 907 - -455 -452 -
Zuna Solutions AB - 1125 - -155 -970 -
Abacube Tl - 1320 - -1320 - -
Worktiles AB - 1125 - -121 -1004 =
TAQ Holding AB - 1539 - -5 -1534 -
Antartyca Consulting SL 1 - 1 - - 1
Summa innehav i Venture Capital 354 469 254147 6 241 -24178 -2134 234 076
Novedo Holding AB - konvertibler 94 469 92 845 10 497 -7 661 -4 570 91110
Summa innehav i Liquid Assets exkl. likvida medel 94 469 92 845 10 497 -7 661 -4 570 91110
Summa investeringar exkl. likvida medel 3422277 7 844 994 39 641 -162 325 -2 873 644 4 848 665
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2024-12-31
i énskaff— Verkligt varde . Varde- Verkligt varde
Namn n|ngsvaarde vid vid ingadngen . Per|od§ns Avyttring férandring vid utgadngen
utgang}en av av perioden nvestering perioden  av perioden

perioden

Spartacus Partners AB 300 - - - - -
Lyvia Group AB (publ) 2323134 5528 540 219 658 -70 849 217 5677 565
Lyvia Group AB T1 343 - 2 648 -2 305 - 343
Samfastigheter i Norden 144 841 80202 - - -78 567 1636
Dentalum Group AB - 538 311 - -138 000 -400 311 -
Novedo Holding AB 204 9M 1082983 - -7 031 - 1075952
Rebellion Capital AB (publ) 277 419 540 900 - - - 540 900
Ametalis AB 25931 19756 6175 - - 25931
Eitrium AB 175 676 163 081 12 594 - - 175 676
Summa innehav i Operational Groups 3152555 7 953 774 241076 -218 186 -478 661 7 498 002
Centripetal Partner AB 336228 274 377 2058 - -55 766 220 669
Hidden Dreams AB 56107 48 507 7 600 - -37 389 18 718
Tendmill AB 3200 3760 - - - 3760
Vivologica AB - 1294 - - -1294 -
Chaintraced AB 3001 2654 1000 - - 3654
Botello AB 12 000 - - - - -
Abacube AB 700 700 - - - 700
Certainli AB 584 540 44 - 47 630
North House AB 640 907 - - - 907
Lycenna AB - 3930 1658 -1031 -4 557 =
Nuverica AB - 212 - -2 -210 -
Zuna Solutions AB 1125 1125 - - - 1125
Abacube Tl 1320 720 600 - - 1320
Worktiles AB 1125 - 1125 - - 1125
TAQ Holding Aktiebolag 1539 - 1539 - - 1539
Summa innehav i Venture Capital 417 569 338 727 15 623 -1033 -99 170 254147
Novedo Holding AB - konvertibler 91 416 - 122 684 -31267 1428 92 845
Ovriga noterade tillgdngar - - - 43 -43 -
Summa innehav i Liquid Assets exkl. likvida medel 91 416 - 122 684 -31224 1385 92 845
Summa investeringar exkl. likvida medel 3661540 8292 500 379 383 -250 443 -576 446 7 844 994
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Not 7. Investeringar i aktier och vardepapper varderat till verkligt varde, forts.

Investeringar i aktier och vardepapper och tillampad varderingsmetod

2025-12-31

Organisations- Antal aktier /
Namn nummer Sate Kapitalandel Rostandel andelar
Antartyca Consulting SL B84382373 Madrid 100,00% 100,00% 100
Botello AB 559212-0850 Stockholm 31,32% 528% 18 000
Centripetal Partner AB (ags via EHAB MidCo AB) 559283-7024 Stockholm 65,81% 65,81% 40165
EHAB MidCo AB 559522-8064 Stockholm 100,00% 100,00% 250
Lyvia Group AB (publ) (4gs via EHAB MidCo AB) 559290-4089 Stockholm 87,82% 87,82% 4994 966
Lyvia Group AB T1 559290-4089 Stockholm - - 2902
Novedo Holding AB (dgs via EHAB MidCo AB) 559334-4202 Stockholm 67,77% 67,77% 10 490 537
Novedo Holding AB - konvertibler 559334-4202 Stockholm - - 97 967 825
Rebellion Capital AB (publ) (dgs via EHAB MidCo AB) 559263-8463 Stockholm 39,01% 6,76% 445 838
Samfastigheter i Norden AB 559165-1145 Stockholm 100,00% 100,00% 1279
Spartacus Partners AB 559244-3757 Stockholm 100,00% 100,00% 108 520
2024-12-31

Organisations- Antal aktier /
Namn nummer Sate Kapitalandel Roéstandel andelar
Abacube AB 559320-1469 Stockholm 3,04% 3,04% 175 000
Abacube Tl 559320-1469 Stockholm - - 165 000
Ametalis AB 559358-4740 Stockholm 82,10% 82,10% 20525
Botello AB 559212-0850 Stockholm 31,32% 528% 18 000
Centripetal Partner AB 559283-7024 Stockholm 64,00% 64,00% 39 061
Certainli AB 559336-2006 Stockholm 2,34% 2,34% 72 552
Chaintraced AB 559208-1607 Stockholm 3,47% 3,47% 268 475
Eitrium AB 559309-6737 Stockholm 100,00% 100,00% 25697
Hidden Dreams AB 559195-9118 Stockholm 27,69% 27,34% 487 578
Lyvia Group AB (publ) 559290-4089 Stockholm 87,79% 87,79% 4993 461
Lyvia Group AB T1 559290-4089 Stockholm - - 2902
North House AB 559362-3365 Stockholm 227% 227% 76143
Novedo Holding AB 559334-4202 Stockholm 67,54% 67,54% 10 455 673
Nuverica AB 559362-3357 Stockholm 0,92% 0,92% 26 562
Rebellion Capital AB (publ) 559263-8463 Stockholm 40,07% 40,18% 440 754
Samfastigheter i Norden AB 559165-1145 Stockholm 100,00% 100,00% 1279
Spartacus Partners AB 559244-3757 Stockholm 100,00% 100,00% 108 520
TAQ Holding Aktiebolag 559458-0408 Stockholm 100,00% 100,00% 250
Tendmill AB 559275-2355 Stockholm 5,47% 5,47% 366 846
Worktiles AB 559362-3399 Stockholm 4,89% 4,89% 140 625
Zuna Solutions AB 559362-3381 Stockholm 4,89% 4,89% 140 625

Samtliga investeringar ar i bolag vars dgda vardepapper inte ar foremal for allman handel (onoterade innehav), med undantag av
konvertibler i Novedo Holding AB som ar noterade pa Frankfurtbérsen. De onoterade innehaven ar indelade i segmenten
Operational groups respektive Venture Capital, bada segment som innehaller en hég grad av bedémningar avseende varderingar.
Noterade tillgangar ingar i sesgmentet Liquid Assets.

Det foreligger inga avtalsmassiga begransningar mellan EHAB och foretagets dotter- eller intresseféretag avseende forfogande 6ver
de senares resurser alternativt formaga att 6verlata medel till EHAB. Daremot har vissa dotter- och intresseféretag till EHAB ingatt
laneavtal med andra parter eller emitterat obligationslan som i vissa fall reglerar deras majligheter till att 6verlata medel till EHAB.
Dar det forekommer sadana obligationer finns fullstandiga obligationsvillkor pa respektive innehavs hemsida.
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Not 8.

EHAB hade vid arets ingang ett obligationslan med ett totalt

Obligation

utestaende nominellt belopp om 1575 Mkr. | februari 2025
initierade EHAB ett skriftligt forfarande i syfte att refinansiera
bolagets obligationsldn genom ett tvingande
vardepappersbyte till nya sakerstallda obligationer. Férslaget
godkandes av obligationsinnehavarna i mars 2025.

Det nya obligationslanet emitterades den 28 april 2025 och
har en 16ptid om tre ar, en uppskjuten fast ranta om 11 procent
per ar och ett totalt nominellt belopp om 1649 Mkr. Det totala
nominella beloppet motsvarade 103,25 procent av det tidigare
obligationslanets utestaende nominella belopp, med justering
for en emissionsrabatt om 7,5 procent. Det nya
obligationslanet ar sédkerstallt genom pantsattning av aktier i
EHAB:s portféljbolag samt ett nytt mellanliggande
holdingbolag, EHAB MidCo AB. Det tidigare obligationslanet
|6stes i sin helhet i samband med emissionen av det nya
obligationslanet.

Obligationslanet stéller bland annat krav pa en miniminiva
avseende likvida tillgangar i EHAB och EHAB MidCo om 40
Mkr samt att beldaningsgraden inte far 6verstiga 70 procent.
Vidare dkar inlésenpriset for obligationerna gradvis under
[6ptiden, till 100 procent av nominellt belopp under det forsta
aret, 107,50 procent under det andra aret och 117,5 procent
under det tredje aret. Villkoren innebar aven att EHAB ska
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anvanda eventuella nettointakter fran forsaljningar eller
bérsnoteringar av portféljbolag for att aterbetala
obligationerna, med undantag fér en viss minimikassa som far
behallas. Givet att inga amorteringar eller fortida inlésningar
sker under obligationens I6ptid, och med beaktande av den
uppskjutna fasta rantan om 11 procent per ar samt
inloésenpriset om 117,5 procent av nominellt belopp vid forfall,
uppgar det totala belopp som ska erlaggas vid ordinarie forfall
efter tre ar till cirka 2 650 Mkr. Darutéver innebar villkoren
begransningar i mojligheten till investeringar och utlaning
under obligationens I6ptid. Darutover innebar villkoren
begransningar i méjligheten till investeringar och utlaning
under obligationens 16ptid.

Vid vardering av obligationslanet till upplupet
anskaffningsvarde har bolaget, inklusive vid berakning av
effektivranta, utgatt fran att obligationen innehas till ordinarie
forfall efter tre ar. Obligationslanets bokférda varde per 31
december 2025 uppgick till 1721 Mkr, medan dess verkliga
varde uppskattades till cirka 1245 Mkr, baserat pa en
marknadskurs om 75,5% av nominellt belopp.

Fullstandiga villkor for obligationen aterfinns pa EHAB:s
hemsida. Tabellen nedan visar upplaningen per balansdagen
och jamforelsedatum.

Upplaning (tkr) 31 dec 2025 31 dec 2024
Upplaning vid periodens borjan 1633652 1569 774
Upptagna lan (inkl. emissionsrabatt) 1525 519 -
Kapitalanskaffningskostnad -8 684 -66
Samtyckesavgift avseende villkorsandring av obligation -15 750 -
Aterkép obligation (nominellt belopp) -97 500 -
Intéktsranta avseende aterkdp obligation -2 022 -
Betald intéktsranta avseende aterkdp obligation 2022 -
Uppldshing av aktiverade kostnader, ej kassaflédespaverkande 17 555 21729
Forandring upplupen ranta avseende obligation -27 973 9730
Upplupen ranta avseende nya obligationsvillkor, ej kassaflédespaverkande 15 534 32 484
Inlésen obligation -1525 519 -
Effekt av effektivranteberakning, ej kassaflodespaverkande 204143 -
Redovisat varde upplaning 1720 978 1633 652

Not9. Ovriga rérelseintikter

Investmentféretaget och Moderféretaget

Heldr 2025 Helar 2024

Forsaljning av tjanster till portféljbolag och koncernféretag 779 4 332
Vidarefakturerade och évriga fakturerade kostnader 50 n7
Valutakurs- och avrundningsdifferenser (0] (0]
Summa évriga rérelseintiakter 830 4 449
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Not 10. Revisionsarvoden

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens och verkstéllande direktérens
forvaltning, 6vriga arbetsuppgifter som det ankommer pa bolagets revisor att utféra samt radgivning eller annat bitréde som
féranleds av iakttagelser vid sddan granskning eller genomférandet av sddana évriga arbetsuppgifter. Ovriga uppdrag ar indelade
pa revisionsverksamhet utéver revisionsuppdrag samt évriga rddgivningstjanster.

Investmentféretaget och Moderféretaget Helar 2025 Helar 2024

PricewaterhouseCoopers AB

Revisionsuppdrag 810 -

Revisionsverksamhet utéver revisionsuppdraget 190 -

Ovriga radgivningstjanster - -
Summa 1000 -
KPMG AB

Revisionsuppdrag - 1275

Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget - 265

Ovriga radgivningstjanster n e
Summa n 1656
Totalt arvode till valda revisionsféretag ion 1656

Not 11. Leasingavtal

Koncernens leasingavtal avser bolagets kontorslokaler och I6per till och med den 31 december 2027. Per den 31 december 2025
uppgick redovisat varde av nyttjanderattstillgangar hanforliga till leasingavtal till 6 233 tkr (9 349). Under 2025 har inga
tillkornmande nyttjanderattstillgangar redovisats (9 349). Leasingskulder redovisas i balansrakningen uppdelade pa langfristiga
och kortfristiga skulder. Per den 31 december 2025 uppgick den langfristiga leasingskulden till 2 376 tkr (5 373) och den kortfristiga
leasingskulden till 3 238 tkr (3167). Arets avskrivning pa nyttjanderattstillgdngar uppgick till 3116 tkr (2 522) och arets rantekostnad
avseende leasingskulder uppgick till 330 tkr (30).

Kostnader hanfoérliga till leasing av tillgangar av 1agt varde, vilka inte redovisas som nyttjanderattstillgangar, uppgick till 144 tkr
(129). Koncernens leasingavtal innehaller inga variabla leasingavgifter. Det totala kassautflodet hanforligt till leasingavtal uppgick
till 3070 tkr (2 925), varav 2 926 tkr (2 796) avser betalningar hanforliga till leasingskulder och 144 tkr (129) avser kostnader for
leasing av tillgdngar av lagt varde.

Not12. Ovriga externa kostnader

Investmentféretaget Heldr 2025 Helar 2024
Totalt arvode till valda revisionsforetag 101N 1656
Juridisk radgivning 1238 23515
Ovriga konsultkostnader 5052 7779
Ovriga poster 4192 14799
Summa 6vriga externa kostnader 1 494 47750

Not 13. Ersattning till anstallda

Investmentféretaget och Moderféretaget Helar 2025 Helar 2024
Loner och ersattningar 15 041 22 097
Styrelsearvode 1715 -
Sociala kostnader 6 214 6 965
Reservering avgangsvederlag inkl sociala kostnader - 3939
Pensionskostnader — avgiftsbestamda planer 540 849

Summa 23510 33 850
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Loéner och andra ersattningar samt sociala kostnader

Helar 2025

Léner och andra
ersattningar
(varav tantiem)

Pensions-

kostnader Medelantal
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Helar 2024

Léner och andra

ersattningar Pensions-

(varav tantiem)  kostnader Medelantal

Koncernen
Styrelseledaméter, verkstallande direktorer och andra ledande befattningshavare 10193 248 5 7 531 190 5
Ovriga anstéallda 6562 293 5 14 566 659 8
Summa 16 756 540 10 22 097 849 23
Ersittningar per ledande befattningshavare samt nirstaende till ledande befattningshavare (tkr)
2025-12-31
X . Pensions-  Fakturerat Annan
Funktion (namn) Lon L
kostnad arvode ersattning
Verkstallande direktor (Mikael Ericson) 2942 - - -
Vice Verkstallande direktor (Nils Fredrik Lagerstrand) 2198 184 = 9
Styrelseordférande (Saeid Esmaeilzadeh) 1440 - - 7
Vice ordférande (Mouna Esmaeilzadeh Ingerslev) 1500 - - 6
Ovriga ledande befattningshavare 2083 63 1959 9
Summa 10163 248 1959 31
2024-12-31
X . Pensions-  Fakturerat Annan
Funktion (namn) LoNn L
kostnad arvode ersattning
Verkstallande direktér (Mikael Ericson) 2016 - = -
Vice Verkstallande direktor (Nils Fredrik Lagerstrand) 1331 127 - 8
Styrelseordférande (Saeid Esmaeilzadeh) 1453 - = 20
Vice ordférande (Mouna Esmaeilzadeh Ingerslev) 1513 - - 19
Ovriga ledande befattningshavare 1263 63 1356 8
7 576 190 1356 55

Summa

Ovriga ledande befattningshavare bestod av tvad personer under bdde 2025 och 2024. Arbetande styrelseordférande och vice
styrelseordférande uppbar styrelsearvoden. | dvrigt uppbar styrelsen inte ersattning for sitt styrelsearbete.

Medelantal anstallda

Heldr 2025 Helar 2024
Medelantal Medelantal
Investmentféretag och Moderféretaget anstallda Varavman  anstallda Varav man
Sverige 8 63% 23 61%
Totalt i Investmentféretag och Moderféretaget 8 63% 23 61%
Antal ledaméter och ledande befattningshavare pa balansdagen
2025-12-31 2024-12-31
Antal ledamoter och ledande befattningshavare pa balansdagen Antal Varavman Antal Varav man
Styrelseledamoter 6 83% 83%
Verkstallande direktor och 6vriga ledande befattningshavare 4 100% 4 100%
10 90% 10 90%

Summa
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Not 14. Finansiella intakter och Finansiella kostnader
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Investmentféretaget Helar 2025 Helar 2024
Finansiella intakter

Ranteintakter, koncernforetag 12 316 15 080
Ranteintakter, évriga 2027 9141
Ovriga finansiella intadkter 6 403 -
Summa finansiella intakter 20 746 24221
Finansiella kostnader

Rdantekostnader

- upplaning -290 280 -258 703
- dvriga rantekostnader =371 -93
Ovriga finansiella kostnader - -37
Summa finansiella kostnader -290 651 -258 832
Resultat fran finansiella poster, netto -269 905 -234 610
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Not 15. Skatt

Skillnaderna mellan redovisad skattekostnad och en berdknad skattekostnad baserad pa gallande skattesats ar foljande:

Helar 2025 Helar 2024

Investmentfoéretaget

Resultat fore skatt -3178 088 -880 335
Inkomstskatt beraknad enligt gallande skattesats * 654 686 181349
Skatteeffekt, ej skattepliktiga intakter 15513 3767
Skatteeffekt, ej avdragsgill vardeférandring portfoljinnehav -571610 -36 490
Skatteeffekt, ej avdragsgilla kostnader avseende vardeférandring portféljinnehav -35982 -31206
Skatteeffekt, dvriga ej avdragsgilla kostnader -55 604 -48 838
Skattemassiga underskott for vilka ingen uppskjuten skattefordran redovisats -6 960 -68 610
Ovrigt -43 28
Inkomstskatt (o] o

Per 2025-12-31 fanns 173 812 tkr i beraknade underskott att utnyttja i framtiden. Det finns ingen tidsbegransning for nyttjandet av
dessa. Dartill finns det negativa rantenetton om totalt 773 762 tkr att utnyttja i framtiden, varav 269 619 tkr utgors av arets negativa
rantenetto. Varje ars negativa rantenetto kan utnyttjas i upp till fem ar efter det ar dessa uppstar.

Da samtliga innehav i portféljen per balansdagen, férutom konvertiblerna i Novedo, ar naringsbetingade innehav &r vinster och

forluster avseende dessa vardepapper ej avdragsgilla eller skattepliktiga.

Not16. Forutbetalda kostnader och upplupna intakter
Helar 2025 Helar 2024

Investmentféretaget

Upplupna intakter 706 3600

Ovriga poster 122 132
828 3731

Summa foérutbetalda kostnader och upplupna intiakter
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Not17. Aktiekapital och 6vrigt tillskjutet kapital

Ovrigt tillskjutet
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Antal aktier Aktiekapital kapital Summa

Ingadende balans per 01 januari 2024 770 799 809 3137 632 3138 441
Emission av preferensaktier 10 000 n 99 990 100 000
Kvittningsemission 62 (0] 564 564
Utgadende balans per 31 december 2024 780 861 820 3238185 3239 005
Ingadende balans per 01 januari 2025 780 861 820 3238185 3239 005
780 861 820 3238185 3239 005

Utgaende balans per 31 december 2025

Per 31 december 2025 fanns det 780 861 utgivna aktier i EHAB, fordelat pa 545 041 B-aktier (med ratt till en rést vardera),
225 820 A-aktier (med ratt till tio roster vardera) och 10 000 preferensaktier (med ratt till en rost vardera).

Preferensaktierna ger foretrade framfér A- och B-aktier till utdelning. Preferensaktierna omfattas av inlésenférbehall och priset vid

inlésen beraknas utifran en arlig kapitaliserande ranta om 30 %. Per balansdagen uppgick den ackumulerade, annu ej reglerade
preferensrantan till 65,5 MSEK. EHAB har under inga omstandigheter nagon avtalsenlig skyldighet att 6sa in preferensaktierna.

Per den 31 december 2025 agde Saeid och Mouna Esmaeilzadeh, direkt eller indirekt genom Dr. Saeid AB, 225 820 A-aktier, 205 650
B-aktier och 5 121 preferensaktier, vilket motsvarade 55,91 % av samtliga aktier och 87,76 % av samtliga roster. Ingen annan

aktieagare kontrollerar, direkt eller indirekt mer an 10% av aktierna i EHAB.

Bolaget har inga utestdende konvertibler, teckningsoptioner eller andra utbytbara vardepapper. Det finns inga aktierelaterade

incitamentsprogram i bolaget.

Not18. Ovriga kortfristiga skulder

Investmentféretaget och Moderforetaget 2025-12-31 2024-12-31
Momsskuld - 65
Personalrelaterade skulder 653 1224
Ovrigt 1 8573
Summa 6vriga skulder 655 9 862
Not19. Upplupna kostnader och féorutbetalda intdkter

Investmentforetaget 2025-12-31 2024-12-31
Upplupna semesterloner 1019 2795
Upplupna sociala avgifter 320 878
Ovriga personalrelaterade poster - 3939
Upplupna rantekostnader - 62
Ovrigt 1509 17 568

2847 25244

Summa upplupna kostnader och férutbetalda intakter
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Not 20. Ovriga langfristiga fordringar

) ESMAEILZADEH HOLDING AB
Arsredovisning & Hallbarhetsrapport 2025

2025-12-31  2024-12-31

Investmentforetaget

Ingdende balans vid arets borjan 30 864 57 795

Utbetalda lan 1804 632

Overtagen fordran 3165 -

Amortering av utladning * -10 437 -27 563

Omklassificeringar -2170 -
23 226 30 864

Vid arets slut

Not 21. Likvida medel

Investmenforetaget

2025-12-31  2024-12-31

Kassa och bank

56 235 173116

Summa likvida medel i balansrakningen

56 235 173116

Not 22. Andra kortfristiga fordringar

Investmentforetaget och Moderféretaget

2025-12-31 2024-12-31

Aktuella skattefordringar 0 24
Momsrelaterade fordran 54 R
Ovriga poster 2170 2

2224 26

Summa andra kortfristiga fordringar

Not 23. Transaktioner med narstaende

Upplysningar om transaktioner med narstdende presenteras under not 9M.

Not 24 Stallda sakerheter

Som sakerhet for bolagets obligationslan har samtliga av koncernens innehav i Lyvia Group AB, Novedo Holding AB, Rebellion
Capital AB och Centripetal Partner AB pantsatts enligt obligationsvillkoren. Aktierna i EHAB MidCo AB ar ocksa pantsatta, men

redovisat varde i koncernen uppgar till O Tkr per balansdagen.

Stallda sakerheter, redovisat varde (tkr)

2025-12-31 2024-12-31

Innehav i Lyvia Group AB 3161813 -
Innehav i Novedo Holding AB 1079 539 -
Innehav i Rebellion Capital AB 282126 -
Innehav i Centripetal Partner AB 234 075 -
Pantsatta likvida medel - 75578

4757 554 75578

Summa stallda siakerheter

Not 25 Eventualférpliktelser

Utover fundamentala garantier gallande aganderatt och skatt avseende vissa forsaljningar som EHAB genomfort, har EHAB aven
lamnat sedvanliga transaktionsgarantier i ssmband med férsaljningen av Ametalis AB uppgaende till 6,2 Mkr per balansdagen.

Garantiatagandet I6per ut den 28 september 2026.
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MODERFORETAGETS FINANSIELLA

RAPPORTER

Moderféretagets resultatriakning

Belopp i tusental kronor (tkr) Not 2025-12-31 2024-12-31
Rorelsens intakter

Ovriga rorelseintakter 9 830 4 449
Summa rorelsens intakter 830 4 449
Rorelsens kostnader

Personalkostnader 13 -20 529 -34 866
Ovriga externa kostnader 14M -14 731 -50 438
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar -232 -235
Ovriga rérelsekostnader - -368
Summa rérelsens kostnader -35 493 -85 907
Rorelseresultat -34 663 -81 458
Resultat fran andelar och langfristiga fordringar i koncernféretag 2M -93 222 -52 007
Resultat fran andelar i intresseféretag och gemensamt styrda féretag 3M 969 -296 354
Resultat fran évriga vardepapper och fordringar som ar anlaggningstillgdngar -6 582 -38 937
Ranteintakter och liknande resultatposter 13M 20 746 24221
Rantekostnader och liknande resultatposter 13M -290 321 -258 802
Resultat fran finansiella poster -368 410 -621879
Resultat fore skatt -403 073 -703 337
Skatt pa arets resultat 5M - -
Arets resultat -403 073 -703 337
Rapport 6ver totalresultat for moderféretag

Belopp i tusental kronor (tkr) Not 2025-12-31 2024-12-31
Arets resultat -403 073 -703 337
Ovrigt totalresultat

Ovrigt totalresultat, netto efter skatt - -
Summa totalresultat -403 073 -703 337

w
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Moderforetagets balansrakning
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Belopp i tusental kronor (tkr) Not 2025-12-31 2024-12-31
TILLGANGAR

Anlidggningstillgdngar

Materiella anldggningstillgangar

Inventarier 276 508
Summa materiella anldggningstillgangar 276 508
Finansiella anlaggningstillgangar

Andelar i dotterbolag 6M 3041027 2953795
Langfristiga fordringar hos koncernféretag 8M 91110 -
Andelar i intresseforetag och gemensamt styrda foretag ™ - 296136
Andra langfristiga placeringar 4M 19 024 31062
Ovriga langfristiga fordringar ™M 4201 1840
Summa finansiella anlidggningstillgangar 3155 363 3292833
Summa anldggningstillgdngar 3155 639 3293 341
Omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Fordringar hos koncernforetag M 3833 105 012
Ovriga fordringar 22 2224 26
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 15M 1655 5713
Summa kortfristiga fordringar 773 110 751
Kassa och bank 2M 56 235 17316
Summa omsattningstillgangar 63 948 283 867
SUMMA TILLGANGAR 3 219 587 3577 208
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 820 820
Summa bundet eget kapital 820 820
Fritt eget kapital

Overkursfond 2992 519 2992 519
Balanserat resultat -1100 255 -396 918
Arets resultat -403 073 -703 337
Summa fritt eget kapital 1489190 1892263
Summa eget kapital 1490 010 1893 083
Skulder

Langfristiga skulder

Obligationslan 1720978 -
Ovriga langfristiga skulder 4 000 -
Summa langfristiga skulder 1724 978 -
Kortfristiga skulder

Obligationslan - 1573195
Leverantodrsskulder 300 1377
Skulder till koncernféretag M 656 -
Aktuella skatteskulder 140 423
Ovriga skulder 18 655 9862
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 16M 2 847 86 873
Summa kortfristiga skulder 4 599 1684125
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3219 587 3577 208
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Rapport 6ver forandringar i eget kapital i moderféretaget
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Balanserat Summa eget
Belopp i tusental kronor (tkr) Not Aktiekapital ~ Overkursfond resultat  Arets resultat kapital
Eget kapital per 2024-01-01 809 2891965 -39 381 -357 538 2 495 856
Totalresultat:
Arets resultat - - - -703 337 -703 337
Resultat balanserat i ny rakning - - -357 538 357 538 =
Summa totalresultat - - -357 538 -345 799 -703 337
Transaktioner med aktiedagare
Emission av preferensaktier n - - - 100 000
Kvittningsemission 0 - - - 564
Summa transaktioner med aktiedgare n - - - 100 564
Eget kapital per 2024-12-31 820 2992519 -396 918 -703 337 1893 083
Eget kapital per 2025-01-01 820 2992 519 -396 918 -703 337 1893 083
Totalresultat:
Arets resultat - - - -403 073 -403 073
Resultat balanserat i ny rakning - - -703 337 703 337 =
Summa totalresultat - - -703 337 300 264 -403 073
Transaktioner med aktiedgare
Summa transaktioner med aktiedgare - - - - -
Eget kapital per 2025-12-31 820 2992519 -1100 255 -403 073 1490 010
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Rapport 6ver kassafléden i moderforetaget
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Belopp i tusental kronor (tkr) Not Helar 2025 Helar 2024
Kassafléde fran den I6pande verksamheten
Rorelseresultat -34663 -81458
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflédet

- Aterlaggning av avskrivningar 232 235

- Ovriga poster ej kassapaverkande - 3939
Erhallen ranta 1621 10 524
Erlagd ranta -80 794 -184 310
Erhallen utdelning 969 12 290
Betald skatt -173 -24
Kassafléde fran den I6pande verksamheten foére férindring av rérelsekapital -112 808 -238 804
Forandringar i rorelsekapital
Okning/minskning rérelsefordringar 2153 -2770
Okning/minskning rérelseskulder -33152 1960
Summa férandringar i rérelsekapital -30 999 9191
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -143 806 -229 613
Kassafléde fran investeringsverksamheten
Forvarv av andelar i intresseforetag - -7 600
Forvarv av andelar i koncernféretag -960 -199 118
Forsaljning av andelar i intresseféretag - 138 000
Forsaljning av andelar i koncernféretag 127 840 71230
Kop av konvertibler - -301
Forsaljning av konvertibler 8122 26 360
Utlaning till koncernféretag - -21530
/&terbetalning av utlaning till koncernféretag -1804 35437
Utlaning till évriga 3836 -232
Okning finansiella anldggningstillgdngar - -2769
Foérsaljning av andra finansiella anlaggningstillgangar 5422 133
Kassafléde fran investeringsverksamheten 142 457 3961
Kassafléde fran finansieringsverksamheten
Nyemission - 100 000
Aktiverade lanekostnader 8 -8 684 -66
Samtyckesavgift avseende villkorsandring av obligation 8 -15 750 -
Aterkop obligation 8 -91 097 -
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -115 531 99 934
Periodens kassafléde -116 880 -90 068
Likvida medel vid periodens borjan 17315 263183
Kursdifferens i likvida medel (o] [o]
Likvida medel vid periodens slut 56 235 17316
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MODERFORETAGETS NOTER

Not TM Moderfoéretagets vasentliga
redovisningsprinciper

Redovisningsprinciperna i moderforetaget dverensstammer i
allt vasentligt med Investmentféretaget. Moderféretagets
redovisning ar upprattad i enlighet med RFR 2 Redovisning
for juridiska personer och Arsredovisningslagen‘

Moderféretaget anvander de uppstallningsformer som anges i
Arsredovisningslagen, vilket bland annat medfér att en annan
presentation av eget kapital tilldampas.

Aktier i dotterforetag och intresseféretag redovisas till
anskaffningsvarde efter avdrag for eventuella nedskrivningar.
Nar det finns en indikation p3a att aktier och andelar i
dotterbolag eller intresseféretag minskat i varde goérs en
berdkning av atervinningsvardet. Ar detta lagre &n det
redovisade vardet gors en nedskrivning. Nedskrivningar
redovisas i de resultatrader dar respektive innehav eller
fordran klassificeras. | anskaffningsvardet for andelar i
dotterforetag och intresseforetag inkluderas
transaktionskostnader.

Moderféretaget tillampar undantaget i RFR 2 avseende
tilldmpning av IFRS 9 och IFRS 16. IFRS 9 tillampas saledes
inte, vilket innebar att investeringar och andra finansiella
instrument som huvudregel inte varderas till verkligt varde.
Delar av principerna i IFRS 9 ar dock anda tillampliga, sdsom
avseende nedskrivningar, inbokning och bortbokning samt
effektivrantemetoden for ranteintakter och rantekostnader.
IFRS 16 tillampas inte, vilket innebar att leasingkontrakt inte
redovisas i balansrakningen. Kostnader forknippade med
leasingkontrakt redovisas som leasingkostnader under 6vriga
externa kostnader i den period da kostnaden uppkommer.

I moderféretaget varderas finansiella anlaggningstillgangar till
anskaffningsvarde minus eventuell nedskrivning och
finansiella omsattningstillgdngar enligt lagsta vardets princip.
For finansiella tillgdngar som redovisas till upplupet
anskaffningsvarde tillampas IFRS 9:s nedskrivningsregler.
Nedskrivningar pa onoterade aktieinnehav som inte utgor
innehav i dotterforetag, intresseféretag eller
samarbetsarrangemang redovisas om nuvardet av férvantade
framtida kassafloden ar lagre an redovisat varde.
Moderféretaget har inga innehav i noterade aktier. Likvida
medel som ingar i kapitalférsakring klassificeras som 6vrig
langfristig fordran.

Not 2M Resultat fran andelar i

koncernféretag
Moderféretaget Heldr 2025 Helar 2024
Resultat vid férsaljning av andelar i dotterbolag -71974 43764
Utdelning -976 12290
Nedskrivningar -100 365 -N3 842
Aterforing nedskrivningar 80 094 5781
Summa -93 222 -52 007

Not 3M Resultat fran andelar i
intresseforetag och gemensamt
styrda foretag

Moderféretaget Helar 2025 Helar 2024
Utdelning 969 -
Realisationsresultat - -296 354
Summa 969 -296 354
o . . .

Not 4M Andra langfristiga placeringar

Moderféretaget 2025-12-31 2024-12-31
Ingdende anskaffningsvarde 368189 375027
Forvarv av andelar - 3N2
Forsaljningar -1 694 -9 950
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden 356 495 368189
Ingaende nedskrivningar -337128 -345 398
Arets nedskrivningar -343 -
Aterférda nedskrivningar - 8270
Utgdende ackumulerade nedskrivningar -337 47 -337128
Utgdende redovisat virde 19 024 31062

Andra langfristiga placeringar bestar av preferensaktier i vissa
bolag, innehav dar moderféretagets dgarandel understiger 20
procent samtinnehav i teckningsoptioner. Klassificeringen av
dessa tillgangar skiljer sig i vissa fall mellan koncernen och
moderfdretaget.

Not 5M Skatt

Skillnaderna mellan redovisad skattekostnad och en beraknad
skattekostnad baserad pa géllande skattesats ar foljande:

Moderféretaget Helar 2025 Helar 2024
Resultat fore skatt -403 073 -703 337
Inkomstskatt beraknad enligt gallande skattesats * 83 033 144 887
Skatteeffekt, ej skattepliktiga intakter 15513 3767
Skatteeffekt, ej avdragsgilla kostnader -91586 -80 044
Skattemassiga underskott for vilka ingen uppskjuten 550 68610

skattefordran redovisats

Inkomstskatt

Per 2025-12-31 fanns 173 812 tkr framraknade underskott att
utnyttja i framtiden.

wul
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Not 6M Andelar i koncernféretag

Moderforetaget 2025-12-31  2024-12-31
Ingaende anskaffningsvarde 3454038 3245504
Aktieagartillskott 3049 390 20 427
Forvarv avandelar 14 216 223255
Férsaljning / utrangeringar -203 658 -35147
Koncerinternoverlatelse -2 877 951 -
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 3436036 3454038
Ingaende nedskrivningar -500 243 -392183
Periodens nedskrivningar -90 006 -108 061
Aterforda nedskrivningar 195 241 -
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -395 009 -500 243
Utgaende redovisat varde 3041027 2953795

Moderféretaget innehar andelar i féljande dotterbolag:

Redovisat varde

Organisations-

Namn nummer Sate Kapitalandel Antal andelar 2025-12-31 2024-12-31
Ametalis AB 559358-4740 Stockholm - - - 25931
Antartyca Consulting S.L B84382373 Madrid 100,00% 100 1 -
Centripetal Partner AB 559283-7024 Stockholm - - - 220 669
EHAB MidCo AB 559522-8064 Stockholm - - 3040726 -
Eitrium AB 559309-6737 Stockholm - - - 175 676
Lyvia Group AB (publ) 559290-4089 Stockholm - - - 2323134
Novedo Holding AB (publ) 559334-4202 Stockholm - - - 20491
Samfastigheter i Norden AB 559165-1145 Stockholm 100,00% 1279 - 1636
Spartacus Partners AB 559244-3757 Stockholm 100,00% 108 520 300 300
TAQ Holding Aktiebolag 559458-0408 Stockholm - - - 1539
Summa 3 041027 2953795

Moderféretaget innehar andelar i féljande bolag genom sitt helagda dotterbolag, EHAB MidCo:

Redovisat varde

Organisations-

Namn nummer Sate Kapitalandel Antal andelar 2025-12-31 2024-12-31
Centripetal Partner AB 559283-7024 Stockholm 65,81% 40165 221561 -
Lyvia Group AB (publ) 559290-4089 Stockholm 87,82% 4994 966 2324845 -
Novedo Holding AB (publ) 559334-4202 Stockholm 67,77% 10 490 537 210 637 -
Rebellion Capital AB (publ) 559263-8463 Stockholm 39,01% 445 838 282126 -

Summa 3039170 -
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Not 7M Andelar i intresseféretag och gemensamt styrda féretag

Moderforetaget

2025-12-31  2024-12-31

Ingdende anskaffningsvarde
Forvarv av andelar

Foérsaljning / utrangeringar

333526 760 280
6239 7 600
-56 107 -434 354

Koncerninterndverlatese -283 658 -
Utgadende ackumulerade anskaffningsvirden - 333526
Ingdende nedskrivningar -37 389 -
Periodens nedskrivningar - -37 389
Aterforda nedskrivningar 37389 -
Utgaende ackumulerade nedskrivningar - -37 389

- 296 136

Utgéende redovisat viarde

2025-12-31  2024-12-31

Namn

Hidden Dreams AB - 18718

Rebellion Capital AB - 277 419
- 296 136

Summa

Not 8M Langfristiga fordringar hos koncernféretag

2025-12-31 2024-12-31

Moderféretaget

Ingdende balans vid arets boérjan - -

Omklassificering fran kortfristiga fordringar 91 416 -

Avyttring konvertibler -7 444 -

Upplupna ranteintakter 10 497 -

Nedskrivning konvertibler -3 359 -
91110 -

Vid arets slut
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Bolaget har som nérstaende identifierat foretagsledningen, styrelsen i bolaget, dotterféretag och intresseféretag till Esmaeilzadeh
Holding AB, andra féretag dar Esmaeilzadeh Holding AB pa annat satt an genom ett dgande om mer an 20 procent av rosterna
utdvar vasentligt inflytande, samt dgarna till Esmaeilzadeh Holding AB och narstdende till dessa.

Transaktioner med narstdende bestar framst av finansierings- och investeringsrelaterade transaktioner, men kan dven omfatta

transaktioner med personer i foretagsledningen, exempelvis inom ramen for incitamentsprogram. Under aret har sadana
transaktioner huvudsakligen agt rum med koncernbolag, huvudagare, styrelseledamoter samt ledande befattningshavare, eller

bolag kontrollerade av dessa. Transaktionerna beddms ha varit affarsmassigt motiverade och férenliga med bolagets verksamhet.

Transaktioner med narstaende sker pa armlangds avstand och pa marknadsmassiga grunder.

Fordran hos narstaende parter 2025-12-31  2024-12-31
Koncern

Dr.Saeid AB (moderféretag) 2 147
Centripetal Partner AB (dotterféretag) 93 -
Lyvia Group AB (dotterforetag) - 2305
Lyvia Group Mid Holding AB (dotterforetag) - n8
Samfastigheter i Norden AB (dotterforetag) 550 7 000
Eitrium AB (f.d. dotterféretag) = 184
Ametalis AB (f.d. dotterféretag) - 261
Svenska forsékringsfabriken i Umea AB (dotterféretag) - 5
Novedo Holding AB - konvertibler (dotterforetag) 3158 3301
Scaly AB (systerbolag) 30 -
Summa 3833 13321
Skulder till narstdende parter 2025-12-31  2024-12-31
Koncern

Lyvia Group AB (dotterforetag) 656 -
Summa 656 -
Under aret har nedanstaende transaktioner skett med narstaende parter:

Helar 2025

Motpart Aktlﬁilé;ii;t aKn?ipelaE; AVyt::Li;\: Utdelning Forsdlining Ranteintakter
F. Holmstrom Friends & Family AB (&gs och kontrolleras av styrelsemedlem i EHAB) - 1241 400 - - -
Pelle Holmstrom Nederén AB (&gs och kontrolleras av styrelsemedlem i EHAB) - 6 038 - - - -
F Holmstréom PE 3 AB (&gs och kontrolleras av styrelsemediem i EHAB) - 10 132 - - - -
Ametalis AB (f.d. dotterforetag) - - - 969 352 -
Eitrium AB (f.d. dotterforetag) - > - - 220 -
Lyvia Group AB (dotterféretag) - - - = - 172
Lyvia Group Mid Holding AB (dotterféretag) - > - - 30 -
Envima AB (f.d. dotterforetag) - > - - 19 -
Samfastigheter i Norden AB (dotterforetag) 8689 - - - - 364
Novedo Holding AB - konvertibler (dotterféretag) - 10 497 - - - 12018
EHAB MidCo AB (dotterforetag) 3040 701 = - - - -
Idaion AB (&gs och kontrolleras av medlem i EHAB:s ledningsgrupp) - 1711 1711 - - -
Fredrik Holmstrém (styrelsemedlem i EHAB) - - 1676 - - o
Plenius by Mirovia AB (dotterforetag) - 1 - - - -
Scaly AB (systerforetag) - - - - 60 -
Centripetal Partner AB (dotterforetag) - > - - 146 -
Dr. Saeid AB (moderféretag) - > - - 2 -

w
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Helar 2024

Motpart wemission U0 el oy YOO FOSAINNG. e
Lyvia Group AB (dotterforetag) - - - - - - 41

Lyvia Group Mid Holding AB (dotterféretag) o - - - - 469 -
Centripetal Partner AB (dotterforetag) = - - - 12 290 50 1001

Ametalis AB (f.d. dotterforetag) = 6175 - - - 1015 -
Novedo Holding AB (dotterforetag) = - - - - 100 9 450
Eitrium AB (f.d. dotterforetag) = 12 594 - - - 554 -
Lycenna AB (f.d. dotterforetag) = 643 - - - - 4
Rebellion Capital AB (intresseféretag) = - - - - 100 -
Hidden Dreams AB (f.d. intresseforetag) 7 600 - - - - 20 -
Samfastigheter i Norden AB (dotterforetag) = - = - - - 1007
Dr. Saeid AB (moderféretag) o - 98 991 71030 - 2085 -
Shaken not stérd AB (ags och kontrolleras av styrelsemedlem i EHAB) o - 75 001 - - - -
Letterhead AB / Studio Bon (dotterféretag) = - - - - 72 -
Envima AB (f.d. dotterféretag) = - - - - 32 -
Svenska forsakringsfabriken i Umea AB (dotterféretag) = - o - - 28 -
Unneland Holding AS (&gs och kontrolleras av medlem i EHAB:s ledningsgrupp) B - 7 031 -7 031 o - -
Idaion AB (&gs och kontrolleras av medlem i EHAB:s ledningsgrupp) = - 2289 - o - -
Novedo Holding AB - konvertibler (dotterféretag) = - o - - - 3576

Esmaeilzadeh Holding AB har genomfort transaktioner mot
ovan specificerade bolag. Narstadendetransaktioner under aret
beskrivs mer nedan.

Upplysning narstdendetransaktioner under rakenskapsaret
2025

| februari amorterade Samfastigheter i Norden AB ett belopp
om 320 tkr pa sitt utestaende lan.

Under mars reglerades en fordran om cirka 1 Mkr pa
Dr. Saeid AB.

| februari avyttrade EHAB hela sitt innehav i Hidden Dreams till
en styrelseledamot i EHAB. Som ersattning erholl EHAB aktier
i tre av sina befintliga portfoljbolag: Novedo Holding,

Centripetal Partner och Rebellion Capital.

Under slutet av mars genomférde Ametalis en utdelning om
1 Mkr till EHAB

| april forvarvade EHAB aktier i Lyvia for 1,7 Mkr fran Idaion AB
(ett bolag som ags och kontrolleras av en medlem i EHAB:s
ledningsgrupp). Betalning skedde med aktier i Novedo.

Under april tillskot EHAB ett ovillkorat aktieagartillskott till det
nybildade helagda dotterbolaget EHAB MidCo AB. Tillskottet
bestod av samtliga dagda aktier i Lyvia Group AB, Novedo
Holding AB, Rebellion Capital AB och Centripetal Partner AB,
vilka ar pantsatta under EHAB:s obligationslan.

Under maj avyttrade EHAB delar av sitt direkta innehav i flera
Hidden Dreams-bolag, som inkluderade Abacube AB, Certainli
AB, Chaintraced AB, North House AB, Worktiles AB och Zuna
Solutions AB, till Fredrik Holmstrém, styrelseledamot i EHAB.

| slutet av juni forvarvade EHAB, fran ett dotterbolag till Lyvia
Group AB, samtliga andelar i det spanska bolaget Antartyca
Consulting S.L.

Under juli lamnade EHAB ett ovillkorat aktieagartillskott om
cirka 1,0 Mkr till Samfastigheter i Norden for att reglera ett
garantiansprak som uppstatt till foljd av Samfastigheters
forsaljning.

Under augusti konverterades fordringar om 7,7 Mkr till
aktiedgartillskott i Samfastigheter i syfte att astadkomma en
ordnad avveckling av bolaget

Under september reglerade Novedo Holding den upplupna
rantan pa utestaende konvertibler genom tilldelning av nya
konvertibler. EHAB tilldelades 10 496 553 stycken konvertibler
inom ramen for detta.

Under december sdlde EHAB samtliga teckningsoptioner i
Abacube. En del av teckningsoptionerna, motsvarande 0,4 Mkr,
saldes till ett bolag som kontrolleras av Fredrik Holmstréom,
styrelseledamot i EHAB.

Under december forvarvade EHAB en fordran av Lyvia for
3,2 Mkr, i syfte att avsluta ett incitamentsprogram och reglera
ett mellanhavande mellan EHAB och Lyvia. Betalning skedde
dels genom kvittning av fordran, dels kontant. Galdenaren har
efter balansdagen amorterat pa lanet med aktier i Lyvia.

Under aret uppgick forsaljningsintakterna fran narstdende
bolag till 0,8 Mkr, avseende tjanster som EHAB har
tillhandahallit till dem. Raden Ovriga rérelseintdkter i bade
investmentforetagets och moderforetagets resultatrakningar
huvudsak av dessa

utgors i intakter. Vidare uppgick

ranteintakter fran narstaende till 12,6 Mkr under perioden.

Vissa av de ovan angivna transaktionerna omfattas av
bestammelserna i 16 kap. aktiebolagslagen och har godkants
av  bolagsstamman. En fullstdndig Oversikt &ver dessa

transaktioner finns i kallelsen till arsstamman 2025.
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Not 10M Vinstdisposition

Vinstdisposition (kr) 2025-12-31

Overkursfond 2992518 572

Balanserat resultat -1100 255 486

Arets resultat -403 072 831

Summa 1489 190 256

Styrelsen féreslar att vinstmedlen disponeras
enligt foljande

balanseras i ny rakning 1489190 256

Summa 1489 190 256

Not 1IM Ovriga langfristiga fordringar

) ESMAEILZADEH HOLDING AB
Arsredovisning & Hallbarhetsrapport 2025

Not 15M Forutbetalda kostnader och
upplupna intiakter

Moderféretaget 2025-12-31  2024-12-31
Ingaende balans vid arets borjan 11840 38770
Utbetalda lan 1804 632
Overtagen fordran 3165 -
Amortering av utlaning -10 437 -27 563
Tilkommande fordringar -2170 -
Vid arets slut 4201 1 840

Not 12M Likvida medel

Moderféretaget 2025-12-31  2024-12-31

Kassa och bank 56 235 173116

Summa likvida medel i balansrékningen och
kassaflodesanalysen

56 235 173116

Not 13M Finansiella intdkter och Finansiella

kostnader
Moderforetaget Helar 2025 Heldr 2024
Finansiella intakter
Ranteintakter, koncernféretag 12 316 15080
Ranteintakter 2027 9141
Ovriga finansiella intékter 6 403 -
Summa finansiella intdkter 20 746 24221
Finansiella kostnader
Rcintekostnader
- upplaning -290 280 -258 703
- 6vriga rantekostnader -41 -63
Ovriga finansiella kostnader - -37
Summa finansiella kostnader -290 321 -258 802
Resultat fran finansiella poster, netto -269 575 -234 581

Not 14M Ovriga externa kostnader

Moderféretaget Heldr 2025 Helar 2024
Totalt arvode till valda revisionsforetag 101 1656
Juridisk radgivning 1238 23515
Ovriga konsultkostnader 5052 7779
Ovriga poster 7 430 17 487

Summa ovriga externa kostnader 14 731 50 438

Moderféretaget 2025-12-31 2024-12-31
Forutbetald hyra 877 785
Forutbetalda rantekostnader - 1172
Upplupna intakter 706 3600
Ovriga poster 72 156
Summa férutbetalda kostnader och upplupna

intakter 1655 5713
Not 16M Upplupna kostnader och

forutbetalda intakter

Moderféretaget 2025-12-31 2024-12-31
Upplupna semesterléner 1019 2795
Upplupna sociala avgifter 320 878
Ovriga personalrelaterade poster - 3939
Upplupen ranta - 61692
Ovrigt 1509 17 568
Summa upplupna kostnader och férutbetalda S 86 873

intakter

Not 17M Handelser efter balansdagen

® EHAB och Lyvia beslutade i slutet av februari att
genomfora vissa forandringar i sina respektive
ledningsgrupper. Sebastian Karlsson, som tidigare var VD
for Lyvia, utsags till ny verkstallande direktor for EHAB.
Martin Almgren, tidigare CFO och vice VD fér Lyvia,
tilltradde som ny verkstallande direktor for Lyvia. Mikael
Ericson fortsatter att arbeta med EHAB i en konsultroll
med huvudsakligt fokus pa styrelsearbete. Férandringarna
verkstalldes den 1 mars 2026.

Not 18M Stallda sakerheter

Som sakerhet for bolagets obligationslan har samtliga av
moderforetagets aktier i EHAB MidCo AB pantsatts enligt

obligationsvillkoren.

Stallda sakerheter, redovisat varde (tkr) 2025-12-31 2024-12-31

Aktier i dotterforetaget EHAB MidCo AB 3040 726 -
Pantsatta medel, kassa och bank - 75578
Summa stallda sidkerheter 3040 726 75 578

Not 19M Eventualférpliktelser

Utdver fundamentala garantier gallande aganderatt och skatt
avseende vissa forsaljningar somm EHAB genomfort, har EHAB
aven lamnat sedvanliga transaktionsgarantier i samband med
forsaljningen av Ametalis AB uppgdende till 6,2 Mkr per
balansdagen. Garantidtagandet |6per ut den 28 september

2026.
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STYRELSEN OCH VERKSTALLANDE
DIREKTORENS FORSAKRAN

Styrelsen och verkstallande direktéren intygar harmed att &rsredovisningen har upprattats enligt Arsredovisningslagen samt

RFR 2 och ger en rattvisande bild av foretaget stallning och resultat och att forvaltningsberattelsen ger en rattvisande oversikt over
utvecklingen av foretagets verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osakerhetsfaktorer som
foretaget star infor. Styrelsen och verkstallande direktoren intygar harmed att investmentféretagsredovisningen har upprattats
enligt IFRS Redovisningsstandarder, sddana de antagits av EU, och ger en rattvisande bild av investmentféretagets stallning och
resultat och att forvaltningsberattelsen for investmentforetaget ger en rattvisande oversikt over utvecklingen av
investmentféretagets verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osdkerhetsfaktorer som
investmentforetaget star infor. Arsredovisningen och investmentféretagsredovisningens slutliga innehall beslutades av styrelsen
den 27 april 2026.

Investmentforetagets resultat- och balansrakning och moderféretagets resultat- och balansrakning blir foremal for faststallelse pa
ordinarie arsstdmma den 28 maj 2026.

Arsredovisningen har undertecknats elektroniskt den 28 april 2026.

Sebastian Karlsson Saeid Esmaeilzadeh Mouna Esmaeilzadeh Ingerslev
Verkstdllande direktér och Styrelseordférande Vice styrelseordférande
styrelseledamot
Roberto Rutili Fredrik Holmstrom Rasmus Ingerslev
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Revisionsberattelsen har undertecknats elektroniskt den 28 april 2026.

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Victor Lindhall
Auktoriserad revisor
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REVISIONSBERATTELSE

Till bolagsstimman i Esmaeilzadeh Holding AB (publ), org.nr 559242-7388

Rapport om arsredovisningen och den finansiella rapporten foér
investmentforetaget

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och den finansiella rapporten for investmentforetaget
Esmaeilzadeh Holding AB (publ) for ar 2025 med undantag for bolagsstyrningsrapporten pa sidorna
21-24. Bolagets arsredovisning och den finansiella rapporten for investmentforetaget ingar pa sidorna
16-62 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i
alla vasentliga avseenden rattvisande bild av moderbolagets finansiella stallning per den 31 december
2025 och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt arsredovisningslagen. Den finansiella
rapporten for investmentforetaget har upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla
vasentliga avseenden rattvisande bild av investmentforetagets 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
pé sidorna 21-24. Forvaltningsberittelsen ar forenlig med arsredovisningens och den finansiella
rapportens ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstimman faststiller resultatrakningen och balansrakningen for
moderbolaget och investmentforetaget.

Véra uttalanden i denna rapport om arsredovisningen och den finansiella rapporten for
investmentforetaget ar forenliga med innehallet i den kompletterande rapport som har 6verlamnats till
moderbolagets styrelse i enlighet med revisorsforordningens (537/2014/EU) artikel 11.



Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige.
Vért ansvar enligt dessa standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i
forhéllande till moderbolaget och investmentforetaget 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
overtygelse, inga forbjudna tjanster som avses i revisorsforordningens (537/2014/EU) artikel 5.1 har
tillhandahallits det granskade bolaget eller, i forekommande fall, dess moderforetag eller dess
kontrollerade foretag inom EU.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrackliga och andamaélsenliga som grund for vara
uttalanden.

Var revisionsansats

Revisionens inriktning och omfattning

Vi utformade var revision genom att faststilla vasentlighetsniva och bedoma risken for vasentliga
felaktigheter i de finansiella rapporterna. Vi beaktade sarskilt de omraden dar verkstillande direktoren
och styrelsen gjort subjektiva bedomningar, till exempel viktiga redovisningsmassiga uppskattningar
som har gjorts med utgangspunkt fran antaganden och prognoser om framtida handelser, vilka till sin
natur ar osikra. Liksom vid alla revisioner har vi ocksa beaktat risken for att styrelsen och verkstillande
direktoren asidositter den interna kontrollen, och bland annat 6vervagt om det finns beldgg for
systematiska avvikelser som givit upphov till risk for viasentliga felaktigheter till f61jd av oegentligheter.

Vi anpassade var revision for att utfora en andamalsenlig granskning i syfte att kunna uttala oss om de
finansiella rapporterna som helhet, med hansyn tagen till investmentforetagets struktur,
redovisningsprocesser och kontroller samt den bransch i vilken investmentforetaget verkar.

Vasentlighet

Revisionens omfattning och inriktning paverkades av var bedomning av vasentlighet. En revision
utformas for att uppné en rimlig grad av sikerhet om huruvida de finansiella rapporterna innehéller
nagra vasentliga felaktigheter. Felaktigheter kan uppsta till f6ljd av oegentligheter eller misstag. De
betraktas som vasentliga om enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska
beslut som anvidndarna fattar med grund i de finansiella rapporterna.

Baserat pa professionellt omdome faststillde vi vissa kvantitativa vasentlighetstal, daribland for den
finansiella rapportering som helhet. Med hjalp av dessa och kvalitativa 6vervaganden faststillde vi
revisionens inriktning och omfattning och véra granskningsatgirders karaktar, tidpunkt och
omfattning, samt att bedoma effekten av enskilda och sammantagna felaktigheter pa de finansiella
rapporterna som helhet.



Sarskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de omraden som enligt var professionella bedomning
var de mest betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen och den finansiella rapporten for
investmentforetaget for den aktuella perioden. Dessa omrédden behandlades inom ramen for revisionen
av, och i vart stallningstagande till, arsredovisningen och den finansiella rapporten som helhet, men vi

gor inga separata uttalanden om dessa omraden.

Sarskilt betydelsefullt omrade

Hur vdr revision beaktade det sdrskilt betydelsefulla omrddet

Virdering av Investeringar i aktier och virdepapper
(bestdende av onoterade vdrdepappersinnehav)

Redovisningen av onoterade virdepappersinnehav i
Investmentforetaget har bedomts vara ett sarskilt
betydelsefullt omrade eftersom att redovisade belopp ar
vésentliga for den finansiella rapporteringen i
kombination med att virderingen bygger pa ledningens
antaganden och bedomningar.

Det i investmentforetaget redovisade vardet for
onoterade vardepappersinnehav uppgick till 4 757 555
tkr per 31 december 2025. Investmentforetagets princip
for vardering av dessa tillgadngar foljer IFRS 13 och
baseras dven pa International Private Equity and
Venture Capital Valuation Guidelines. De
varderingsmetoder som ledningen tillimpat for
onoterade innehav baseras pa indata som inte &r
observerbar pa marknaden, och utgor séledes Niva 3
enligt verkligt vardehierarkin i IFRS 13. Niva 3 har
starka inslag av subjektiva bedomningar och
innehavens vardering har darfor en hog grad av
inneboende osidkerhet. Inom Nivé 3 prioriteras den
viarderingsmetod som baseras pa jamforande virdering.
Ledningen baserar sin virdering pa en bedémning av
tillforlitligheten i den indata som anvénts, dar vikt laggs
vid nyligen genomférda marknadsmaéssiga
transaktioner sésom nyemission eller forvarv av
existerande aktier. En forandring i antaganden och
indata kan leda till en véasentlig paverkan pé det verkliga
vardet av onoterade innehav vilket ger en direkt effekt
pa de finansiella rapporterna.

Se dven avsnittet "Virdering av finansiella tillgangar
till verkligt vdrde” i Not 2 Investmentforetagets
vdsentliga redovisningsprinciper, Not 4 om Viktiga
uppskattningar och bedomningar, samt not 6
Investeringsportfoljen och not 7 Investeringar i aktier
och virdepapper virderat till verkligt virde for
detaljerade och upplysningar och beskrivningar

I var revision av onoterade viardepappersinnehav har vi bland
annat utvirderat bolagets process relaterad till virdering av
onoterade viardepappersinnehav.

Vidare har vi granskat om de modeller som bolaget tillampat ar
forenliga med bolagets varderingsprinciper. Med stod av véra
varderingsspecialister har vi 4ven granskat om de bedomningar
som gjorts av bolaget ar rimliga och relevanta. Vi har bland annat
inhamtat och bedomt bolagets dokumentation fér anvinda
antaganden.

Vi har ockséa granskat om de upplysningar som ldmnats
avseende virdering av onoterade virdepappersinnehav i
investmentforetaget &ndamalsenliga och forenliga med kraven i
tillaimpligt ramverk.




Ovrig upplysning

Revisionen av arsredovisningen och den finansiella rapporten for investmentforetaget for
rakenskapsaret 2024 har utforts av en annan revisor som lamnat en revisionsberittelse daterad 28 april
2025 med omodifierade uttalanden i Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen.

Annan information an arsredovisningen och den finansiella rapporten

Detta dokument innehéller &ven annan information an arsredovisningen och den finansiella rapporten
for investmentforetaget och aterfinns pa sidorna 1-15 och 71-73. Det ar styrelsen och verkstillande
direktoren som har ansvaret for denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och den finansiella rapporten omfattar inte denna
information och vi gor inget uttalande med bestyrkande avseende denna andra information.

I samband med var revision av arsredovisningen och den finansiella rapporten ar det vart ansvar att
lasa den information som identifieras ovan och 6verviga om informationen i vasentlig utstrackning ar
oforenlig med arsredovisningen och den finansiella rapporten. Vid denna genomgang beaktar vi 4ven
den kunskap vi i 6vrigt inhdmtat under revisionen samt bedomer om informationen i 6vrigt verkar
innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts 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 direktdorens ansvar

Det ar styrelsen och verkstillande direktoren som har ansvaret for att arsredovisningen och den
finansiella rapporten upprittas och att de ger en réttvisande bild enligt drsredovisningslagen och, vad
giller den finansiella rapporten for investmentforetaget, enligt IFRS Redovisningsstandarder som de
antagits av EU. Styrelsen och verkstillande direktoren ansvarar aven for den interna kontroll som de
bedomer ar nédvandig for att upprétta en arsredovisning och en finansiell rapport som inte innehéller
nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprittandet av arsredovisningen och den finansiella rapporten ansvarar styrelsen och
verkstillande direktoren for bedomningen av bolagets och investmentforetagets formaga att fortsitta
verksamheten. De upplyser, nar sd ar tillaimpligt, om forhallanden som kan péverka formagan att
fortsatta verksamheten och att anvinda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift
tillampas dock inte om styrelsen och verkstillande direktoren avser att likvidera bolaget, upphéra med
verksamheten eller inte har nagot realistiskt alternativ till att gora négot av detta.
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Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sikerhet om huruvida arsredovisningen och den finansiella
rapporten som helhet inte innehéller ndgra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag, och att limna en revisionsberittelse som innehaller vara uttalanden.
Rimlig sikerhet ar en hog grad av sdkerhet, men ar ingen garanti for att en revision som utfors enligt
ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptiacka en vasentlig felaktighet om en sddan
finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara vasentliga om
de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska beslut som anviandare fattar
med grund i arsredovisningen och den finansiella rapporten.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av arsredovisningen och den finansiella
rapporten finns pa Revisorsinspektionens webbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar.
Denna beskrivning ar en del av revisionsberittelsen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Revisorns granskning av forvaltning och forslag till disposition av
bolagets vinst eller forlust

Uttalanden

Utover var revision av arsredovisningen och den finansiella rapporten har vi dven utfort en revision av
styrelsens och verkstillande direktorens forvaltning for Esmaeilzadeh Holding AB (publ) for ar 2025
samt av forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt forslaget i forvaltningsberittelsen och
beviljar styrelsens ledaméter och verkstillande direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs narmare i
avsnittet Revisorns ansvar. Vi dr oberoende i forhéllande till moderbolaget och investmentforetaget
enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och andamaélsenliga som grund for vara
uttalanden.



Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.
Vid forslag till utdelning innefattar detta bland annat en bedomning av om utdelningen ar forsvarlig
med hinsyn till de krav som bolagets och investmentforetagets verksamhetsart, omfattning och risker
stiller pa storleken av moderbolagets och investmentforetagets egna kapital, konsolideringsbehov,
likviditet och stdllning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen av bolagets angeldgenheter. Detta
innefattar bland annat att fortlopande bedoma bolagets och koncernens ekonomiska situation, och att
tillse att bolagets organisation ar utformad sa att bokforingen, medelsforvaltningen och bolagets
ekonomiska angelagenheter i 6vrigt kontrolleras pé ett betryggande sitt. Den verkstillande direktoren
ska skota den lopande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta
de dtgarder som ar nodvandiga for att bolagets bokforing ska fullgoras i 6verensstimmelse med lag och
for att medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande sitt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att
inhamta revisionsbevis for att med en rimlig grad av sdkerhet kunna bedoma om ndgon styrelseledamot
eller verkstillande direktoren i nagot vasentligt avseende:

o foretagit ndgon atgard eller gjort sig skyldig till ndgon forsummelse som kan foranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller

e pdnagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller
bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och darmed
vart uttalande om detta, ar att med rimlig grad av sikerhet bedoma om forslaget ar forenligt med
aktiebolagslagen.

Rimlig sdkerhet ar en hog grad av sikerhet, men ingen garanti for att en revision som utfors enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommer att uppticka atgarder eller forsummelser som kan foranleda
ersiattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte
ar forenligt med aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av forvaltningen finns pa Revisorsinspektionens
webbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning ar en del av
revisionsberattelsen.



Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten

Det ar styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten for ar 2025 pa sidorna 21-24 och for att
den ar upprattad i enlighet med arsredovisningslagen.

Var granskning har skett enligt FAR:s uttalande RevR 16 Revisorns granskning av
bolagsstyrningsrapporten. Detta innebir att var granskning av bolagsstyrningsrapporten har en annan
inriktning och en visentligt mindre omfattning jamfort 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 ar forenliga med
arsredovisningens och den finansiella rapportens 6vriga delar samt ar i 6verensstammelse med
arsredovisningslagen.

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB, 113 97 Stockholm, utségs till Esmaeilzadeh Holding ABs revisor
av bolagsstimman den 27 maj 2025 och har varit bolagets revisor sedan den 27 maj 2025.

Stockholm den 28 april 2026

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Victor Lindhall
Auktoriserad revisor
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Revisorns yttrande avseende den lagstadgade
hallbarhetsrapporten

Till Bolagsstimman i Esmaeilzadeh Holding AB (publ), org.nr 559242-7388

Uppdrag och ansvarsfordelning

Det ar styrelsen som har ansvaret for héllbarhetsrapporten for ar 2025 pa sidorna 11-15 och for att den
ar upprattad i enlighet med arsredovisningslagen i enlighet med den ildre lydelsen som gillde fore den

1juli 2024.

Granskningens inriktning och omfattning

Var granskning har skett enligt FARs rekommendation RevR 12 Revisorns yttrande om den lagstadgade
héllbarhetsrapporten. Detta innebar att var granskning av hallbarhetsrapporten har en annan
inriktning och en visentligt mindre omfattning jamfort 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 tillricklig grund for vart uttalande.

Uttalande

En hallbarhetsrapport har uppréttats.

Stockholm den 28 april 2026

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Victor Lindhall

Auktoriserad revisor
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ALTERNATIVA NYCKELTAL

Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten (ESMA) har gett ut riktlinjer avseende anvandandet av sa kallade

alternativa nyckeltal (Alternative Performance Measures, APM) som omfattar foretag vars vardepapper ar noterade pa en reglerad

marknad. Riktlinjerna ar framtagna i syfte att 6ka transparensen och jamforbarheten i de APM:s som ofta presenteras av noterade

foretags offentliggjorda information.

Foljande avsnitt visar definitioner och avstamningstabeller av de alternativa nyckeltal som Esmaeilzadeh Holding AB anvander sig

av i sin information till marknaden. Dessa alternativa nyckeltal ar:

Substansvarde

Substansvarde per stamaktie
Soliditet

Nettokassa (+) / Nettoskuld (-)
Beldningsgrad (LTV)

Likvida tillgangar

I I S N

Portféljvarde

Substansvarde efter beraknat varde inlésen preferensaktier

Utover de alternativa nyckeltalen har vissa finansiella begrepp som anvants i rapporten ocksa definierats nedan.

Definition av alternativa nyckeltal och andra begrepp som forekommer i rapporten

Nyckeltal

Definition

Motiv fér anvandning

Balansomslutning

Beldningsgrad (LTV)
(APM)

Foérandring i verkligt virde av andelar i
portféljbolag och andra investeringar
alternativt Forandring i verkligt varde av
finansiella tillgdngar

Investeringar

Likvida tillgdngar
(APM)

Nettokassa / -skuld (+/-)
(APM)

Portfoljvarde
(APM)

Pro forma / proformerad

Rorelseresultat fore av- och
nedskrivningar avimmateriella och
materiella anlaggningstillgangar
(EBITDA)

Soliditet
(APM)

Substansvarde
(APM)

Substansvarde efter berdknat varde for
inlésen av preferensaktier
(APM)

Substansviarde per stamaktie
(APM)

Balansomslutning ar summan av tillgangar, vilket ar lika
med skulder och eget kapital i balansrakningen.

Loan to Value, definierat som absolutbeloppet av
nettoskulden delat med totala tillgangar. | de fall det
finns en nettokassa definieras LTV som noll.

Realiserat och orealiserat resultat av forandring av
verkligt varde for andelar i portféljbolag och andra
finansiella tillgangar under perioden.

Samtliga investeringar i noterade och icke noterade
finansiella tillgangar exklusive utlaning samt forvarv av
fordringar.

Likvida innehav (d v s innehav i bérsnoterade
vardepapper som latt kan omvandlas till likvida medel)
och likvida medel.

Likvida medel minus rantebarande skulder (inklusive ej
utbetalda investeringar/avyttringar) men exklusive
saddana rantebarande skulder som &r tillatna enligt

obligationsvillkoren (definierade under "permitted debt”).

Summan av verkligt varde pa bolagets tre segment
Operational Groups, Venture Capital-innehav och Liquid
Assets.

Begreppet avser nyckeltal (till exempel omsattning och
EBITDA) som beskriver en koncern som om koncernen
hade &gt alla férvarvade enheter under hela perioden
nyckeltalen avser.

Rorelseresultat fore av- och nedskrivningar av
immateriella och materiella anlaggningstillgangar.
Raknas ut genom att aterldgga av- och nedskrivningar
till rérelseresultatet.

Eget kapital dividerat med balansomslutningen.

Tillgangar varderade till verkligt varde med avdrag for
kortfristiga och langfristiga skulder varderade till verkligt
varde, alternativt nettovardet av samtliga tillgangar,
motsvarande investmentféretags eget kapital.

Substansvarde reducerat med beraknat varde for att |6sa
in bolagets preferensaktier.

Substansvarde per stamaktie definieras som eget kapital
hanforligt stamaktier (d v s substansvarde efter beraknat
varde for inldsen av preferensaktier) dividerat med totalt
antal stamaktier vid periodens utgang.

Ett vedertaget uttryck for bolagets tillgangar.

Nyckeltalet ger ett matt pa bolagets belaningsgrad, vilket ar
intressant for bedémning av finansiell risk..

Ett matt pa den finansiella utvecklingen av bolagets investeringar
under en bestamd period.

Ett matt som visar bolagets investeringsaktivitet, vilket ar relevant
givet bolagets art och verksamhet.

Ett nyckeltal for bolagets likviditet och kortsiktig
aterbetalningsférmaga av skulder.

Ett matt pa relationen mellan rantebarande skulder och likvida
medel. Ger information om bolagets méjligheter att pa kort sikt
|6sa sina skulder.

Ett matt pa samtliga innehavs varde som kan anvandas fér att
folja vardeutveckling éver tid samt for att relatera enskilda
innehavs eller sesgments storlekar med.

Begreppet ar anvandbart i forvarvsintensiva koncerner for att visa
koncernens teoretiska nyckeltal (till exempel omsattning och
EBITDA), inklusive koncernens samtliga forvarvade bolag.

Nyckeltalet ar ett matt pa ett foretags finansiella resultat fore av-
och nedskrivningar, rantor och skatter. Det ar ett nyckeltal som
kan anvandas for utvardering over tid och for jamférelser med
andra bolag. EBITDA ar ett sarskilt relevant nyckeltal for vissa av
EHAB:s portféljbolag.

Nyckeltalet visar hur stor del av balansomslutningen som har
finansierats med eget kapital. Vedertaget nyckeltal for
bedémning av kapitalstruktur och finansiell risk.

Nyckeltalet anger vardet av bolagets nettotillgangar och visar
darmed det redovisade vardet pa bolaget. Det ar ett vedertaget
nyckeltal for vardet i investmentféretag och maojliggor jamforelser
over tid och med andra bolag.

Ett matt som anger substansvardet vid en given tidpunkt med
avdrag fér beréknat inlésensvarde fér bolagets preferensaktier. Ar
av vikt for berdkning av substansvarde som tillfaller bolagets
stamaktiedgare.

Ett etablerat matt for investmentféretag som visar &garnas andel
av bolagets tillgangliga nettotillgangar per stamaktie.
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1) Substansvarde 31dec 2025 31dec 2024
Investmentféretagets egna kapital, tkr 3206 329 6 384 416
2) Substansvarde efter berdknat varde inlésen preferensaktier 31dec 2025 31dec 2024
a) Investmentforetagets egna kapital, tkr 3206 329 6 384 416
b) Preferensaktiernas nominella varde, tkr -100 000 -100 000
c) Beraknad ej redovisad preferensranta, tkr -65 474 -27 370
(a+b+c) Substansvirde efter beridknat varde inlésen preferensaktier, tkr 3 040 855 6 257 046
3) Substansvarde per stamaktie 31dec 2025 31dec 2024
a) Investmentforetagets egna kapital hanforligt stamaktier, tkr 3040 855 6 257 046
b) Antal stamaktier per balansdagen 770 861 770 861
(a/b) *1000 Substansvirde per stamaktie, heltal kronor (kr) 3945 8 117
4) Soliditet 31dec 2025 31dec 2024
a) Investmentforetagets egna kapital, tkr 3206 329 6 384 416
b) Totala tillgadngar, tkr 4 941 520 8 075909
(a/b) Soliditet, % 64,9% 79,1%
5) Nettokassa (+) / nettoskuld (-) 31dec 2025 31dec 2024
a) Likvida medel, tkr 56 235 173116
b) Obligationslan (lang och kort del), tkr -1720978 -1633 652
c) Leasingskulder (lang och kort del), tkr -5615 -8 540
(a + b +c) Nettokassa (+) / Nettoskuld (-), tkr -1670357 -1469 077
6) Belaningsgrad (LTV) 31dec 2025 31dec 2024
a) Nettokassa (om positivt belopp satts vardet i namnaren till noll), tkr - -
b) Nettoskuld, tkr -1670 357 -1469 077
c) Substansvarde, tkr 4941520 8 075909
(b / c) Beldningsgrad, % 33,8% 18,2%
7) Likvida tillgangar 31dec 2025 31dec 2024
a) Likvida medel, tkr 56 235 173116
b) Likvida innehav (innehav i bérsnoterade vardepapper), tkr 91110 92 845
(a + b) Likvida tillgangar, tkr 147 345 265 960
8) Portfoljvarde 31dec 2025 31dec 2024
a) Innehav i Operational Groups, tkr 4 523 479 7 498 002
b) Innehav i Venture Capital, tkr 234 076 254147
c) Innehav i Liquid Assets, tkr 147 345 265 960
(a + b + c¢) Portféljvarde, tkr 4904 900 8 018109
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