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Bransch- och
marknadsoversikt

Makroekonomiska faktorer



Rantorna har varit hoga under 2024 sett till procent av inkomst, men vi borjar se en tydlig nedgang

Hushallens rantekostnader

Procent av disponibel inkomst, sasongsrensade kvartalsvarden

06 08 10 12 14 16 18 20 22 24

Kalla: Konjunkturinstitutet 2025-03-02

-1,0

Styrrantor Aktuell styrranta

Gdller fran den 2 ! 25%
14 maj 2025

Procent, manadsvarden

Kadlla: ECB, Federal Reserve, Riksbanken, Macrobond och Konjunkturinstitutet 2025-03-02
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Bruttoproduktionen hade sin topp under 2017 och har haft en tydlig nedgang sedan dess

Arlig procentuell forandring, kalenderkorrigerade varden

Byggbranschen ar kanslig for
konjunkturlage & rantenivaer

Peak och dyrt 2017

Botten men billigt slutet 2023

Borjat aterhamta under 2024

12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24

—Fo6radlingsvarde —Bruttoproduktion

Kdlla: SCB och Konjunkturinstitutet 2025-03-02
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Bostadsinvesteringar vantas oka, men fran en lag niva. Varierande investeringsnivder for ovrigt
husbyggande och fortsatt hog niva for anlaggningsinvesteringar.

Paborjade bostadsinvesteringar, ny- och ombyggnad Anlaggningsinvesteringar

2024 2025 2026 2024 2025 2026

Sverige % ﬂ ﬁ Sverige ﬂ ﬂ —
Finland — ﬂ ﬂ Finland % ﬂ —

Paborjade dvriga husbyggnadsinvesteringar, ny- och ombyggnad Totala husbyggnads- och anlaggningsinvesteringar, ny- och ombyggnad

2024 2025 2026 2024 2025 2026
Sverige ﬂ — —> Sverige ﬂ ﬂ ﬂ
N\ 4 4 \ 4 4
Finland ﬂ — ﬂ Finland — ﬂ ﬂ

Kdlla: Navet 2025-02-23

ﬁ Mycket stark marknad ﬂ Stark marknad C—=>  Stabil marknad

Y Svag marknad ﬂ Mycket svag marknad 7
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Kvalitativ analys

Affarsmodell och orderstock
Riskspridning och geografisk exponering

Agarstruktur



PEAB ar en nordisk koncern med 13 383 medarbetare

EPEAB=

"Peab dr den nordiska samhdllsbyggaren med lokal nérvaro. Med fokus pd egna
resurser och lokala samarbetspartners utvecklar, anlagger och bygger vi
vardagen dar livet levs."

Bygg — Nyproduktion av bostader, offentliga och kommersiella lokaler,
renoveringar och om- och tillbyggnadsarbeten samt byggservicetjanster.

Anlaggning — Mark- och ledningsarbeten, bygger och underhaller vagar,
jarnvagar, broar och annan infrastruktur samt utfor grundlaggningsarbeten.

Industri — Sex produktomrdden: Ballast, belaggning, betong, Transport &
Maskin, Uthyrning, Byggsystem.

Projektutveckling — Ansvarar for koncernens forvarv och avyttring av
fastigheter samt projektutveckling.

Orderingang Orderstock
Vik Projektstorlek i orderstock
r

Mkr Jan-dec Jan-dec 31 dec 31dec -

24 23 24 23 0000
Bygg 22224 22779 23188 24469 15 000
Anlaggning 22453 15090 19853 13905 10 000
Industri 13763 11 186 4 282 3954 5000
Projektutveckling 2213 136 1536 1620 o
Elimineringar -4143  -4083 -3953  -4888 QSTH SN o E) Ei o TEm o GE
Koncernen 56510 45108 44906 39060 40% 30% 10% 20%

Omsattning per land

Grundades 1959

m Sverige, 71%
Finland, 16%
Norge, 11%

m Danmark, 2%

Omsattning per affarsomrdde

m Bygg, 36%
Industri, 33%
Anlaggning, 25%

m Projektutveckling, 6%

=
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PEABs storsta agare ar Ekhaga Utveckling AB =PEARB=

Tio storsta agare i PEAB

Ekhaga Utveckling AB 21,6% 49,0%
AB Axel Granlund 6,8% 5,5%
Mats och Fredrik Paulsson med familjer 5,5% 11,2%
Peabs Vinstandelsstiftelse L,7% 2,3%
Vanguard 2,3% 1,1%
Dimensional Fund Advisors 2,1% 1,0%
Familjen Kamprads stiftelse 1,6% 0,7%
Cicero Fonder 1,5% 0,7%
Norges Bank Investment Management 1.4% 0,7%
Handelsbanken Fonder 1,4% 0,7%

Kdlla: PEAB 2025-02-23



NCC ar en nordisk koncern med 11 776 medarbetare

Ncc”

"NCC dr ett av de ledande byggforetagen i Norden. Som expert pd att driva
komplexa byggprocesser bidrar NCC till byggande som har en positiv inverkan pd
kunderna och pd samhdllets utveckling i stort”

Infrastructure — Bygger, renoverar och underhaller infrastruktur for resor,
transporter, energi, vattenrening och anlaggningar for basindustrin.

Building Nordics — Bygger och renoverar bostader, kontor, hotell,
vardbyggnader, skolor, sportanlaggningar och offentliga byggnader.

Building Sweden — Bygger och renoverar bostader, kontor, hotell,
vardbyggnader, skolor, sportanlaggningar och offentliga byggnader.

Industry — Utvecklar, producerar och saljer stenmaterial- och
asfaltprodukter till bygg- och infrastrukturprojekt.

Property Development — Utvecklar, hyr ut och saljer fastigheter — kontor.

Orderingang Orderstock
Vik Projektstorlek i orderstock
r

Mkr Jan-dec Jan-dec 31 dec 31dec -

24 23 24 23 0000
Infrastructure 18919 16707 16824 16074 15 000
B Nordics 11392 16654 16720 18684 10 000
B Sweden 12 239 12 661 14 980 16 753 5000
Industry 12884 11459 = = o
Elimineringar -704 -662 - - ATH TR S oS
Koncernen 54730 56819 50723 53422 34% 23% 19%

Grundades 1988

Omsattning per land

m Sverige, 60%
Finland, 6%
Norge, 13%

m Danmark, 21%

Omsattning per affarsomrdde

m Infrastructure, 28%
Building Nordics, 22%
Building Sweden, 22%

m Industry, 20%

m Property Development, 8%
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NCCs storsta agare ar OBOS BBL

Y

NC

Tio storsta agare i NCC

OBOS BBL (Oslo bolig- og sparelag) 10,1% 28,6%
Forsta AP-fonden 5,0% 3,1%
Carnegie Fonder 4,6% 2,8%
Nordea Funds 4,0% 2,5%
Handelsbanken Fonder £4,0% 2,5%
Vanguard 3,4% 2,9%
ODIN Fonder 3,4% 2,1%
Lannebo Kapitalforvaltning 2,7% 1,7%
Dimensional Fund Advisors 2,5% 1,5%
Unionen 2,0% 1,2%

Kalla: NCC 2025-03-17



Skanska ar en global koncern med 26 276 medarbetare

SKANSKA

"Skanska dr ett av vdrldens storsta projektutvecklings- och byggforetag. /dar
globala erfarenhet, lokala expertis och finansiella styrka ger oss majlighet att
hantera ndgra av virldens mest komplexa byggprojekt.”

Byggverksamhet — Bygger allt fran bostader till stora sjukhus och hotell.
Har ingar ocksa renoveringar och om- och tillbyggnadsarbeten samt
anlaggningsprojekt sa som vagar, jarnvagar och grundlaggningsarbeten.

Bostadsutveckling — Koper mark, projekterar och skapar bostadsomraden.
Bostadsutveckling ansvarar for planering, design och forsaljning.

Kommersiell fastighetsutveckling — Initierar, utvecklar, hyr ut och saljer
kommersiella fastigheter och hyresbostader.

Forvaltningsfastigheter — Lanserades 2022. Investerar aktivt i och
forvaltar hogkvalitativa kontorsfastigheter i Sverige. Malsattning att uppna
ett totalt portfoljvarde om 12—-18 miljarder kronor

Orderingéng Orderstock Vik Projektstorlek i orderstock
"
Mkr Jan-dec Jan-dec 31 dec 31 dec 200 000
24 23 24 23 150 000
Anlaggning = = 145350 114800
100 000
Hus - - 131100 105616
50 000
Bostad - - 5700 6888
Drift & underhall - - 2850 2296 0
<250 251-500 501-1000 > 1000
Byggverksamhet 207900 165 800 285000 229600 10% 7% 12% 71%

Grundades 1887

Omsattning per geografisk omrade

m Norden, 34%
W varav Sverige, 18%

Europa, 14%

USA, 52%

Omsattning per affarsomrdde

m Byggverksamhet, 89%
Bostadsutveckling, 4%
Kommersiell fastighetsutveckling, 6%

m Forvaltningsfastigheter, 0%

=

KMG



Skanskas storsta agare ar Industrivarden med ca. 2/3 av alla A-aktier

SKANSKA

Tio storsta agare i Skanska

Industrivarden AB 7,9% 24,7%
Lundberggruppen 5,9% 13,3%
Skanska-anstallda genom Seop* 5,7% 4,0%
AMF Forsakringar & Fonder 5,0% 3,5%
BlackRock 3,4% 2,4%
Handelsbankens fonder 3,4% 2,4%
Vanguard 3,3% 2,3%
Carnegie Fonder 2,3% 1,6%
Folksam 1,8% 1,2%
Nordea Fonder 1,6% 1,1%

* Skanska employer ownership program dr ett aktiesparprogram i Skanska. Detta ska inte behandlas som en egen dgargrupp. Inkluderar matchnings- och prestationsaktier for framtida tilldelning.

Kdlla: Skanska 2025-03-09



Finansiell analys

Resultatrakning
Finansiella mal

Nyckeltalssammanstallning



PEAB dras med hoga kostnader, med en rantekostnad som

mest troligt bottnat ur infor 2025 Data baseras pa =EPEAB=

Segmentredovisning*
Ej IFRS

80 000 7.0%
Tva tuffa ar
6,0% — PEAB har historiskt stabil tillvaxt och bra

60 000 rorelsemarginal
S 5,0% I :
_— B — Intressant med fortsatt tillvaxt under Covid
0 ° \ o §0 — Det foretag som tagit storst stryk de senaste
= O o
a 0% 2 — Okat nettoskuldsattning, samre utdelning
S £
20000 20%
Nettoskuldsattningsgrad
1,0%
1
o 0,0% 0.8
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
0.6 Mal
I Rorelseintakter (MSEK) === ROrelsemarginal = = = Malniva 0.4 0,3-0,7
0,2
. . 0
. . Utdelning, % av drets resultat
Finansiella mal: 120 97 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
* >6%Rodrelsemarginal g0 61 58 59 67 59 56
e 38
* 0,3-0,7 Nettoskuldsattningsgrad 40 e
» Utdelning > 50 % av arets resultat 0 N - 2
74

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 *Dd de uppsatta finansiella mdlen utgdr fran segmenten KMG



Omsattning

NCC har svart att na malnivan for rorelsemarginalen, men
har mer likvida medel an rantebarande skulder

80 000

60 000

40 000

20 000

2016 2017 2018 2019

mm Rorelseintakter (MSEK)

Finansiella mal:

> 4 % Rorelsemarginal
< 2,5 Nettoskuld / EBITDA
Utdelning ~60 % av drets resultat

2020

5,0%
4,0%
3,0%
©
£
2,0% ©®
(4]
E
?
1,0% o
5
0@
0,0%
-1,0%
-2,0%

2021 2022 2023 2024

==o==R0relsemarginal = = = Malniva

120
80
40

Utdelning, % av arets resultat

100
86 99

62 5 68

8
43 43 50

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Ncc”™

Manga backar sma

— Okat omséttning och vinst successivt

— Rekordniva 2024

— Starkt balansrakning

— Uppnatt klimatmal i fortid

— Initierat strukturella forandringar och nya
satsningar

— Laga marginaler rent generellt

Nettoskuld / EBITDA
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
3
2,6 e e o o o - - - - - - - - - - -
22 Mal
1,4 <25
1
0.6
0,2 06
-0,2 — —_
06 93 .04 -02 -03 .03 -02 -02 -01
<
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PEAB dras med hoga kostnader, med en rantekostnad som
mest troligt bottnat ur infor 2025 SKANSKA

Fluktuerande KPI:er

200 000 9,0%
— Negativt paverkat av Covid, men mindre av
8.0% nuvarande styrrantor
160 000 7,0% — Hog tillvaxt senaste aren men med samre
marginaler
6,0% I o ]
\o 190000 @ — Storre paverkan av globala makroekonomiska
£ 500 2 trender, sa som rdvarupriser mm.
o Lo 5 — Fler rantebarande tillgangar an skulder
& 80000 g
3,0%
40 000 2,0% Justerad nettoskuld (-) / nettofordran (+)
1.0% 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
0 0,0% 20
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 ::
mm Rorelseintdkter (MSEK) === ROrelsemarginal = = = Malniva 8
4
2 Limit
o -10
. . Utdelning, % av drets resultat T e e - - - - - - - - - - - - -
Finansiella mal: 120 & -12
* > 3,5%Rorelsemarginal 80 69 63 60 59
I . 32 40 41 37 45
e Limit-10 Mdr SEK i justerad nettoskuld 4o
» Utdelning 40-70 % av drets resultat 0 - »
7/’

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 KMG



Nyckeltalssammanstallning

P/B

Historiskt hogre pris per eget
kapital for NCC

N W & U1 0

Valdigt snarlika varderingar pa
tillgangar minus skulder i nutid

0 NCC ar snappet dyrare
2019 2020 2021 2022 2023 2024

PEAB NCC e==Skanska

ROE

35%
30%
25%
20%
15% PEAB och Skanska ligger jamnt
10% historiskt

5%

0% Skanska har paverkats samre i

2019 2020 2021 2022 2023 2024 nutid pga globalt omfang

PEAB NCC e==Skanska

NCC genererar hogre
avkastning stallt mot eget
kapital




Nyckeltalssammanstallning

Nettoskuld / EBITDA

8 | takt med sjunkande marginal
6 okar nyckeltalet for PEAB
L
, Trots minskat lonsamhet star

——— Skanska stabila med minskad
0 The——— - skuld
-2
4 NCC lyckas halla stabil mark

2019 2020 2021 2022 2023 2024 genomgdende
PEAB NCC e==Skanska
ROCE
25%
20% Trend som ROE forutom NCC
som har samre ROCE stallt
15% mot ROE
10% e e
Framst harstammat till
S |onsamheten dar tillgangar
0% anvands ineffektivt
2019 2020 2021 2022 2023 2024
PEAB NCC ===Skanska ﬂ;



Arlig procentuell forandring

Arlig procentuell férandring av omsattning per féretag och bruttoproduktion

15,0%
10,0%
» Skanska har de storsta
5,0% fluktuationerna
» PEAB foljer marknaden mest
0,0%
e NCC har hittat momentum och
-5,0% ser ut att ta marknadsandelar
-10,0%
-15,0%
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
e Bruttoproduktion PEAB NCC Skanska

Kalla: SCB och Konjunkturinstitutet 2025-03-02,
drsredovisningar for PEAB, NCC, Skanka }
P



Jamforelse och
slutsatser



Rekommendation

i

Uppdaterad 2025-06-01

SEPEAB=

Stark lokal narvaro
Bred affarsmodell
Hogt marginalmal

Okad orderstock och orderingang

Tappatilonsamhet
Okad skuldsattningsgrad
Kanslig for styrrantan

Forhallandevis sma projekt

Finansiell information
Pris — 82,25kr/st P/E - 11,38
Direktavkastning — 3,34%

Utdelning — maj

Y

NC

Bast finansiell effektivitet

Starkt position trots lagre
rorelsemarginal

Lag skuldsattning

Hog utdelning

Historiskt Iaga marginaler
Minskad orderstock och orderingang
Relativt Iag tillvaxttakt

Forhallandevis sma projekt

Finansiell information
Pris — 181,50kr/st P/E-11,62
Direktavkastning — 4,96%

Utdelning — maj & november

SKANSKA

Valdigt stora projekt
Global exponering
Fastighetsforvaltning

Okad orderstock och orderingdng

Volatilt
Hog kanslighet for makrotrender
Historia av bristfallig projektledning

Lagt marginalmal

Finansiell information
Pris — 227,90kr/st P/E - 15,06
Direktavkastning — 3,51%

Utdelning — april
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