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Aktiebolaget Gotland Art & Design (“G.A.D” eller
“Bolaget”) ar ett svenskt design- och mdbelforetag med
en tydlig position inom premiumsegmentet for tidlos och
hallbar skandinavisk inredning. G.A.D star infor en
tillvaxtresa dar Bolaget kombinerar over 25 ars
hantverkstradition med en skalbar produktionsmodell och
stark varumarkesposition inom premiumsegmentet for
hallbar design. Med etablerad Ionsamhet, 100 % svensk
tillverkning och over 50 % aterkommande kunder bedoms
Bolaget ha starka tillvaxtutsikter. Genom okad
produktionskapacitet, internationell expansion och ett
vixande fokus pa hallbar konsumtion skapas en god
risk/reward genom att teckna aktier i pagaende
noteringsemission.

Tillvaxt: Estimerad arlig tillvaxt om 38 %

Produktion: 100 % svensk tillverkning

Rterforsiljare: > 40 i Norden och Storbritannien
Utmarkelse: Medlem i Gustaf lll Kommitté

Lojal kundbas: > 50 % aterkommande kunder

Om Bolaget Vardering: 20 / 35 MSEK (Pre-/Post Money)
G.AD ar ett svenskt design- och mobelféretag med
rotterna i gotldndsk hantverkstradition och med en tydlig
position inom premiumsegmentet for tidiés, héllbar
inredning. Bolaget grundades ar 1997 och har sedan dess
byggt ett starkt varumérke priglat av ett skandinaviskt
formsprak, lokalt producerade mébler och genuint hantverk
i massiva naturmaterial sdsom trd, kalksten och skinn,
vilket skapar forutsattningar for en lang livslangd med
malet att moblerna ska kunna ga i arv i generationer. G.A.D
har under aren etablerat en stark position inom svenskt
mdbelhantverk och dr medlem i Gustaf Ill Kommitté, sida
vid sida med vilkdnda varumarken sadsom Svenskt Tenn
och Orrefors Kosta Boda, vilket ar ett erkdnnande av
Bolagets hdga kvalitet och designméssiga arv. Samtlig
tillverkning sker i Sverige genom egna snickerier och
utvalda samarbetspartners, vilket sékerstéller hog kvalitet
och lagt klimatavtryck. Bolaget bedriver forséljning genom
tre egna butiker i Stockholm, Goteborg och Visby, via dver
40 aterforséljare samt genom en vixande egen e-handels-
kanal. Majoriteten av kunderna &dr aterkommande, vilket
bekraftar styrkan i G.A.Ds varumérke, kvalitet och kund-

G.A.D har under mer an 25 &r drivits som ett familjeféretag
med ett primirt fokus pa produkt och hantverk. Denna
strategi har resulterat i ett starkt premiumvarumaérke och
en lojal, aterkommande kundbas, men utan en aktiv
marknadsorganisation har den kommersiella rackvidden
varit begridnsad. Kundbasen bestdr fraimst av design-
intresserade konsumenter med hog betalningsvilja, men
aven av arkitekter och foretag inom hotell-, kontors- och
restaurangsektorn.

Bolaget har uppvisat en stabil omséttning men har, likt
manga designbolag, funnit det svart att vaxa organiskt forbi
en viss niva da genererade vinster bundits upp i material,
snarare dn att kunna finansiera kommersiella satsningar.
Med kapital frdn noteringsemissionen och en nyrekryterad,
branscherfaren ledning, implementeras nu en ny komm-
ersiell strategi med syfte att kapitalisera pa den etablerade
varumarkespositionen. G.A.D vill nu fokusera mot tva
forséljningskanaler, vilka &r foéretagsmarknaden och e-
handel, tvd tidigare obearbetade och starkt véxande
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Vaxande marknader

G.A.D star infor en betydande tillvaxt-
méjlighet genom att adressera tidigare
obearbetade och véxande segment
som foretagsmarknaden samt digital
handel. Med ett premiumvarumaérke,
stark kundlojalitet och 6kande efter-
fragan pa hallbar inredning dr Bolaget
val positionerat att véxa i takt med
skiftet mot Ilangsiktig, kvalitetsdriven
konsumtion.

marknader.
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Skalbarhet driver lonsamhet

Bolaget har byggt en skalbar och
effektiv produktionsmodell med 100 %
svensk tillverkning och etablerade
leverantorsled, vilket méjliggér hogre
marginaler vid 6kade volymer. Genom
ett planerat logistikcenter i Lammhult
forvantas G.A.D sénka fraktkostnad-
erna och skapa en robust grund for
I6nsam expansion bade nationellt samt
internationellt.
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Internationell expansion

Efter att ha etablerat en stabil position
pad den svenska marknaden vaxlar
G.AAD nu upp den internationella
satsningen. Med etablerade kund-
relationer i Norden och okande int-
resse fran internationella marknader
som Tyskland ser Bolaget nu stora
mojligheter att expandera geografiskt
nu nar ritt kompetens ar pé plats.
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Skalbar produktionsmodell mojliggor lonsam tillvaxt

Grunden for G.A.Ds tillvixt &r en skalbar produktions-
modell som mdjliggér en ©kad Iénsamhet vid hdgre
volymer, vilket innebdr att en 6kad produktionsvolym far en
direkt positiv effekt pa resultatet dd de fasta kostnaderna
kan fordelas pa en storre bas. Bolaget bedomer att den
befintliga produktionskapaciteten, genom det egna snick-
eriet och externa tillverkare, ar tillrdcklig for att hantera den
initiala tva-siffriga tillvixten utan att kriva kapitaltunga
investeringar i maskinparken. For att sdkerstédlla en
kostnadseffektiv expansion planerar Bolaget, som ett
naturligt nista steg, att etablera ett nytt logistikcenter pa
fastlandet i Lammhult i syfte att effektivisera distributionen
och minska de fraktkostnader fran Gotland som annars
riskerar att 0ka i takt med att forsaljningsvolymerna vaxer.
Denna kombination av befintlig produktionskapacitet och
en proaktiv plan for att hantera framtida logistikkostnader
utgér grunden fér den kommande expansionen och
mojliggor att tillvaxt kan uppnds under 6kad I6nsamhet.

”"Med ett etablerat varumirke och en lojal kundbas,
befinner sig G.A.D i en expansionsfas och har uppréttat
en tillvaxtplan med malet att kapitalisera pa varumirket.
Genom en noteringsemission om 15 MSEK finansieras en
accelererad expansion med fokus pa den outnyttjade
foretagsmarknaden, e-handel och internationell
expansion. Givet den skalbara produktionsmodellen med
tillverkning i Sverige och en tydlig strategi, bedoms
G.A.D ha goda forutsittningar att realisera Bolagets
finansiella mal, siger ansvarig analytiker pa Analyst
Group.

Outnyttjad foretagsmarknad med betydande potential

Historiskt sett har foretagsmarknaden ("B2B”) varit ett
obearbetat segment fér G.A.D, men beddms att ha en
betydande tillvéxtpotential. Marknaden karaktériseras av
stérre kontrakt och 1angsiktiga kundrelationer, vilket skapar
en skalbar affairsmodell med potential for hdgre projekt-
volymer och en mer forutségbar intdktsstrom.

Malsittningen ar att affirsomradet pa sikt ska utgdra en
storre andel av Bolagets totala omsittning. Central for
denna satsning 4r Bolagets VD Hakan Nilsson, vars 30-
ariga branscherfarenhet och etablerade nétverk inom
arkitekt- och inredarledet &r avgdrande for att penetrera
marknaden. Bolagets operativa strategi  innefattar
utveckling av anpassade produktserier, delvis med hjélp av
externa formgivare, samt en integration av mdblerna i
digitala ritningsverktyg. Detta syftar till att dka nérvaron i
tidiga projekteringsfaser och positionera G.A.D som ett val
for foretag som prioriterar hallbarhet och svenskt hantverk.

Okad e-handel medfor hogre marginaler och rickvidd

Parallellt med B2B-satsningen avser G.A.D att utveckla e-
handeln for att driva férséljning med hdgre marginaler, déar
bruttomarginalen i egna kanaler antas uppga till mellan
50-70 %. Bolaget har inlett ett samarbete med en digital-
byra for att vidareutveckla e-handelsplattformen, som
redan visar goda resultat trots att den idag genererar en
begrdnsad omséttning. Emissionslikviden kommer delvis
att allokeras till marknadsfoéring for att accelerera denna
utveckling. Samtidigt avser Bolaget att bredda sortimentet
for att sdnka koptroskeln fér nya kunder, ddr instegs-
produkter sdsom bokhyllan ”Stack” férvantas agera som en
viktig drivkraft for att attrahera nya kundgrupper digitalt.

Runt hornet vantar internationell expansion

Utdver den inhemska marknaden har G.A.D ambitionen att
expandera internationellt. Strategin grundar sig i en
bevisad efterfragan fran flera marknader, d& Bolaget redan
har en mindre etablerad forséljning i bland annat Norge
och Storbritannien samt aterkommande férfragningar fran
lander sdsom Danmark, Finland. Bolaget har tidigare saknat
resurser for att agera pa detta intresse fullt ut, men med
kapital frAn noteringsemissionen skapas nu forutsattningar
for att realisera denna tillvéxtpotential, primirt genom
etablering av nya aterforséljarrelationer samt via en okad e-
handel.

G.A.Ds kommande noteringsemission i korthet

Nyckeldata
S, iod 25 94 Pre-Money vardering Post-Money vardering
eckningsperio nov - 9 dec 4 000 000 7 000 000
Teckningskurs (SEK) 5 Antal aktier Antal aktier
innan emissionerna efter emissionen?
Emissionsvolym (MSEK)' 15
_ * *
Antal aktier (st.)? 7 000 000
5 SEK 5 SEK
P02 Lilemayy [ 2 Teckningskurs Teckningskurs
Post Money (MSEK)® 35 - -
Lista Spotlight Stock Market
20 MSEK 35 MSEK
Kvartalsrapport Q4 2025 2026-02-25 Vardering Vérdering
. i (Pre-Money) (Post-Money)?
VD Hakan Nilsson
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T Avser bruttolikvid fére emissionskostnader om cirka 2,5 MSEK.
2 Beraknat pa totalt antal aktier vid full teckning i Erbjudandet.
3 Beraknat borsvarde vid fulltecknad noteringsemission.
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Marknadstillvaxt

Den globala mébelmarknaden uppgick till omkring 1 090
mdUSD ar 2024 och forvéntas vdxa med en genomsnittlig
arlig tillvaxttakt ("CAGR”) om 5,2 % fram till ar 2034, enligt
Market Research Future. Tillvéxten drivs frdmst av dkande
miljomedvetenhet, krav p& sparbarhet och konsumenternas
Gvergang mot hdgkvalitativa och hallbara produkter med
lang livsldngd, en trend som gynnar aktGérer med tydlig
hallbarhetsprofil och lokal produktion likt G.A.D.

Sverige ar idag vérldens tionde storsta exportér av mobler,
och den svenska mébelhandeln omsatte cirka 29 mdSEK ar
2024, enligt Trd- och Mobelféretagen (TMF). Svenska
mobler forknippas globalt med kvalitet, héllbarhet och
skandinaviskt formsprak, vilket skapar goda forut-
sattningar for inhemska aktdrer att expandera inter-
nationellt.

Den véaxande marknaden for hallbar livsstilsinredning stéds
dven av strukturella trender sdsom urbanisering, Okat
distansarbete och véxande féretagsinvesteringar i interior
design. Foretagsmarknaden beddms utgéra en betydande
framtida tillvéxtmotor, dér Bolaget, via ledningens nétverk,
ser en potential att nd ut med erbjudandet mot hotell,
kontor och offentlig miljd. Detta segment uppvisar hogre
volymer, langsiktiga kundrelationer och &terkommande
forséljning.

En vaxande global mébelmarknad
Foérvantad CAGR om 5,2 % mellan aren 2024-2034

CAGR 5,2 %
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Premiumsegment

G.AD verkar inom premiumsegmentet for hallbara
designmdbler, en nisch ddr betalningsviljan dr hdg och
konkurrensen dr begransad till ett fatal aktorer. Bolagets
position mellan klassiska designhus, sdsom Svenskt Tenn, och
Lammhults Design, innebér att G.A.D kombinerar hantverkets
exklusivitet med skalbarhet och tillvixt genom digitalisering.

Pa konsumentsidan bedoms efterfraigan pa premium,
svensktillverkad inredning fortsatta oka i takt med att fler
hushall prioriterar kvalitet och hallbar design framfor kortsiktiga
trender. Samtidigt véxer den digitala mobelhandeln snabbt, dér
e-handeln stér for en 6kande andel av den totala forséljningen i
branschen. G.A.Ds tydliga digitaliseringsfokus och planerade
logistikcenter i Lammhult stirker Bolagets férmaga att mota
denna utveckling.

Foretagsmarknaden

Inom den svenska foretagsmarknaden for designmdbler, som
ofta domineras av standardiserade losningar, ser G.A.D en
mdojlighet att ta en position med ett fokus pa hallbarhet och
estetiskt virde. Samtidigt vaxer efterfragan fran foretag, hotell
och offentliga miljéer dar det soks tidlds och kvalitetsdriven
inredning som stérker foretagens varumarke och miljéprofil.
G.A.D har ddrmed en tydlig mdgjlighet att positionera Bolaget
som en ledande leverantdr av premiuminredning med svensk
produktion, hdg kvalitet och sparbarhet genom hela
vardekedjan, egenskaper som blivit allt viktigare vid
upphandlingar och projektinredningar. Genom ledningens
breda ndtverk inom arkitektur och design har Bolaget redan
etablerat  relationer  till  flera  arkitektkontor  och
projektutvecklare, vilket skapar en naturlig vdg in i detta
segment.
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Business Case

Attraktiv vardering givet den nya kommersiella strategin

Vid en fulltecknad noteringsemission, med antal aktier efter
emissionen om 7 miljoner och teckningskurs om 5 SEK,
uppgar G.A.Ds Post-Money vardering till 35 MSEK. Efter att
nettolikviden frdn emissionen om 10 MSEK adderas
berdknas kassan uppga till cirka 10,4 MSEK, efter kvittning
av skulder om 2,5 MSEK. Efter kvittningen berdknas de
rantebarande skulderna till cirka 4,1 MSEK diarmed bera-
knas Enterprise Value ("EV”) till cirka 28,7 MSEK, baserat
pa Bolagets balansrakning per Q3-25 (proforma). D&
omsittning pa rullande tolvmanadersbasis inte redovisas,
anvands 2024 ars siffror istéllet, vilken uppgick till 21,6
MSEK, vilket innebar en vardering om 1,3x EV/S. Sett 6ver
en langre period har Lammhults i genomsnitt vérderats till
en EV/S-multipel om ca 0,6x. Daremot anser Analyst Group
att G.A.D fortjanar en premie givet bittre ftillvaxtutsikter
genom ett dkat fokus mot féretagsmarknaden, som kénne-
tecknas av storre volymer, langre kundrelationer och ater-
kommande affarer, samt Bolagets svenska tillverkning och
premiumpositionering som en tydlig differentieringsfordel.
Dessutom anses G.A.D ha starkare Ionsamhetsutsikter ge-
nom den digitala expansionen via e-handel och en skalbar
produktionsmodell som medfér potential till marginal-
expansion framgent. Ddrmed anser Analyst Group att vér-
deringen om 1,3x EV/S som attraktiv.

Premie motiveras for G.A.D

4",%‘ B2B-expansion
Stérre volymer, langsiktiga relationer
och aterkommande affarer

4% Skalbar produktion

Bittre kapacitetsutnyttjande och
kostnadseffektivitet vid 6kad volym

B pigital forsljning
Hogre Euttomarginal i egna kanaler
genom digital férsaljning

_./'||I Marginalforbattring

Kanal- och produktmix véntas driva
marginalexpansion framgent

________________ -
( (@) Premie motiveras :
: Samlad effekt av B2B, digital mix :
N och skalbar produktion J

Nettoomsattning p
ar 2024

Post-Money EV4
EV/S-multipel

Vérdeskapande initiativ framgent

= Bolaget fokuserar nu pé en strukturerad expansion mot
foretagssegmentet, dar ledningens nétverk inom arki-
tektur och design ger goda forutséttningar for projekt-
inriktad forsaljning. Givet att foretagsmarknaden pa sikt
vantas utgbéra en storre andel av omsittningen,
bedéms det bidra till hogre andel aterkommande
intékter och forbéttrad kapacitetsutnyttjande.

* Bolagets forvintade tva-siffriga tillvixt och lonsamhet
vantas drivas av skalbarhet i produktionen samt en
vixande andel forséljning via egna kanaler med hogre
marginaler, dir Bolagets EBIT-marginal utvecklats fran
4,6 % ar 2024 till 10,4 % under de nio forsta manad-
erna  ar 2025. Det ska dock nimnas att
sasongsvariationer kan péverka detta, da jamforelse-
siffror for de nio forsta manaderna for ar 2024 saknas
blir en ren jimférelse mellan aren nagot missvisande.

= Genom att bredda sortimentet med instegsprodukter,
sasom bokhyllan Stack, antas det att ¢ka tillganglighet
for nya kundgrupper. Dessa produkter fungerar som
volymdrivare i e-handeln samtidigt som de komp-
letterar det befintliga premiumutbudet och bidrar till
okad varumarkeskénnedom.

= G.A.D har redan etablerade aterforsaljarkontakter i
Norge och Storbritannien men med betydande potential
i marknader sdsom Danmark och Finland. Med kapital
fran noteringen skapas forutsattningar att realisera
geografisk expansion, dar fokus initialt ligger pa att
bygga upp aterforsaljarrelationer och ©ka export-
andelen.

Sammanfattningsvis anser Analyst Group att G.A.D
befinner sig i ett intressant skede med flera virdeskapande
initiativ planerade for att accelerera tillvaxt och I6nsamhet.
Bolaget kombinerar ett starkt varumdrke och svensk-
producerad premiuminredning med en skalbar affirsmodell
och tydlig plan for expansion inom béade foretags-
marknaden och e-handel. Vid en framgangsrik etablering
pa B2B-marknaden och fortsatt forbattrad lonsamhet
bedémer Analyst Group att G.A.D har goda forutséttningar
for en langsiktigt starkt varderingsmultipel, vilket skapar en
god risk/reward genom att teckna aktier i pagaende
noteringsemission.
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4 Beraknat Enterprise Value vid fulltecknad noteringsemission.
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Disclaimer

Dessa analyser, dokument eller annan information harrdrande AG Equity Research AB (vidare AG) &r framstallt i
informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i analyserna &r baserade pa kéllor
och uppgifter samt utlatanden fran personer som AG bedémmer vara tillforlitiga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i
informationen. Alla estimat i analyserna 4r subjektiva bedémningar, vilka alltid innehaller viss osékerhet och bor anvandas
varsamt. AG kan darmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebir att investeringsbeslut baserat pa
information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjalvstandigt av investeraren. Dessa analyser, dokument och
information harrérande AG ar avsett att vara ett av flera redskap vid investeringsbeslut. Investerare uppmanas att komplettera
med ytterligare material och information samt konsultera en finansiell radgivare infor alla investeringsbeslut. AG franséger sig allt
ansvar for eventuell forlust eller skada av vad slag det m& vara som grundar sig pa anviandandet av material harrérande AG.
Lasare kan anta att Analyst Group har mottagit erséttning for att framstélla denna analysartikel.

AG Equity Research AB
Riddargatan 12B
114 35 Stockholm

Telefon: 08-410 112 15
E-post: info@analystgroup.se
Hemsida: www.analystgroup.se

Org.nr: 556999-0939
Analyst Group ar ett vixande analyshus med fokus pd smé- och microcap-bolag i Sverige. Sedan var start ar 2014 har vi
utvecklat en djupgaende kunskap och erfarenhet av att analysera och erbjuda aktieanalyser, samtidigt som vi hjdlper foretag att

forbattra sina investerarrelationer for dkad forstaelse och transparens. Som lank mellan investerare och féretag ger vi stod i
investeringsbeslut, kapitalallokering och kommunikationsvégar.
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