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LYKO-A - STANDARD-ANALYS

CLANGSIKTIGT KVALITETSCASE) Otillracklig signal for sakrare klassning: defaultar till forsiktigaste rimliga typ (langsiktigt kvalitetscase).

Lyko Group A - SE - Rapport skapad 2026-07-20 09:00 UTC (idag) - Analysens data per 2026-07-20

Lyko Group A — Langsiktigt kvalitetscase — kvalitetsbetyg 5/10. **Analys: Caset ar matematiskt omaojligt att kopa.** Lyko vaxer
omsattningen men gar med rorelseforlust. Aktien prissétts till 48 ganger vinsten, medan ALPHAs mest optimistiska scenario landar pa
22,9 ganger, vilket ger en riktkurs pa 39,85 kronor: 52 procent under dagens kurs.

ALPHAS SAMLADE BEDOMNING

Analys: Caset ar matematiskt omdjligt att kopa. Lyko vixer omsiattningen men gar med
rorelseforlust. Aktien prissitts till 48 ganger vinsten, medan ALPHAs mest optimistiska
scenario landar pa 22,9 ganger, vilket ger en riktkurs pa 39,85 kronor: 52 procent under
dagens Kkurs.

Bjornscenariot pa 23,84 kronor innebar 71 procent nedsida. Nar bada fallen ger stora forluster finns inget koplage.

KONSENSUS MOT ALPHA

Konsensus shittriktkurs &ar 86,5 kronor (4 procent uppsida). ALPHAs bas-scenario pa 31,84 kronor ligger 66
procentenheter lagre: extrem divergens dar ALPHA varderar bolaget som normalt [ISnsamt medan marknaden prissatter
flera ars tillvaxt i forvag. ALPHAs beslutsmotor ger avkastningsrisken tydligt foretrade framfor tillvaxtpotentialen.

Lyko Group A AVSTA

LYKO-A - Consumer Defensive - SEK tillit 13%

1\ Aven ALPHAs tjur-scenario (basta fall) ligger -52% under dagens kurs: optimistfallet ger negativ avkastning. ALPHAs eget
bjorn-scenario pekar pa -71% fran dagens kurs: fallndjden ar for stor for ett kop oavsett styrkorna. Analyskvaliteten ar 5/10:
overtygelsegraden reduceras (x0.85).

FRAMAT-P/E BORSVARDE
28,7 1,3 mdr SEK

I\ Negativt fritt kassafléde: -106,5 mn SEK

Bolaget férbrukar mer kontanter an det genererar (rullande 12 manader). Marknadsinformation, inte rad.
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25 MIDAS - SVAGT
/100 Overvagande emot i underlaget just nu. Inget spekulativt: kop-laget ar svagt, inte att bolaget ar skrap.

Kopbarhetspoang: ALPHAs samlade lage ur signal, véardering, kvalitet, risk och datatackning. Marknadsinformation, inte rad.

SIGNAL

ACKNING VARDE

RISK KVALITET

Streckad spets = tunn data, tolka forsiktigt.

25 =50 bas —5.4 signalstyrka —13.1 vardering +0 bolagskvalitet —6.1 datatackning —0.4 avrundning

Signalstyrka (vikt 45%) D 39
Vardering (vikt 25%) - 3
Beléggning (dampare) (vikt 0%) . ] 35

v drar ned Vardering: ALPHAs bas-riktkurs ligger -61.9% mot dagens kurs: nedsida/fullvarderat.

v drar ned Signalstyrka: Sammanvagningen av ALPHAs aktiva signaler (insiderkdp, momentum, nyheter med flera) for
aktien just nu.

v drar ned Beldggning (dampare): Datatédckning 35%: tunt underlag drar ner poéngen (x0.80), aldrig upp.

s Kriterier bakom bedémningen
Varje delpodng bryts ned i konkreta kriterier: gront bock = talar for, rott kryss = talar emot, punkt = neutralt. Marknadsinformation, inte rad.

Vardering (0/2 uppfyllt)
X ALPHAs bas-riktkurs -61.9% mot dagens kurs (Varderingsankare (rapportbygget))

e Osakerhet i varderingsspannet: ej bedomd (Ingen analytiker-spridning i underlaget.) (Analytiker-spridning (riktkursernas high/low))

Bolagskvalitet (0/1 uppfyllt)

X Ingen vallgrav: Svag I6nsamhet (marginal ~-1%, ROE ~-8%) - ingen tydlig prisstyrka. (Vallgravsbedémning)

Risk (0/1 uppfyllt)

X Datatackning bakom analysen: 35% (report_quality_grade (farsk))

99 Agande och insynshandel

Vem dager bolaget
. =---. |
m [nstitutioner 24.1% - m Allmanhet 6.8% - m Insiders 69.0%
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Marknadsinformation, inte rad. Insynshandel &r offentligt registrerad men liten i volym: enstaka transaktioner ska inte vertolkas.

KURSUTVECKLING SENASTE 12 MANADERNA
-38,4% 12 man

173,9

NP Y}
=" ¢ 14 N OMXS30 +24%

~ STt amaong

83,5°

56,6
2025-07-14 2026-07-17

ANALYSENS KVALITET: HUR MYCKET DU KAN LUTA DIG MOT DEN
5 /10 SAMMANHANGANDE, MED VISSA SVAGHETER
G G D D

Sammanhangande analys, men vi saknar telefonkonferens, insider- och agardata och nyhetslage.

Underlag: 3/6 nyckelkallor tillgangliga for det har bolaget.

(Vallgrav: Ingen vaIIgrav)

Vad ligger i priset (multipel mot var bas): dagens kurs prissatter en multipel pa 48x mot var bas pa 18.3x (+162%) —
marknaden férvantar sig mer &n vi.

Detta jamfor bara multipeln (vad marknaden &r villig att betala per vinstkrona), inte kursens avstand till riktkursen nedan.

Total forvantad avkastning (bas, antagande-driven): ~-61.9% = kurspotential -61.9%.

Detta &r avstandet fran dagens kurs till var bas-riktkurs, inte samma matt som multipel-jamforelsen ovan.
i\ Bas-multipel 18.3x ligger -62% mot marknadens 48x: detta &r ett antagande om omvérdering, inte en prognos.

I\ Konsensus-divergens: Extern konsensus: snittriktkurs 86.5 (+4%), rating okénd. ALPHAs bas avviker -66 pp: se férankringsnot.

SA BYGGS DEN FORVANTADE AVKASTNINGEN

-61,9% -61,9%

kurspotential Totalt
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SANNOLIKHETSVIKTADE SCENARIER

SCENARIO RIKTKURS AVKASTN. SANNO. MULTIPEL BIDRAG T. EV
Tjur 39,85 SEK -52.3% 15% 22.9 6
Bas 31,84 SEK -61.9% 50 % 18.3 16
Bjorn 23,84 SEK -71.4% 35 % 13.7 8
Forvantat varde (EV) 30,24 SEK -63.8% 100 % 30,24

Tjur: hdg multipel x eps 1.74
Bas: bas-multipel x eps 1.74

Bjérn: 1dg multipel x eps 1.74

Sannolikhetsviktad riktkurs: 30,24 SEK

Metod: Last EPS-bas 1.74 (forward-konsensus-EPS (EODHD-estimat, innevarande réakenskapsar)) x multipel-range 13.7/18.3/22.9. Samma
underlag som rapportens varderingssektion. Vikter 35/50/15% = ALPHA-viktning v1: ett MODELLANTAGANDE (marknaden betalar +162%
over forankrad bas: +10 bjorn), facit-sparas mot utfall: inte en skattad sannolikhet.

KANSLIGHETSMATRIS - RIKTKURS = EPS x EXIT-PIE

Gront = éver dagens kurs (83.5), rétt = under. Det kravs bade hég EPS och hdg multipel for att forsvara dagens niva.

PIE 13.7x PIE 18.3x PIE 22.9%

EPS 1.7
Tjur

EPS 1.7
Bas

EPS 1.7

Bjorn

SCENARIERNA MOT DAGENS KURS

Vid analysen
Bjorn Bas Tjur |
[ J [ J ([ J [
23,84 31,84 39,85 |
83,50

Tjurar mot bjérnar

Optimisten (tjuren) ser ett bolag som véaxer omsattningen med 23 procent jamfort med for ett ar sedan, och dar det senaste
kvartalet visade en positiv vinstmarginal pa 3,1 procent efter en period av forluster. Om trenden haller i sig kan dagens héga
vardering pa 28,7 ganger forvantad vinst snabbt framsta som rimlig. Den pagaende marknadsregimen pekar dessutom mot
en overgang till positivt Iagvolatilitetslage, vilket historiskt gynnat bolag med stark volymtillvaxt i defensiva sektorer.

Pessimisten (bjornen) pekar pa att bolaget i grunden ar olénsamt med negativ avkastning pa eget kapital och negativt fritt
kassaflode, samtidigt som skuldsattningen ar htg med en skuld pa nastan tre ganger eget kapital. Varderingen pa 28,7
ganger framatblickande vinst ar betydligt htgre an peer-gruppens median pa 19,2 ganger, och om tillvaxten avtar riskerar
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aktien en halvering. ALPHA landar i en forsiktig hallning i linje med marknadens avvaktande syn, eftersom den underliggande
Idbnsamheten &nnu inte bekraftar den optimistiska prissattningen.

@ Aktieskolan vinstmarginal: Hur stor del av forsaljningen som blir kvar som vinst: 10 procents vinstmarginal betyder 10 6re vinst per
forsaljningskrona. - fritt kassafléde: Pengarna som blir kvar efter investeringar: det bolaget fritt kan dela ut, betala skulder eller aterkopa aktier for.

Vad som kan ga fel

Den storsta risken &r att bolaget aldrig nar varaktig lonsamhet. Med en rérelsemarginal pad minus 1 procent (rullande tolv
manader) och negativt fritt kassaflode pa 106 miljoner kronor forbrukar bolaget pengar. Nettoskulden pa 1,3 miljarder kronor, i
relation till eget kapital pa 2,9 ganger, gor balansrakningen sarbar. Om vinstmarginalen inte vander fran dagens minusnivaer:
senaste kvartalet gav 3,1 procent, men de tre fore lag mellan minus 0,8 och minus 2,5 procent: kan en nyemission spa ut
aktieagarna kraftigt. En pre-mortem om tva ar: bolaget har inte skalat upp forsaljningen for att tacka fasta kostnader.
Konkurrenter med hdgre marginaler, som Interparfums (18 procent) eller Zinzino (46 procent), tar marknadsandelar. Utan fritt
kassaflode tvingas ledningen salja tillgngar eller ta in kapital till Iag kurs. Tesen falsifieras om bolaget inom fyra kvartal inte
visar rérelsemarginal éver noll och positivt fritt kassaflode: da ar affarsmodellen inte bevisad.

@ Aktieskolan rorelsemarginal: Rorelsevinsten som andel av forsaljningen: visar hur lénsam sjélva verksamheten ar fore rantor och skatt.

Bolaget och affaren

Lyko omsétter knappt 4 miljarder kronor med 23 procents tillvéxt, men rérelsemarginalen &r minus 1 procent. Senaste
kvartalet (juni 2026) gav en liten vinstmarginal p& 3 procent. Kassaflodet ar negativt: minus 106 miljoner kronor: och
nettoskulden pa 1,3 miljarder ar nastan tre ganger eget kapital. Affaren ar kapitalkravande utan tydlig vallgrav. Med en
avkastning pa eget kapital p& minus 8 procent och hdg skuldsattning saknas uthalligt forsprang mot konkurrenter som
Interparfums och Zinzino. Ledningen har annu inte visat att de kan férvandla tillvaxten till Iinsamhet: och det &r den
avgorande fragan for en langsiktig investerare.

@ Aktieskolan kassafléde: Pengarna som faktiskt strtommar in i och ut ur bolaget: svarare att manipulera an redovisad vinst. - vallgrav: Bolagets
varaktiga konkurrensférdel som skyddar vinsterna fran konkurrenter, som en vallgrav runt en borg.

Vad som kan handa harnast

Nista kvartalsrapport avgdr om trendbrottet haller.

De senaste atta kvartalen visar en ojamn resa. Omsattningen har visserligen ckat med 23 procent jamfort med for ett ar
sedan, men vinstmarginalen pendlar mellan minus 3 och plus 3 procent. Det senaste kvartalet (juni 2026) gav en marginal pa
3,1 procent: den basta pa lange. Fragan ar om det ar ett trendbrott eller en tillfallig uppgang. Med en nettoskuld pa 1,3
miljarder kronor och ett negativt fritt kassaflode &ar bolaget beroende av att [onsamheten forbattras.

Aktien handlas i en marknad som just nu ror sig sidledes. Nagon tydlig riktning finns inte, men marknadsregimen ar pa vag att
skifta mot en mer positiv fas. For aktiedgaren handlar det om att nasta rapport maste visa att vinstmarginalen kan halla sig
over nollstrecket. Missar bolaget det, riskerar skuldsattningen att bli en tyngre belastning. Lyckas man daremot: da kan den
laga varderingen p& 0,3 ganger omséttningen locka kopare.

@ Aktieskolan marginal: Hur stor del av varje forsaljningskrona som blir kvar som vinst: 10 procents marginal betyder 10 6re vinst per krona.
sidledes rorelse: Kursen ror sig varken upp eller ner éver tid utan pendlar i ett intervall: marknaden har inte bestamt sig.
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Vad aktien kostar

Aktien handlas till ett framéatblickande P/E-tal pa 28,7, 50 procent hogre an peer-medianen pa 15,4. Detta for ett bolag med
negativ rorelsemarginal (-1 procent) och ROE pa -8 procent de senaste fyra kvartalen. Peer-bolagen Interparfums och
Zinzino har tvasiffriga marginaler och ROE pa 18 respektive 46 procent for 19 ganger vinsten. Scenariot som rattfardigar
dagens kurs ar att Lyko inom tva till tre &r nar 10-15 procents marginal. Omséttningen vaxte 23 procent, men antagandet &r
osakert. Bas-riktkursen 31,84 kronor, baserad p& multipeln 18,3, visar att aktien prissatter en vinstférbattring utan facit i
siffrorna. For varje kvartal marginalen inte stiger mot tvasiffrigt 6kar risken att premien krymper.

@ Aktieskolan PJE-tal: Priset pa aktien delat med bolagets vinst per aktie: P/E 32 betyder att du betalar 32 kronor fér varje krona bolaget tjanar pa ett
ar. - ROE: Avkastning pa eget kapital: hur manga 6ren vinst bolaget skapar per krona som aktiedgarna satt in. Hogre ar battre. - multipel: Ett
jamforelsetal som visar hur dyrt bolaget ar i forhallande till vinst eller férsaljning, till exempel P/E-talet.

Har kan du tanka fel

"Det hir &r ett fantastiskt bolag, alltsa ska jag képa." Sannolikt ett fantastiskt bolag: men det &r inte frdgan. Rapporten
visar att ALPHAs egen vardering ger bara -61.9% forvantad avkastning harifran: marknaden betalar redan for nastan hela
kvaliteten. Bra bolag och bra aktie ar inte samma sak: priset avgor.

"Jag saljer nar den kommit tillbaka.” Om du ager aktien och den faller ar det har den farligaste tanken. Det svider att sélja
med forlust, sa de flesta behaller forlorare alldeles for Iange och séljer vinnare alldeles for snabbt. Darfor: bestam din exit
INNAN du koper, i lugnt lage, sa slipper det beslutet fattas med kanslorna i halsen.

Det héar avsnittet spdr inte kursen. Det finns for att skydda dig mot misstag som forskare métt hos vanliga sparare i decennier.
Forskningen bakom: Kahneman-Tversky 1974 - Shefrin-Statman 1985 - Odean 1998 - Barber-Odean 2008 - George-Hwang

2004 - Greenwood-Shleifer-You 2019 - Bali-Cakici-Whitelaw 2011 - Bordalo-Gennaioli-Shleifer 2019 - Thaler-Johnson 1990 -

Solt-Statman 1989 - De Bondt-Thaler 1985 - Kumar-Lee 2006 - Elkind-Kaminski-Lo 2022.

Om du gillar sektorn: alternativ att jamféra

Om du gillar sektorn men tvekar pa Lyko Group A: sa har star de narmaste jamforbara bolagen sig, sorterade efter ALPHASs

egen beddmning:

ALPHA-signal Vardering vs Lyko A Kvalitet
Zinzino B @ stark billigare (fwd-P/E 13.8) ROE 46%, marg 14%
Inter Parfums @ stark billigare (fwd-P/E 19.2) ROE 18%, marg 16%

Bland de jamforbara bar Zinzino B ALPHAs starkaste signal (stark kopsignal, med lagre vardering): vart att titta narmare pa
om du Gvervager sektorn men tvekar pa Lyko Group A.

Marknadsinformation, inte k6prad: siffrorna séger hur bolagen star sig mot varandra, inte vad du ska géra.

Vad andra gor

Agarflodet ger inga tydliga kép- eller siljsignaler i dagsldget.

Underlaget innehaller ingen information om férandringar i agarlistan, insideraffarer eller institutionella portfoljvikter for detta
bolag. Utan data om vem som kopt eller salt aktier, eller om ledningen okat eller minskat sitt innehav, gar det inte att dra
nagra slutsatser om hur de som star bolaget narmast ser pa varderingen eller utsikterna. For en langsiktig investerare innebar
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detta att man maste luta sig mot andra delar av analysen: framst bolagets egna fundamenta och vardering: snarare an att
folja andras agerande. Tills motsatsen bevisas far man utga fran att insiders och storagare ar neutrala.

,| Datatackning bakom analysen

v/ Fundamenta 7/ Analytiker — Rapport och samtal
v/ Tekniska signaler — Insider och agande — Nyheter
v/ Makro och regim 7/ Peer-jamforelse

5 av 8 datakéllor p& plats. Saknas: insider och dgande, rapport och samtal, nyheter.

Marknadsinformation, inte finansiell radgivning. Al-genererat ur publika data: kan innehalla fel, verifiera mot priméarkallor innan du agerar. Investeringar innebar risk, historisk
avkastning garanterar inte framtida. Redaktionell tjanst, ansvarig utgivare Klaus-Peter Beiersdorf. Fragor: info@alphamidas.ai.
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