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ADTRACTION: RAPPORTKOMMENTAR Q1'26

Stark inledning pa aret med tillvixt och marginalexpansion

Adtraction levererade ett starkt forsta kvartal dar bruttoresultatet 6kade med 11,9 %. Enligt
bolaget bidrog Affiliate Future med cirka 3 MSEK av 6kningen, vilket innebar att den organiska
tillvaxten férbattrades och uppgick till omkring 6,3 %. Det som dverraskade var att tillvéxten
starktes mot slutet av perioden och var bred, med bidrag fran samtliga vertikaler. E-
handelsvertikalen 6kade med 12,3 % och finansvertikalen med 5,7 %. Finans atergick darmed till
tillvaxt efter en langre period av nedgang, vilket ar en viktig signal da vertikalen varit den framsta
motvinden under de senaste kvartalen. Vertikalen ovrigt fortsatte dessutom att vaxa kraftigt frén
laga nivaer, drivet av Bundler. EBITA 6kade med 27,8 % till 13,5 MSEK (10,6) och EBITA-
marginalen starktes till 4,3 % (3,7). Kvartalet visar darmed aterigen att tillvaxten i bruttoresultatet
far tydligt genomslag pa EBITA.

Forbattrad marknadsbild, tillvaxtinitiativ och kommande kostnadsbesparingar

Adtraction uppger att bruttoresultatet fortsatt utvecklats positivt in i april, med en tillvaxttakt i linje
med Q1. Bolaget beskriver en bredare positiv marknadsbild inom e-handel, dar tillvaxt noteras pa
de flesta marknader. Inom finans syns tecken pa forbattring i flera enskilda marknader, aven om
utvecklingen fortsatt &r ojamn. Parallellt pagar utrullningen av den uppdaterade
sparningslésningen, testfasen av det nya influencer-verktyget i Norden och implementeringen av
Salesforce. Initiativen syftar till att forbattra sparning, starka erbjudandet och 6ka skalbarheten.
Bolaget uppger aven att nya forvarvsmojligheter har uppstatt och att dialoger pagar, vilket
indikerar en 6kad M&A-aktivitet. Dartill kommunicerades organisatoriska forandringar, vilka
vantas belasta Q2 med engangskostnader om knappt 2 MSEK, men darefter séanka
kostnadsnivan med preliminart 2 MSEK per kvartal. Det skapar ytterligare forutsattningar for
fortsatt marginalexpansion.

Outlook

Kvartalet dvertraffade vara forvantningar och visade att tillvaxten i Q4 inte var tillfallig. Utfallet
starker fortroendet for den operationella havstadngen, dar EBITA fortsatter 6ka snabbare an
bruttoresultatet. Utvecklingen i borjan av Q2 indikerar dessutom en nagot starkare tillvaxt an vi
tidigare prognosticerat, samtidigt som kostnadsatgarderna talar for en mer stabil kostnadsbas
framat. Det som aterstar att bevisa ar framst hur uthdllig forbattringen inom finans ar, men givet
lagre jamforelsetal och battre momentum har forutsattningarna for fortsatt aterhamtning
forbattrats, &ven om osakerheten kvarstar. Vi har gjort mindre uppjusteringar av vara estimat och
hojt var prognos for EBITA for helaret. Aktien steg valfortjant pa rapporten, men trots uppgangen
varderas bolaget till omkring 7,7x EV/EBITA pa vara estimat, vilket vi fortsatt bedomer som
attraktivt. Vart motiverade varde for 2026E uppgar till 55,1 SEK per aktie, motsvarande en
uppsida om 45,0 %. Vara estimat ar exklusive nya forvary, vilket indikerar ytterligare uppsida vid
genomford affar.
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Las den fullstandiga analysen har
For mer information, vanligen kontakta:
Albin Eriksson, analytiker (albin@kalqyl.se)

Erik Lundberg, analytiker (erik.lundberg@kalqgyl.se)
Pontus Fredriksson, analytiker (pontus@kalqyl.se)

Om Kalqyl

Kalqyl ar ett nytdankande analysbolag med en snabbvéaxande plattform och en unik rackvidd bland
nordiska investerare. Med djup expertis och fokus pa kvalitativt innehall levererar vi analyser och
intervjuer som engagerar och skapar varde.

Kalqyl < Artillerigatan 42 « 114 45 Stockholm


https://www.kalqyl.se/adtraction-rapportkommentar-q126/

