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QBIM: RAPPORTKOMMENTAR Q4'25

QBIM redovisade totala intdkter om 2,1 MSEK (2,6), varav nettoomsaéttningen
uppgick till 1,0 MSEK (2,2), aktiverat arbete till 1,1 MSEK (0,4) och évriga
rorelseintakter till 0,0 MSEK (0,0). Minskningen i nettoomséttningen kan hdnféras
till att en stérre andel konsultuppdrag genomférdes i jamforelsekvartalet.
Bruttoresultatet landade pa 0,1 MSEK (1,6), vilket motsvarade en bruttomarginal
om 10,1 % (73,3). Minskningen i bruttoresultatet kan hanforas till en hég andel
inhyrda konsulter i kvartalet. Pa resultatniva uppgick EBITDA till -1,4 MSEK (-0,1)
och EBIT till -1,6 MSEK (-0,2). Periodens kassafléde uppgick till -4,0 MSEK (-0,2)
och kassan uppgick till 4,5 MSEK.

Ett ar av strategisk forflyttning

Under 2025 har QBIM utfort en omfattande omstallning fran att vara ett mjukvarukonsultbolag till
ett mer renodlat mjukvarubolag. Minskningen i saval nettoomsattningen som resultat kan darfér
hanforas till en kraftigt minskad andel konsultuppdrag och ett striktare fokus pa bolagets nya Al-
I6sning Q-Sales. Trots utveckling och kommersialisering av en helt ny produkt, ett delvis nytt
team samt en bdrsnotering, har QBIM lyckats uppratthalla valdigt stabil kostnadskontroll under
aret. Resultatet har 2025 paverkats negativt av det medvetna valet att till stor utstrackning
prioritera bort konsultaffaren, men vi ser detta som en del av en strategisk lanseringsplan fér att
bygga upp produktplattformen med &terkommande intakter med hdgre marginalpotential, snarare
an att maximera det kortsiktiga resultatet.

En stark forsaljningspipeline

Vid januaris utgdng hade QBIM 108 aktiva anvandare av Q-Sales, jamfort med 64 aktiva
anvandare per Q3'25. Bolaget upprepar att forsaljningspipelinen ar stor genom att cirka 80
foretag, eller overstigande 1 000 licenser, finns i aktiv pilotfas. Ledningen uppger att pipelinen
bestar av storre bolag som vid konvertering kan komma att innebara skraddarsydda integreringar
av Q-Sales, samt en kraftigt 6kad anvandarbas. Vid en stdrre konvertering kan darfor
engangsintakter inkomma kopplat till integreringen, i kombination med en hog andel
aterkommande mjukvaruintakter over lang tid. QBIM rapporterar antalet avtalade Q-Sales-
licenser den 6:e varje manad, en datapunkt vi anser att investerare bor folja noggrant da en
storre anvandarokning kan agera katalysator for aktien.

Outlook

Var bedémning ar att QBIMs starka forsaljningspipeline i dagslaget underskattas av marknaden,
d& en storre konvertering skulle bidra till kraftigt 6kade intakter. Q-Sales narmar sig successivt en
mer mogen fas, vilket innebar att QBIM kan ga fran enskilda implementationer till att approchera
storre kunder. Dialogerna med stOrre organisationer innebar en potential fér hdgre intékter och
ett mer etablerat och strategiskt anvandande av mjukvaran. Vi ser detta som en tydlig indikator
for att anvandarantalet av Q-Sales kan 6ka, och tror att det stora kommersiella genombrottet
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borjar visa sig under 2026. Forutsatt att QBIM kan bibehélla ett hogt pipelineinflode, forvantar vi
oss att QBIMs intékter ska 6ka under 2026 och 2027, samt att bolaget uppnar uthallig lonsamhet
ar 2027. Vart motiverade varde for 2027E uppgar till 0,56 SEK per aktie, vilket motsvarar en
uppsida om 113,8 %.

Las hela analysen har
For mer information, vanligen kontakta:
Albin Eriksson, analytiker (albin@kalqyl.se)

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

Om Kalqyl

Kalqgyl ar ett nytankande 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.
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