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EQL PHARMA: RAPPORTKOMMENTAR Q4'25/26

Svag bruttomarginal pressade resultatet

Nettoomsattningen 6kade med 6,1 % till 120,2 MSEK (113,3), vilket innebar ett nytt
forsaljningsrekord. Tillvaxten begransades som tidigare kommunicerat av fa produktlanseringar
och kvarvarande leveransutmaningar inom delar av portféljen. Bruttoresultatet minskade daremot
med 26,9 % till 34,0 MSEK (46,5) och bruttomarginalen foll till 28,3 % (41,1). Det kraftiga
marginalfallet drevs framst av engdngsposter om cirka 13,0 MSEK, kopplat till nedskrivning av
Abiraterone, destruktion av Meropenem och covidtester, hdgre logistikkostnader, utférséljning av
flera antibiotika samt slutliga kostnader relaterade till férvarvet av produktportfoljen fran Medilink.
Rorelsekostnaderna 6kade med 24,5 % till 29,4 MSEK (23,6), men minskade sekventiellt, vilket
tyder pa att de forsta effektiviseringsatgarderna borjat f& genomslag. EBIT foll kraftigt till 5,1
MSEK (23,0), motsvarande en EBIT-marginal om 4,3 % (20,3). Forséljningen utvecklades
darmed i linje med bolagets malsattning for helaret, men resultatet kom in klart under
férvantningarna till féljd av den svaga bruttomarginalen.

Lagre tillvaxtprognos for 2026/27 men femarsmalen kvarstar

EQL Pharma prognostiserar en forsaljningstillvaxt om cirka 15 % under rakenskapséaret 2026/27,
vilket ar lagre an bolagets langsiktiga mal om 30 % arlig tillvaxt och &ven under vara tidigare
forvantningar. Den lagre prognosen forklaras framst av att flera stérre produktlanseringar har
forskjutits till senare delar av aret till foljd av tekniska forseningar i lanseringsfasen samt att
bolaget endast genomforde tva produktlanseringar under 2025/26, vilket begransar
helarseffekterna infor nasta ar. Bolaget beskriver d&ven att leverans- och lagersituationen
forbattras successivt, men langsammare an tidigare forvantat pa grund av logistiska stérningar
kopplade till konflikten i Iran samt processrelaterade utmaningar hos vissa leverantérer. P&
kostnadssidan signalerar bolaget en tydlig ambition att halla rérelsekostnadernas tillvaxt pa
ensiffriga nivaer under overskadlig framtid. Trots den svagare kortsiktiga tillvaxtprognosen
kvarstar ambitionen inom femarsplanen, dar omkring 30 produktlanseringar vantas under de
kommande tre aren. Utvecklingen indikerar att en stérre del av tillvaxten och
resultatupphamtningen sannolikt blir mer koncentrerad till 2027/28 och framat.

Outlook

Kvartalet var svagare &n vantat, framst till foljd av den kraftigt pressade bruttomarginalen och den
lagre tillvaxtprognosen fér 2026/27. Vi bedémer att flera av de negativa effekterna ar av tillfallig
karaktar och framst kopplade till forseningar i pipeline och leveransstorningar, men utvecklingen
visar ocksa att EQL Pharma fortsatt har operationella och externa utmaningar att hantera innan
bolaget ater kan visa den I6nsamhet och férutsagbarhet som tidigare praglat verksamheten. Vi
har reviderat ned vara estimat for att spegla den svagare prognosen och senarelagda
produktlanseringar, men bedomer att investeringscaset fortsatt ar intakt pa langre sikt, aven om
osakerheten for ytterligare forseningar har 6kat. Vi ser forutsattningar for att caset aterigen starks
under 2027/28 och framat, forutsatt att bolaget lyckas forbattra leveransprecisionen och
genomfora lanseringsplanen enligt plan. Vart motiverade varde for 2027/28E uppgar till 74,5 SEK
per aktie, vilket motsvarar en uppsida om 169,0 %. Varderingen bygger pa en atergang till hogre
tillvaxt, forbattrad kvalitet i intjaningen och stabilare mix.
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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.
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