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ACUVI: RAPPORTKOMMENTAR Q4'25

Acuvi redovisade 6kad nettoomsattning och féorsamrat rorelseresultat i det fjarde
kvartalet. Nettoomsaéttningen uppgick till 53,5 MSEK (42,8), motsvarande en tillvaxt
pa 24,9 %. Bruttoresultatet uppgick till 24,6 MSEK (28,1), med en bruttomarginal pa
46,0 % (65,5). EBITDA uppgick till -6,1 MSEK (9,1), motsvarande en EBITDA-
marginal om -11,4 % (21,2), medan EBIT landade pa -18,6 MSEK (5,9), motsvarande
en EBIT-marginal om -34,7 % (13,8).

Kraftig avvikelse fran EBITDA-malet 2025

Acuvi levererade ett helar 2025 som tydligt understeg det tidigare kommunicerade EBITDA-malet
om 52-55 MSEK. Nettoomsattningen uppgick till 204,2 MSEK (175,9), motsvarande en tillvaxt om
16,1 %. Rapporterad EBITDA uppgick till 20,3 MSEK (31,1), medan justerad EBITDA landade pa
cirka 33 MSEK efter engangsposter om omkring 13 MSEK. Forséljningen nadde inte budgeterad
niva, vilket enligt bolaget paverkade EBITDA med narmare 8 MSEK jamfort med plan. Forskjutna
leveranser och projekt som inte materialiserades under aret bidrog till avvikelsen. Produktmixen
var aven svagare an vantat, med en lagre andel hégmarginalprodukter, vilket pressade
bruttomarginalen. Dartill belastades resultatet av en svagare USD samt kraftigt 6kade tull- och
fraktkostnader under andra halvaret. Utover den operationella paverkan tillkom engangsposter
relaterade till omstrukturering, implementering av nytt ERP-system, lagervardering samt
avslutade utvecklingsprojekt. Acuvi avslutade darmed aret pa en betydligt lagre ldnsamhetsniva
an tidigare kommunicerat. Bolaget bedémer dock att den justerade EBITDA-nivan battre speglar
den underliggande intjaningsformagan infor 2026.

Nytt EBITDA-mal for 2026 pa 37-50 MSEK

| samband med rapporten kommunicerades bolaget ett nytt EBITDA-mal for 2026 i intervallet 37—
50 MSEK. For att nd den nedre delen av intervallet kravs enligt bolaget viss omsattningstillvaxt,
en mer gynnsam produktmix och forbattrad kostnadskontroll. Den évre delen kraver starkare
tillvaxt inom hégmarginalprodukter, framfor allt inom LEGS-plattformen som under 2025
uppvisade bruttomarginaler om narmare 80 %. Produktmixen blir darmed viktig for
marginalutvecklingen framat. Bolaget genomfor samtidigt organisatoriska forandringar for att
effektivisera verksamheten och starka det kommersiella arbetet. Bolaget omorganiserar
saljorganisationen, decentraliserar delar av verksamheten, pausar satsningen i San Jose och
samlar centrala funktioner i Uppsala. Effekterna vantas gradvis synas under de kommande 6-9
manaderna. Geografiskt fortsatter satsningen pa direktforsaljning och starkt narvaro i Japan och
Asien, dar bolaget redan ser 6kad kundaktivitet fran laga nivaer. Forvarv ar fortsatt sekundart i
nulaget, da fokus ligger pa organisk forbattring och att lyfta Ionsamheten inom befintlig struktur.

Outlook

Den justerade EBITDA-nivan om 33 MSEK fungerar i praktiken som ny bas infér 2026. Det
positiva ar att flera av 2025 ars negativa effekter bedoms vara av engangskaraktar. Samtidigt
kvarstar utmaningar i form av langa saljcykler, kanslighet for projektférskjutningar och variationer
i produktmix. Lonsamhetsutvecklingen framat kommer darfor i hog grad att avgoras av hur val
bolaget lyckas driva forsaljningen av hogmarginalprodukter och realisera den operativa
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havstangen i affarsmodellen. Om Acuvi kan visa stabil tillvaxt, forbattrad produktmix och god
kostnadskontroll finns forutsattningar att ateruppbygga marknadens fortroende. Misslyckas
bolaget med att leverera mot det nya malet riskerar fortroendet att férsvagas ytterligare. Vart
motiverade varde for 2027E uppgar till 18,7 SEK, en uppsida pa 62,8 %, vilket inkluderar
nedjusteringar i estimaten, samtidigt som vi kvarstar vid en multipel om 18x EBIT.

Las den fullstindiga analysen har
For mer information, vanligen kontakta:
Albin Eriksson, analytiker (albin@kalqgyl.se)

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

Om Kalqyl

Kalqyl ar ett nytdnkande analysbolag med en snabbvéxande 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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