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EQL PHARMA: RAPPORTKOMMENTAR Q2'26/27

Kraftig forsaljningstillvaxt med stdd av tillfalliga effekter

Nettoomsattningen 6kade med 82,0 % till 157,2 MSEK (86,4), drivet av béattre
produkttillganglighet, tillfallig merforsaljning nar konkurrenter saknat en nyckelprodukt samt en
ackumulerad forsaljningsbaserad milstolpsintakt for Mellozzan. De tva sistnamnda effekterna
uppgick enligt bolaget till cirka 37 MSEK. Exklusive dessa uppskattar ledningen forséljningen till
omkring 120 MSEK, cirka 39 % hogre an rapporterad forsaljning foregaende ar och 12 % hdgre
an i Q1. Bruttoresultatet 6kade med 73,5 % till 56,2 MSEK (32,4), men bruttomarginalen
minskade till 35,8 % (37,5). Nedskrivningar av lager och leverantdrsfordringar belastade med 15
MSEK. Rorelsekostnaderna dkade med 18,7 % till 34,3 MSEK (28,9). EBIT uppgick till 22,4
MSEK (3,6), motsvarande en marginal pa 14,3 % (4,2). Exklusive nedskrivningarna uppgick EBIT
till 37,4 MSEK, men aven det resultatet inkluderar de positiva forséljningseffekterna. Kvartalet
visar darmed en tydlig aterhamtning fran Q1, aven om resultatnivan inte fullt speglar den Iépande
intjaningen framat.

Stabilare leveranser, men fortsatt oséker lanseringstakt

EQL Pharma upprepar prognosen om cirka 15 % férsaljningstillvaxt under 2026/27 med stérre
tillforsikt efter Q2. Lagertillgangligheten ser stabilare ut infor H2, men en till tva betydande
restsituationer kvarstar. Fyra ytterligare produktlanseringar planeras under aret, varav tre ar
osakra och vantas tidigast i Q4. Bidraget till arets forsaljning blir darfor begransat. Mellozzan
vaxer framst i Tyskland och Schweiz. For Memprex Overstiger efterfragan fortsatt
leveranskapaciteten. Ansokan for en ny API-kalla ar inlamnad och ledningen hoppas pé forsta
leveranser omkring skiftet mellan Q1 och Q2'27/28, foljt av en gradvis dvergang. Mellozzans nya
fabrik kan borja leverera sent i Q4'26/27 eller i Q1'27/28. Projekten ska sénka
produktkostnaderna och for Memprex aven maojliggdra hégre volymer. Ledningen bedémer den
underliggande bruttomarginalen till 35-40 % under omstallningen och 40-43 % vid normal drift,
med ytterligare potential fran produktionsprojekten. Ensiffrig OPEX-tillvaxt vantas inte langre nas
under 2026/27, bland annat genom mindre aktivering av utgifter. Effektiviseringar och
personalminskningar vantas dock bromsa kostnadsokningarna framat. Femarsplanens mal
kvarstar tills vidare, men mgjligheten att na dem utvarderas.

Outlook

Rapporten dvertraffade vara forvantningar avseende forséaljning och EBIT, &ven om merparten av
forsaljningsavvikelsen forklarades av tillfalliga effekter. Vi ser positivt pa att battre
lagertillganglighet aven lyfter den I6pande forsaljningen. For 2026/27 hojer vi nettoomsattningen
med 5,0 %, men lamnar EBIT i princip oférandrat eftersom lagre bruttomarginal och hogre
rorelsekostnader motverkar forséljningsékningen. Forsenade lanseringar och ett gradvis
genomslag fran produktionsprojekten motiverar forsiktigare antaganden for nasta ar.
Nettoomsattningen sanks med 6,4 % och EBIT med 17,9 % for 2027/28E. Vi réknar fortfarande
med en tydlig resultataterhamtning genom hogre forsaljning, forbattrad produktmix och
langsammare kostnadsoékningar. Nettoskulden uppgick dock till 400,1 MSEK och har annu inte
minskat. Fortsatta produktinvesteringar innebar att hdgre intjaning behdver omséttas i starkare
kassafléde for att minska den finansiella risken. Kvartalet starker forsiktigt caset for en
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aterhamtning, men stabilare leveranser, fler genomférda lanseringar och férbattrad
kassagenerering behdvs for att bekrafta vandningen. Vart nya motiverade varde for 2027/28E
uppgar till 29,8 SEK (40,3) per aktie, motsvarande en uppsida pa 15,1 %.

Las den fullstindiga analysen har
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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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