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PLEJD: RAPPORTKOMMENTAR Q2’26

Plejd fortsatte att vidxa i hdog takt under Q2’°26, &ven om utvecklingen
normaliserades fran det exceptionellt starka férsta kvartalet. Nettoomsittningen
okade med 30,3 % till 274,6 MSEK (210,7), medan installationstillvdxten uppgick till
27,5 %. Den hdga lageruppbyggnaden hos grossisterna som praglade Q1 jamnades
successivt ut under kvartalet och lagernivaerna atergick till en mer normal
sasongsniva. Bruttomarginalen starktes till 54,9 % (52,0) och EBIT 6kade med 30,4
% till 61,8 MSEK (47,4), motsvarande en oférandrad marginal om 22,5 %. Kvartalet
belastades av ett negativt valutanetto om 5,2 MSEK och hégre kosthader kopplade
till upprampningen av LPN-01. Fé6r H1'26 uppgick omsattningstillvdxten till 35,1 %
och EBIT-marginalen till 28,9 % (24,2), vilket ger en mer rattvisande bild av den
underliggande utvecklingen &n de stora variationerna mellan kvartalen.

Tillvaxten normaliserades - efterfragan fortsatt stark

Sverige och Norge drev fortsatt tillvéaxten, med en omsattningsékning om 30,1 % respektive 31,4
%. | Norge dampades tillvaxttakten av svara jamforelsetal efter att lanseringen av TRM-01 gav ett
kraftigt lyft under 2025. LPN-01 hann &nnu inte bidra i ndgon stérre omfattning, vilket innebar att
kvartalets tillvaxt framst kom fran den befintliga portféljen inom puckar, armaturer och
termostater. Nederlanderna fortsatte att utvecklas starkt med en omséattningstillvéxt om 40,1 %,
medan Finland 6kade med 42,4 % fran en lagre niva. Den globala installationstillvaxten uppgick
till 27,5 %, vilket vi bedomer som starkt mot bakgrund av de svara jamforelsetalen och att LPN-01
bidrog begransat.

Kommersiellt och Europa formar nésta tillvaxtfas

LPN-01 &r central i Plejds satsning mot mindre kommersiella installationer. Orderingangen har
utvecklats i linje med foérvantningarna, men produktionsupprampningen tog langre tid an planerat
och volymleveranserna kom i gang forst mot slutet av Q2'26. Plejd raknar med att kunna leverera
i takt med efterfrdgan under H2'26 och enligt Esfahani kan produkten pa ett till tva ars sikt na
liknande volymer som termostaten, som stod for ndra 10 % av omsattningen under 2025. Den
stdrre potentialen ligger i att LPN-01 6ppnar vagen till en bredare kommersiell affar.
Narvarosensorn CMS-01 vantas lanseras mot slutet av aret och fler produkter ar pa vag.
Kommersiella installationer star enligt Esfahani for omkring 20 % av affaren i dag och andelen
kan narma sig 40 % om satsningen faller val ut. Nederlanderna ar fortsatt den viktigaste
expansionsmarknaden utanfor Norden. VRI-03 innebér att Plejd nu har en realistisk mojlighet att
bli ett standardval bland elektrikerna. Om genomslaget dréjer finns ytterligare mindre
produktanpassningar att gora. Ett genombrott skulle kunna géra marknaden jaAmférbar med
Sverige. For Tyskland, Spanien och Schweiz vantas smarta solskydd bli en viktig dérroppnare.
Sadana produkter behdver enligt Esfahani lanseras eller visas under 2026 eller 2027 for att
Europasatsningen ska kunna borja bidra tydligare fran omkring 2028. Esfahani uppgav aven att
Plejd har identifierat andra intressanta tillvaxtben, bland annat i Tyskland, men utvecklade inte
narmare vad dessa omfattar.
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Outlook

Sverige och Norge vantas fortsatt vara de viktigaste tillvaxtdrivarna, med stod fran den befintliga
portféljen och en vaxande kommersiell affar. LPN-01 och kommande produktlanseringar boér bidra
tydligare under H2'26, aven om den nordiska tillvaxttakten sannolikt normaliseras efter de hoga
nivaerna under 2025. Nederlanderna erbjuder betydande uppsida vid ett genombrott som
standardprodukt, medan smarta solskydd och 6vrig Europaexpansion framst ar mojligheter pa
langre sikt. Lonsamhetsmassigt gar Plejd in i H2'26 fran en strukturellt starkare niva.
Bruttomarginalen uppgick till 55,4 % under H1'26 och stdds av produktoptimeringar, en hdgre
andel egen produktion och en mognare produktportfolj. Plejd producerar omkring 75 % av
volymerna internt och har som ambition att nd 85-90 %. Rorelsekostnaderna vantas oka i
absoluta tal, men langsammare an intakterna, vilket skapar utrymme for fortsatt operationell
havstang. Esfahani har pekat ut en mojlig langsiktig EBIT-marginal omkring 35 %. Q2’26 kom in
under vara estimat, men H1’26 visar fortsatt hog tillvaxt, forbattrad lonsamhet och stark
kassagenerering. Plejd har flera tydliga tillvaxtdrivare pa kort sikt, medan det kommersiella
segmentet och Europaexpansionen ger betydande potential langre fram. Aktien har gatt starkt
och varderingen har stigit. P& vara estimat for 2027E ser vi fortsatt en uppsida om 30,1 %,
baserat pa en multipel om 30x EBIT.

Las hela analysen har!
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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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