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ADTRACTION: RAPPORTKOMMENTAR Q4'25

Adtraction redovisade 6kad nettoomséttning och EBITA i det fjarde kvartalet.
Nettoomsattningen uppgick till 355,2 MSEK (344,3), en tillvaxt pa 3,2 %.
Bruttoresultatet uppgick till 68,9 MSEK (65,8), med en bruttomarginal pa 19,4 %
(19,1). EBITA uppgick till 21,7 MSEK (18,4), motsvarande en EBITA-marginal om 6,1
% (5,3). Periodens kassafléde uppgick till 9,6 MSEK (-7,9) och kassan uppgick till
123,5 MSEK (107,1) vid kvartalets utgang.

Tillvaxt i bruttoresultatet med tydlig havstang i Ionsamheten

Bruttoresultatet okade med 4,7 % till 68,9 MSEK (65,8), vilket innebar att Adtraction atervande till
tillvaxt efter flera kvartal med svagare utveckling. Utvecklingen drevs framst av e-
handelsvertikalen, som 6kade med 7,4 %, genom en kombination av svagt positiv organisk tillvaxt
och bidrag fran Affiliate Future. Finansvertikalen minskade med 5,1 %, fortsatt paverkat av en
svag marknad, sarskilt i Spanien. Nedgangstakten avtog dock i styrka och vissa lander uppvisade
tillvaxt. Vertikalen ovrigt kade med 345 % fran laga nivaer, huvudsakligen drivet av Bundler, och
bidrog darmed positivt till utvecklingen. EBITA 6kade med 18,0 % till 21,7 MSEK (18,4),
motsvarande en EBITA-marginal om 6,1 % (5,3). Utfallet belyser den operationella havstangen i
affarsmodellen, dar aven en relativt begransad 6kning i bruttoresultatet far ett tydligt genomslag
pa Ionsamheten.

Strategiska initiativ starker tillvaxtutsikterna infér 2026

Adtraction uppger att inledningen av 2026 visar fortsatt tillvaxt i bruttoresultatet, i linje med
utvecklingen under Q4. E-handelsvertikalen beskrivs som stabil med positivt momentum. Inom
finans kvarstar osakerheten, men nedgangstakten har avtagit och vissa marknader visar en
forbattrad trend. Vertikalen 6vrigt kompenserade nastintill for tappet inom finans under kvartalet
och Adtraction beddémer att Bundler kan fortsétta leverera hog tillvaxt &ven under 2026 och
framat. Det indikerar att Bundler kan mildra effekterna av en fortsatt svag finansmarknad.
Parallellt driver Adtraction flera operativa initiativ for att 6ka skalbarheten och starka
tillvaxtforutsattningarna. Implementeringen av den uppdaterade sparningslosningen ar
exempelvis paborjad med initial effekt. Kostnadsbasen beskrivs som stabil och fokus ligger
fortsatt pa operativ havstang, vilket skapar forutsattningar for att fortsatt tillvaxt i bruttoresultat
ska fa ett tydligt genomslag pa EBITA &aven framat.

Outlook

Kvartalet overtraffade vara forvantningar och var ett tydligt steg i ratt riktning med tillvaxt i
bruttoresultatet och en forbattrad EBITA-marginal. Kvartalet var ett tydligt kvitto pa att den
operativa havstangen fungerar i praktiken och att &ven en mindre okning i bruttoresultatet gav
starkt genomslag pa I6nsamheten, vilket starker fortroendet for affarsmodellen. Vi bedomer att
fortsatt tillvaxt i bruttoresultatet &r den enskilt viktigaste drivaren for Ionsamhetsforbattring framat.
Bolaget gar nu in i 2026 med flera parallella tillvaxtinitiativ som kan forstarka effekten av den
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operativa havstangen. Aktien handlas till 7,3x EV/EBITA R12, trots uppgangen pa rapportdagen.
Givet forvantad atergang till tillvaxt under 2026 bedomer vi att multipeln ar for 1ag i relation till
bolagets intjaningsformaga. Vart motiverade varde for 2026E uppgar till 53,4 SEK per aktie, en
uppsida om 72,2 %.

Las den fullstandiga analaysen 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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