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SUSTAINION GROUP: RAPPORTKOMMENTAR Q2'26

Sustainion redovisade 6kad nettoomséttning och EBIT i det andra kvartalet 2026.
Totala intdkter uppgick till 243,7 MSEK (125,1), varav nettoomséttningen uppgick
till 240,0 MSEK (125,6), férandring av produkter i arbete till 1,0 MSEK (-1,7) och
ovriga rorelseintdkter 2,8 MSEK (1,1). Bruttoresultatet uppgick till 49,4 MSEK
(36,6), motsvarande en bruttomarginal om 20,6 % (29,1). Lonsamheten, matt som
EBIT, uppgick till 8,7 MSEK (7,9), motsvarande en marginal om 3,6 % (6,3).

Rekordstark organisk tillvaxt

Sustainion stédngde det andra kvartalet med en oerhort stark organisk tillvaxt om 71,8 % (19,6),
trots ett starkt jamforelsekvartal. Nettoomsattningen ékade med 91,0 % till 240,0 MSEK (125,7),
drivet av en forbattrad elbilsmarknad, lansering av batterilésningar, leverans av order till det
franska forsvaret samt konsolidering av forvarv. EBITDA 6kade till 13,1 MSEK (11,7),
motsvarande en EBITDA-marginal om 5,4 % (9,3). EBIT dkade med 10,1 % till 8,7 MSEK (7,9),
vilket motsvarar en rérelsemarginal om 3,6 % (6,3). Marginalutvecklingen tyngdes bland annat av
en hogre intaktsandel fran Skarebo, som i egenskap av grossist har lagre marginaler, samt av
suboptimala lagerinkop till f6ljd av den hoga efterfragan pa batterildsningar. Kassaflodet fran den
I6pande verksamheten uppgick till 19,0 MSEK (-0,1), framst drivet av det positiva
rorelseresultatet. Under kvartalet tecknade Sustainion dven avtal om att forvarva Stroman
Maskin, en av Sveriges ledande distributérer av maskiner for vagunderhall, renhallning och
vinterservice.

Utvéxling av marginalen véntas realiseras under H2

Trots en rekordstark tillvaxt under kvartalet motverkades marginalutvecklingen av suboptimala
lagerinkdp, ovanligt hog forsaljning av lagmarginalprodukter samt lagre forsaljning inom
koncernens marginalstarka bolag. Ledningen framhaller att bolaget forvantar sig en
marginalforbattring under det andra halvaret, drivet av battre planering avseende lagerinkop,
merforsaljning av marginalstarka produkter och en aterhamtning i de marginalstarka bolagen.
Sustainion uppvisar en fortsatt god kostnadsdisciplin, da rorelsekostnaderna som andel av
nettoomsattningen minskade till 16,7 % (19,3) under kvartalet. Detta talar for en starkt
marginalutveckling under det andra halvaret, forutsatt att bruttomarginalen aterhamtar sig.

Outlook

Efter kvartalsrapporten har vi reviderat upp vara estimat, dels till féljd av forvarvet av Stroman
Maskin, dels den organiska tillvéxten som uppvisat ett betydligt starkare momentum &n vi tidigare
vantat oss (se fullstandig motivering pa sida 11). Nettoomsattningen hojs med 33,2 % respektive
40,0 % for 2026E/2027E, medan EBIT hojs med 11,9 % respektive 25,6 % for 2026E/2027E. Vi
reviderar ned bruttomarginalen med -6,0pp respektive -6,6pp for 2026E/2027E, detta mot
bakgrund av att tillvaxtdrivaren Skarebo, i egenskap av grossist, har lagre marginaler an
koncernen som helhet (16,4 % bruttomarginal 2025). Vi forvantar oss daremot en gradvis
sekventiellt starkt marginal under det andra halvaret, vilket stods av battre planerade lagerinkop,
en hogre forsaljning av egna varumarken samt en mer gynnsam intaktsmix. Pa vara estimat

Kalqyl < Artillerigatan 42 « 114 45 Stockholm



PRESSMEDDELANDE
24 augusti 2026 08:20:00 CEST

Kalqyl

handlas Sustainion till EV/EBIT 9,6x/6,5x pad 2026E/2027E. Om bolaget exekverar i linje med
vara forvantningar ser vi god potential for en uppvéardering. Vara jamforelsebolag med industriella
serieférvarvare handlas i genomsnitt till 18,7x/15,4x pa 2026E/2027E. Vi anser i dagslaget att
Sustainion fortjanar en rabatt relativt dessa, givet att bolaget &nnu inte har bevisat sin
forvarvsmodell 6ver en langre tidshorisont. Baserat pa en EBIT-multipel om 12x uppgar vart
motiverade varde for 2027E till 3,7 SEK per aktie, en uppsida om 95,6 %.

Las den fullstindiga analysen har

For mer information, vanligen kontakta:

Mattias Folkesson, vd (mattias.folkesson@fairvalue.se)
Albin Eriksson, analytiker (albin@kalqgyl.se)

Erik Lundberg, analytiker (erik.lundberg@kalqgyl.se)
Gustav Gabinus, analytiker (gustav@kalqgyl.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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