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EQL PHARMA: RAPPORTKOMMENTAR Q1'26/27

Lagernedskrivning och lagerbrist pressade resultatet

Nettoomsattningen uppgick till 106,9 MSEK (107,2), dar den oférandrade forsaljningen drevs av
kvarstadende lagerbrister inom flera viktiga produkter, trots att tva produkter lanserades under
kvartalet. Bruttomarginalen sjonk till 16,7 % (43,0), framst till féljd av lagernedskrivningar om 20
MSEK kopplade till sjukhusprodukter dar faktiska avrop blev lagre &n de volymer som tidigare
angivits i upphandlingar. Justerat for nedskrivningen uppgick bruttomarginalen till cirka 35,4 %,
fortsatt pressad av den svaga produkttillgangligheten. Roérelsekostnaderna 6kade med 19,8% till
32,0 MSEK (26,7), drivet av en stdrre organisation och fortsatta investeringar i struktur och
processer. EBIT uppgick till -13,6 MSEK (20,5), motsvarande en EBIT-marginal om -12,7 %
(19,1). EBIT justerat for nedskrivningen uppgick till 6,4 MSEK, vilket visar att den svaga
utvecklingen aven forklaras av kvarstdende operationella utmaningar i den Iépande
verksamheten.

Forbattrad lagersituation skapar forutsiattningar for aterhamtning

EQL Pharma upprepar prognosen om cirka 15 % forsaljningstillvéxt under 2026/27, vilket innebér
att forsaljningen behover oka tydligt under resterande del av aret efter den oférandrade
utvecklingen under forsta kvartalet. Bolagets bedomning baseras framst pa en forbattrad
tillganglighet i den befintliga portféljen och beskriver att antalet produkter med lagerbrist har
minskat som mest fran fem till sju till en eller tva infor Q2, vilket vantas ge ett tydligt lyft i
forsaljningen. Bolaget beskriver aven orderlaget for Memprex och Mellozzan som starkt infor
hosten, dar efterfrdgan p& Memprex fortsatt éverstiger leveranskapaciteten. Utover den
forbattrade lagersituationen vantar bolaget sig ytterligare sju produktlanseringar, dar merparten
planeras till det fjarde kvartalet. Bolaget betonar dock att det fortsatt finns en risk for férseningar
kopplade till tekniska utmaningar i lanseringsfasen. Vi bedémer att den forbattrade
produkttillgangligheten skapar forutsattningar for en relativt snabb aterhamtning, men att
osakerheten fortsatt &r hog givet beroendet av stabila leveranser.

Outlook

Kvartalet var svagare an vara forvantningar, aven justerat for lagernedskrivningen. Den
forbattrade lagersituationen infér Q2 ger dock stdd for att kvartalet kan ha utgjort en botten, aven
om vi anser att det ar for tidigt att dra slutsatsen att problemen ar I6sta. EQL Pharma behover nu
visa att den forbattrade produkttillgangligheten bestar, att flaskhalsarna for Mellozzan och
Memprex kan hanteras och att bolaget kan aterga till en stabil lanseringstakt. Den finansiella
stallningen ar anstrangd, men bolaget ser utifrdn nuvarande information inget behov av en
nyemission. Ambitionen ar i stéllet att successivt minska skuldséattningsgraden genom en
aterhamtning i lonsamheten, selektiva investeringar i pipelinen och en minskning av varulagret. Vi
vill samtidigt se tva till tre kvartal med forbattrad forsaljning och ldnsamhet innan vi bedémer att
den operationella vandningen ar bekraftad. Vi har mot bakgrund av rapporten reviderat ned vara
estimat for nettoomsattning med 3,5 % och EBIT med 46,0 % for 2026/27. For 2027/28 har vi
sankt estimaten for nettoomsattning med 5,1 % och EBIT med 17,3 %. Vart motiverade varde for
2027/28E uppgar till 40,3 SEK per aktie, vilket motsvarar en uppsida om 96,3 %.
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Las den fullstandiga analysen har

For mer information, vanligen kontakta:
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Pontus Fredriksson, analytiker (pontus@kalqyl.se)

Om Kalqyl

Kalqyl 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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