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VUXEN GROUP: RAPPORTKOMMENTAR Q1'26/27

Nettoomsattningen uppgick till 66,3 MSEK (52,2) i Q1'26/27, en 6kning med 27,0 %.
Det var Vuxens hdgsta omsattning hittills for ett forsta kvartal. Tillvaxttakten
accelererade saledes fortsatt om an fran ett nagot svagt jamférelsekvartal.
Bruttovinsten dkade till 40,6 MSEK (30,3) och bruttomarginalen till 61,2 % (58,0).
Marginalen har ddrmed 6verstigit 60 % fyra kvartal i rad. EBITDA steg till 8,6 MSEK
(4,6), motsvarande en marginal om 12,9 % (8,8), den hégsta rapporterade
kvartalsmarginalen sedan bdérsnoteringen. EBIT uppgick till 6,9 MSEK (2,8).
Omsittningen 6vertraffade vart estimat med cirka 7 % och EBITDA med cirka 19 %.
Kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick till 16,7 MSEK (3,1), varav 8,5
MSEK kom fran forandringar i rorelsekapitalet. Vid kvartalets slut hade Vuxen 53,5
MSEK (20,9) i likvida medel och en nettokassa om 46,9 MSEK.

Sexuell hdlsa och WooMe breddar tillviaxten

Sommarens marknadssatsningar bidrog enligt bolaget till forsaljningen, och tillvaxten kom fran
bada huvudvarumarkena. Vuxen star for en stor del av forsaljningen i Sverige, medan WooMe i
hog grad driver tillvaxten utomlands. Arsredovisningen visar att férsaljningen utanfér Sverige
vaxte med 29 % under 2025/26, samtidigt som tillvaxten pd hemmamarknaden tog fart efter ett
svagt foregdende ar. Bolaget lyfter sarskilt den starka utvecklingen i Tyskland. Efter kvartalets
utgang lanserades WooMe aven i Osterrike med stod av den befintliga tysksprékiga plattformen.
Expansionen sker med fortsatt fokus pa sexuell hdlsa, som star for omkring 90 % av koncernens
omsattning och enligt bolaget vaxer snabbare och ar mer I6nsam an ovriga verksamheter. Vi ser
renodlingen som central foér Vuxens fortsatta utveckling.

Egna varumarken lyfter marginalen, Al kan 6ka skalbarheten

Vuxen forklarar kvartalets hdgre bruttomarginal med en véaxande andel egna varumarken och
malmedvetna inkop infor sommarens kampanjer. Den hogre bruttovinsten var den framsta
orsaken till Ionsamhetslyftet. Personalkostnaderna 6kade bara marginellt trots den starka
forsaljningstillvaxten, medan oévriga externa kostnader steg nagot som andel av omsattningen.
For att starka Ionsamheten ytterligare behéver Vuxen fa battre utvaxling pa bland annat
marknadsforing och fulfillment nar ordervolymerna vaxer. Bolaget bygger ocksa Al-stdod inom
inkop, prissattning, kundservice och logistik. Flera system anvands redan, men arbetet ar
fortfarande under utveckling. Ambitionen ar att foérsaljningen ska kunna vaxa utan att
tjAnstemannaorganisationen okar i samma takt. De senaste kvartalen har Vuxen stéarkt
I6nsamheten avsevart och fortsatter tillvaxttakten och att egna varumarken utgor en storre del av
totalen, s& kan marginalexpansionen fortsatta.

Outlook

Vi ser fortsatt fokus pa sexuell halsa, en hogre andel egna varuméarken och geografisk expansion
som Vuxens viktigaste méjligheter till Ionsam tillvaxt. Osterrike-lanseringen visar hur den
befintliga plattformen i Tyskland kan anvandas pa ytterligare marknader. Den starka nettokassan
ger samtidigt utrymme att investera i organisk tillvaxt, teknik och potentiella selektiva forvarv.
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Styrelsen har foreslagit en utdelning om totalt 1,00 SEK per aktie for 2025/26, varav 0,40 SEK ar
extra utdelning.

Infor Black Week och julhandeln blir det viktigt att se om sommarens marknadssatsningar
fortséatter att ge effekt och om den hogre forséljningen kan bidra till ytterligare marginalforbéttring.
Al-satsningen kan ¢ka skalbarheten pa langre sikt, men dess resultatbidrag aterstar att visa.
Tobias Fransson lamnar vd-posten vid arsskiftet, och valet av eftertradare blir viktigt nar bolaget
fortsatter att vaxa internationellt.

Pa vara estimat for 2026/27E raknar vi med en nettoomsattning om 296,5 MSEK och EBITDA om
34,9 MSEK, motsvarande en EBITDA-marginal om 11,8 %. Vi anvander EBITDA vid varderingen
eftersom goodwillavskrivningar enligt K3 belastar EBIT utan att paverka kassaflodet. Under de
senaste fem kvartalen har EBITDA dessutom legat néara det fria kassaflddet fore forandringar i
rorelsekapital. Vid 12x EBITDA, inklusive estimerad kassauppbyggnad, ser vi en potentiell
uppsida om 33,1 %. Vid 10x EBITDA uppgar motsvarande uppsida till cirka 14 %.

Las hela analysen har!

For mer information, vdnligen kontakta:

Mattias Folkesson, vd (mattias.folkesson@fairvalue.se)
Erik Lundberg, analytiker (erik.lundberg@kalqyl.se)

Gustav Gabinus, analytiker (gustav@kalqyl.se)
Pontus Fredriksson, analytiker (pontus@kalqyl.se)

Om Kalqyl

Kalgyl ar ett nytankande analysbolag med en snabbvaxande 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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