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PLEJD: RAPPORTKOMMENTAR Q4'25

Plejd levererade ett rekordstarkt fjarde kvartal med en nettoomséattning om 288,3
MSEK (204,0), motsvarande en organisk tillvaxt om 41,4 %. Bruttomarginalen
uppgick till 54,5 % (55,1), nagot lagre an foregaende ar men hogre an tidigare
kvartal under aret, vilket frimst speglar en forbattrad produktmix. EBIT uppgick till
80,2 MSEK (54,0), motsvarande en EBIT-marginal om 27,8 % (26,5), vilket var den
hégsta nivan hittills. Installationstillvixten uppgick till 45,5 % och 6versteg darmed
nettoomsittningstillvaxten for sjunde kvartalet i rad, vilket bekraftar en fortsatt
stark och bred underliggande efterfragan. Sammantaget avslutade Plejd 2025 med
bade rekordhég tillvixt och l6nsamhet, trots 6kade rérelsekostnader kopplade till
uppskalning av produktion och organisation.

Stark nordisk tillvédxt och fortsatt momentum i Nederlanderna

Tillvaxten drevs fortsatt framst av Sverige och Norge, dar armaturerna och termostaten TRM-01
utgjorde centrala bidragsgivare. | Norge har termostaten etablerat sig som en av Plejds viktigaste
produkter omséattningsmassigt och fortsatte att driva bade installationer och forséljning under
kvartalet. Samtliga marknader uppvisade tillvéxt, dar Nederlanderna fortsatte att utvecklas starkt
installationsmassigt. Omsattningstillvaxten i Nederlanderna var nagot lagre an
installationstillvaxten. Universaldimmern VRI-03 har annu inte bidragit i ndgon stoérre omfattning.
Enligt VD Babak Esfahani har produktionsresurser under aret prioriterats mot andra
hogvolymprodukter, medan storre volymer av VRI-03 vantas na marknaden under H1'26.

Breddad produktportfélj och marginaldrivande optimeringar

Under aret har Plejd fortsatt att bredda produktportféljen, bland annat genom lanseringen av den
dimbara smartpluggen SPD-01 samt forberedelserna infér LED-panelen LPN-01. LED-panelen
riktar sig mot kontor och mindre kommersiella miljder och utgor ett naturligt nasta steg i bolagets
expansion inom det kommersiella segmentet. Samtidigt pagar kostnadsoptimeringar av befintliga
produkter, framfér allt inom downlights, dar nya versioner har gatt in i produktion. Nar optimerade
produkter successivt ersatter aldre lager bedéms detta ge ett tydligt positivt bidrag till
bruttomarginalen under 2026, samtidigt som nya armaturer generellt har hogre marginal an de
tidiga volymprodukterna inom segmentet. Plejd planerar aven att ta hem stérre delar av
produktionen, vilket pa sikt kommer att starka bruttomarginalen.

Goda forutsattningar for fortsatt tillvaxt och starkt Ilonsamhet

Framatblickande ser vi fortsatt goda forutsattningar for stark tillvaxt och forbattrad l6nsamhet. Pa
kort sikt drivs utvecklingen framst av Sverige och Norge genom armaturer och termostaten, dar
den senare beddms fortsatta vara en viktig tillvaxtmotor i Norge aven under 2026. Samtidigt finns
ytterligare potential i det kommersiella segmentet, som enligt Esfahani i dagslaget utgdr omkring
20,0 % av intakterna. Med kommande mjukvarufunktioner, LED-panelen och ett kat fokus pa
mindre kommersiella installationer bedémer vi att Plejd har goda mdjligheter att successivt
bredda sin adressbara marknad. Nederlanderna framstar som den mest intressanta
internationella mojligheten, déar en komplett produktportfdlj i kombination med 6kade volymer av
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VRI-03 kan bana vag for accelererad tillvaxt. | kombination med produktoptimeringar, 6kad andel
produktion in house och en stabil kostnadsbas gar Plejd in i 2026 med forutsattningar for fortsatt
stark tillvaxt och ytterligare Il6nsamhetsforbattringar. Efter ett starkt 2025 mdoter Plejd dock tuffa
jamforelsekvartal, vilket ar viktigt att beakta infor 2026. Aktien har gatt starkt den senaste
perioden och varderingen har kommit upp. Pa vara estimat for 2027E ser vi fortsatt en uppsida
om 28,0 % pa 2027E raknat pa en multipel om 30x EBIT.

Lés hela analysen har!
For mer information, vdnligen kontakta:
Albin Eriksson, analytiker (albin@kalqyl.se)

Erik Lundberg, analytiker (erik.lundberg@kalqyl.se)
Pontus Fredriksson, analytiker (pontus@kalqyl.se)

Om Kalqyl

Kalgyl 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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