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Plejd fortsatte att kombinera hog tillvaxt med férbattrad ldnsamhet under Q3’26. Nettoomsattningen 6kade
med 31,3 % till 282,8 MSEK (215,3), medan EBIT steg med 60,0 % till 72,1 MSEK (45,1). EBIT-marginalen
stéarktes till 25,5 % (20,9) och bruttomarginalen till 56,0 % (52,6). Omsattningen och EBIT lag mycket nara vara
estimat. Den globala vardetillvéxten i installationer uppgick till 26,0 %, vilket visar pa fortsatt hog
underliggande efterfrdgan. Norge stack ut med en forsaljningsokning pa 60,2 %, delvis driven av
lageruppbyggnad hos grossister, medan Sverige vaxte med 13,5 %. Kassaflodet fran den l6pande
verksamheten minskade till 8,2 MSEK (53,6) till foljd av 6kad kapitalbindning i lager och kundfordringar. Fore
rorelsekapitalférandringar starktes daremot kassaflodet till 93,2 MSEK (63,3).

Bredare sortiment 6ppnar for kommersiell tillvaxt

Plejd tar nasta steg inom mindre kommersiella installationer nar tracklighten TRL-01 och rérelsevakten CMS-
01 vantas na kunderna under Q1°27. Tillsammans med LED-panelen LPN-01, befintlig styrning och mjukvara
innebar det enligt Esfahani att huvuddelen av grunden i erbjudandet kommer att vara pé plats. Produktionen
av LPN-01 kan nu méta efterfragan, men langre projekttider innebar att forsaljningsbidraget véantas bli
tydligare under 2027. Tracklighten beskrevs som en mojlig volymprodukt med bredare anvandningsomraden
och delvis kortare vag till installation &n panelen. Aven LED-listerna LST-02 och LST-03 véntas né kunderna
under Q1°27 och kompletterar den befintliga affaren. Den storre potentialen ligger i att det samlade
sortimentet gor Plejd relevant i fler installationer och driver forsaljning av 6vriga produkter. | var Q2-intervju
uppskattade Esfahani att kommersiella installationer stod fér omkring 20 % av intadkterna och att andelen
over tid skulle kunna fordubblas om satsningen lyckades. | den senaste intervjun sag han forutsattningar att
frdn 2027 successivt bygga en kommersiell tillvaxtkurva 6ver fem till sex ar. Fler produkter finns i planerna,
men ambitionen &r att fokusera pa ett begransat antal volymprodukter snarare an ett heltdckande
armatursortiment.

Europa i fokus for nasta tillvaxtfas

Europasatsningen stod tydligt i fokus i var intervju. Norden vantas fortsatt driva forsaljningen pa kort sikt, men
nya produkter ska lagga grunden for en bredare geografisk expansion. Smarta solskydd planeras under 2027,
medan ytterligare satsningar inom framfor allt belysningsstyrning vantas folja successivt frdn omkring 2028.
Erfarenheterna fran Nederldnderna har bidragit till produktidéer som kan minska hinder kopplade till
apparatdosor, produktmatt och lokala installationsséatt. Nederlanderna ar fortsatt den viktigaste
expansionsmarknaden utanfér Norden, med en installationstillvaxt pa 56,3 % under kvartalet. VRI-03 hade
enligt Esfahani borjat fa béattre fart hos grossisterna, men Plejd har annu inte blivit ett standardval bland
elektrikerna. Ett sddant genombrott skulle enligt hans bedémning kunna géra marknaden jamforbar med
Sverige. Technische Unie, landets stdrsta elgrossist, har dnnu inte tagit in sortimentet, vilket ger ytterligare
distributionspotential. Esfahani beskrev 2027 som ett 6vergédngsar och sadg mojligheter till en europeisk
tillvaxtresa Over tio &r eller mer om satsningarna lyckades. Det kommersiella sortimentet kan ocksa
underlatta Europaexpansionen genom att ge fler elektriker en férsta kontakt med Plejds ekosystem. En
elektriker som borjar anvanda produkterna i en butik eller ett kontor kan sedan ta med sig systemet till
bostadsinstallationer. Produktbreddningen kan pa s séatt stodja tillvaxten i bdda segmenten.

Outlook

Vi ser fortsatt goda tillvéxtmaéjligheter i den nordiska affaren, kompletterat av ett bredare kommersiellt
erbjudande under 2027. Europa blir centralt for hur lange Plejd kan uppratthalla en hog tillvaxttakt.
Lonsamheten stdds av produktoptimeringar och en hdgre andel egen produktion, som enligt Esfahani
forhoppningsvis kan 6verstiga 90 % vid utgédngen av 2027. For den nordiska affaren bedémde han att en EBIT-
marginal 6ver 30 % var mojlig, medan koncernens marginal &ven paverkas av Europasatsningen. Vi réknar
darfér med fortsatta men mer gradvisa marginalforbattringar. Vi behaller EBIT-estimatet for 2026 pa 352,7
MSEK, men sénker prognosen for 2027 med 5,3 % till 438,2 MSEK till foljd av en hogre forvantad kostnadsniva.
Det motsvarar en EBIT-marginal p& 29,5 %. Baserat pa 30x EBIT for 2027E och prognostiserad nettokassa
uppgar vart motiverade varde till 1 201,9 kronor per aktie, motsvarande en uppsida pé 37,4 % fran
referenskursen 875,0 kronor.
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Lista Spotlight
Ticker PLEJD
Aktiekurs (SEK) 875,0
Antal aktier (Miljoner) 11,3
Borsvarde (MSEK) 9914,9
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(MSEK) 2023 2024 2025 2026E 2027E Kursutveckling 12 manader
Nettoomsattning 513,4 662,3 934,8 1228,1 1485,0

Tillvéxt y-o-y 19,2% 29,0% 41,1% 31,4% 20,9%

Summa intékter 610,0 776,4 1083,0 1429,6 1673,6 WWW
P/S 19,3 15,0 10,6 8,1 6,7

Bruttoresultat 279,0 355,0 493,6 683,0 836,1

Bruttomarginal 54,4% 53,6% 52,8% 55,6% 56,3%

OPEX -260,6 -266,5 -324,0 -423,2 -460,5

Tillvéxt y-o-y 26,5% 2,3% 21,6% 30,6% 8,8% Plejd OMXS30

EBIT 59,5 134,5 229,7 352,7 438,2

EBIT-marginal 11,6% 20,3% 24,6% 28,7% 29,5%

Tillvéxt y-o-y -25,0% 126,0% 70,8% 53,5% 24,2% Kursutveckling % 1m 3m 12m
EV/EBIT 163,2 72,2 42,3 27,5 22,2 Plejd -10,4 -2,7 -1,2
EV/EBIT, ink kassauppb - - - 27,4 21,5

Detta &r en uppdragsanalys. Mer information och disclaimer finns pa sista sidan.
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Rapportkommentar Q3’26

Investeringscase

1. Hog tillvdxt med god lonsamhet
Plejd har under flera &r kombinerat hég organisk tillvaxt med stigande lonsamhet. En véxande installerad bas, fler produktkategorier och en skalbar organisation ger
forutsattningar for fortsatt vinsttillvaxt.

2. Stark position bland elektrikerna i Norden
Sverige och Norge utgor ryggraden i intaktsbasen. Plejds etablerade stallning bland elektrikerna, breda distribution och beprdvade produkter skapar en stark grund for
fortsatt tillvéxt. Den befintliga kundbasen underlattar dven introduktionen av nya produkter och férsvarar for konkurrenter att vinna mark.

3. Bevisad férmaga att lyckas i nya produktkategorier
Plejd har visat att affaren kan vaxa dven utanfér traditionell belysningsstyrning. Smarta armaturer och termostaten har blivit viktiga tillvéxtbidrag. Det starker
forutsattningarna for att etablera fler narliggande produktkategorier genom samma elektrikerbas och forsaljningskanaler.

4. Egen produktion och produktoptimeringar stodjer marginalen
En hogre andel egen produktion och l6pande produktoptimeringar har bidragit till en strukturellt hogre bruttomarginal. Fortsatta effektiviseringar och hogre volymer ger
utrymme for ytterligare forbattringar. En mer mogen produktportfolj kan ocksa successivt starka lonsamheten i tidigare lanserade produkter.

5. Europasatsningen kan forlénga tillvaxtresan
Europa &r ett tydligt strategiskt fokus for Plejd. Smarta solskydd och nya produkter inom belysningsstyrning kan géra erbjudandet relevant pa fler marknader och
minska beroendet av lokala installationsforutsattningar. En framgangsrik etablering skulle ge bolaget en betydligt storre marknad att vaxa pa under manga ar.

6. Nederlanderna med potential att bli ndsta storre marknad
Nederlanderna ar Plejds viktigaste expansionsmarknad utanfor Norden. Produktanpassningar har forbattrat forutsattningarna, men bolaget har annu inte blivit ett
standardval bland elektrikerna. Ett sddant genombrott skulle kunna ge ett betydligt storre forsaljningsunderlag och skapa forutsattningar for bredare distribution.

7. Kommersiella installationer breddar tillvaxtmdojligheterna

Plejd breddar erbjudandet mot mindre kontor, butiker, restauranger och lager, dar forsaljningsmodellen i stor utstrackning liknar den befintliga affaren. LED-panelen,
tracklighten och sensorn kan tillsammans 6ppna fler kommersiella installationer och dven driva forséljning av 6vriga produkter. Potentialen ligger darmed i ett bredare
erbjudande snarare an i en enskild lansering.

Motargument

1. Hog exponering mot ett fatal marknader
Sverige och Norge star for merparten av Plejds omsattning. Utvecklingen ar darmed starkt kopplad till efterfrdgan p& dessa marknader. En svagare
installationsmarknad eller minskad investeringsvilja hos hushéll och fastighetségare kan paverka tillvaxttakten negativt.

2. Hoga forvantningar innebar risk for varderingspress
Varderingen forutsatter fortsatt hog tillvaxt och stigande vinster. Om tillvaxten avtar snabbare &n vantat eller nya produkter far svagare genomslag finns risk for lagre
varderingsmultiplar, aven om bolaget fortsatter att uppvisa god l6nsamhet.

3. Nya produktkategorier behéver bevisa sin potential
Tidigare framgangsrika lanseringar garanterar inte motsvarande genomslag for nya produkter. Det galler sarskilt kommersiella installationer, dar projekttiderna kan
vara langre och fler aktorer paverkar produktvalet. Forsaljningsbidraget kan darfor ta langre tid att bygga upp an vantat.

4. Europasatsningen kan ta langre tid och kréva storre resurser
Ett bredare europeiskt genomslag kraver produkter som moter lokala installationssatt och behov, liksom uthallig marknadsbearbetning. Anpassningar,
produktutveckling och etablering kan ta langre tid eller bli mer kostsamma an vantat. Det kan skjuta fram tillvaxtbidraget och belasta koncernens l6nsamhet.

5. Produktlanseringar kan pressa marginalerna
Nya produkter har ofta lagre initial bruttomarginal och kraver volym och optimeringar for att na hogre lonsamhet. Manga samtidiga lanseringar, forandrad produktmix
eller utmaningar i produktionen kan darfor halla tillbaka marginalutvecklingen.

6. Okad konkurrens kan forsvara expansionen
Storre internationella aktorer och nya tekniska l@sningar kan 6ka konkurrensen inom smart belysning och styrsystem. Det kan medfdra pristryck eller krédva storre
investeringar i produktutveckling och férsaljning. P4 nya marknader saknar Plejd dessutom den etablerade position som bolaget har i Sverige och Norge.

7. Tillvaxten kraver kapital

Hogre forsaljningsvolymer, fler produkter och 6kad egen tillverkning binder kapital i lager och kundfordringar. Dartill kravs l6pande investeringar i utveckling och
produktionskapacitet. Om kapitalbindningen vaxer snabbare an forsaljningen kan kassagenereringen utvecklas svagare an vinsten.
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Plejd: Rapportkommentar Q3’26

Annu ett stabilt kvartal och nya produkter rullas ut

Plejd fortsatte att kombinera hog tillvaxt med férbattrad lonsamhet under Q3’26. Nettoomsattningen 6kade med 31,3 % till 282,8 MSEK (215,3), medan EBIT steg med
60,0 % till 72,1 MSEK (45,1). EBIT-marginalen stéarktes till 25,5 % (20,9). B4de omsattningen och rérelseresultatet ldg mycket néra vara estimat. Den globala
vardetillvaxten i installationer uppgick till 26,0 %, jamfort med 27,5 % i Q2’°26, vilket visar pa fortsatt hog underliggande tillvaxt trots en ndgot lagre okningstakt.

Norge stack ut med en omsattningstillvaxt pd 60,2 % till 124,3 MSEK, medan installationstillvaxten var 30,7 %. | vér intervju forklarar vd Babak Esfahani skillnaden med
lageruppbyggnad hos grossister efter en langre period med laga lagernivéer. P4 koncernniva beskriver han lagren som normala infér Q4. Sverige 6kade omsattningen med
13,5 % till 132,1 MSEK och installationerna med 19,3 %. | Nederlanderna véxte installationerna med 56,3 %, medan omsattningen ékade med 29,9 % till 10,5 MSEK. Aven
déar paverkades forsaljningen av fortsatt ldga grossistlager enligt Esfahani.

Bruttomarginalen stéarktes till 56,0 % (52,6), med stod av produktoptimeringar och en hogre andel egen produktion. | intervjun uppger Esfahani att andelen egen
produktion forhoppningsvis kan éverstiga 90 % vid utgangen av 2027, vilket ger ytterligare potential att starka bruttomarginalen. Han ser dven fortsatt utrymme att
forbattra rérelsemarginalen, men raknar med mer gradvisa 6kningar framover.

Kassaflodet var kvartalets svagare punkt. Kassaflodet frdn den l6pande verksamheten minskade till 8,2 MSEK (53,6), framst till foljd av 6kad kapitalbindning i lager och
kundfordringar. Enligt rapporten byggs lagren upp for att stodja den 6kade egna produktionen och hdgre omsattningen, medan 6kningen av kundfordringar ar
sasongsrelaterad. Fore forandringar av rorelsekapital 6kade kassaflodet till 93,2 MSEK (63,3).

Produktnyheterna breddar framfor allt Plejds kommersiella erbjudande. Produktionen av LED-panelen LPN-01 kan nu méta efterfrdgan, men forsaljningsbidraget var annu
litet under kvartalet. Enligt Esfahani innebéar langre projekttider att panelens potential blir tydligare under 2027. | boérjan av 2027 ska aven tracklighten TRL-01 och
rorelsevakten CMS-01 lanseras. Med dessa produkter ar enligt Esfahani huvuddelen av grunden i det kommersiella erbjudandet pé plats, vilket ger forutsattningar att
successivt bygga upp ett nytt tillvaxtben fran 2027. Han beskriver tracklighten som en majlig volymprodukt med bredare anvandningsomraden och delvis kortare vag till
installation an panelen. Plejd har dven presenterat LED-listerna LST-02 och LST-03, som forenklar installationen och breddar anvandningen inom det befintliga
sortimentet.

Vibeddmer att Q3’26 bekréaftar styrkan i Plejds befintliga affar, medan det bredare kommersiella sortimentet ger forutsattningar for fortsatt tillvaxt. Blicken riktas ocksé
allt tydligare mot Europa. Esfahani beskriver 2027 som ett 6vergangsar infor en bredare satsning fran 2028 och framéat. Produkter inom smarta solskydd planeras under
2027, medan ytterligare produkter inom belysningsstyrning pé sikt ska bidra till att sénka etableringsbarridrerna pa fler europeiska marknader.

Nettoomsaéttning och EBIT

307,9

288,3 274,6 282,8

220,4 210,7 215,3

204,0

159,0 146,2 153,1

61,8

80,2

54,0 571 47,4 45,1

- - s . I . l

m = = N H BN

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3
2024 2025 2026

106,8

72,1

Nettoomséattning  mmmmm EBIT  ——— EBIT-marginal

Alla belopp i MSEK.

Estimat vs utfall

Plejd levererade ett kvartal som ldg mycket néra vara estimat, bade vad galler omsattning och rérelseresultat. Nettoomséattningen var 0,5 % hégre an vantat och
bruttomarginalen éverraskade positivt med 56,0 %, mot vara vantade 55,3 %. Det starkare bruttoresultatet vagde upp for att rérelsekostnaderna var 5,4 % hogre an
beraknat. EBIT landade p& 72,1 MSEK, vilket var 1,3 % 6ver var prognos, med en rérelsemarginal pd 25,5 % mot vantade 25,3 %.

Utfall vs estimat

(MSEK) Q3’25 Q4’25 Q1’26 Q2’26 Q3’26E Q3’26A Diff.

Nettoomsattning 215,3 288,3 307,9 274,6 281,4 282,8 +0,5%
% y-0-y 40,6% 41,3% 39,7% 30,3% 30,7% 31,3% +0,6pp
Bruttoresultat 113,2 157,0 171,8 150,8 155,6 158,4 +1,8%
Bruttomarginal 52,6% 54,5% 55,8% 54,9% 55,3% 56,0% +0,7pp
Rorelsekostnader 101,7 117,6 121,3 135,4 127,6 134,5 +5,4%
% y-0-y 23,4% 33,3% 30,9% 35,2% 25,4% 32,3% +6,9pp
EBIT 45,1 80,2 106,8 61,8 71,2 72,1 +1,3%
EBIT-marginal 20,9% 27,8% 34,7% 22,5% 25,3% 25,5% +0,2pp
% y-0-y 73,0% 48,4% 87,0% 30,4% 58,0% 60,0% +2,0pp
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Plejd: Rapportkommentar Q3’26

Fortsatt hog tillvaxt med Norge som draglok

Plejd 6kade nettoomsattningen med 31,3 % till 282,8 MSEK (215,3) under Q3’26. Den globala vardetillvaxten i installationer up pgick till 26,0 %, jamfort med 27,5 % i
Q2’26. Férsaljningen véaxte darmed nagot snabbare &n installationerna, framst till foljd av lageruppbyggnad hos grossister i Norge. Under &rets forsta nio ménader 6kade
omsattningen med 33,9 % till 865,3 MSEK.

Tillvéxten drevs fortsatt framst av den befintliga produktportféljen inom belysningsstyrning, armaturer och termostater. LED-panelen LPN-01 gav enligt vd Babak Esfahani
annu ett litet forsaljningsbidrag. Produktionen kan nu méta efterfrdgan, men langre projekttider inom det kommersiella segmentet innebér att bidraget vantas vaxa mer
gradvis an vid tidigare lanseringar.

Marknadsutveckling av nettoomsattning, 2020-2026
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Alla belopp i MSEK. *Ovrigt inkluderar samtliga marknader utéver Sverige och Norge.

Sverige och Norge stod tillsammans for 92,6 % av kvartalets omsattningsokning. Norge var den klart storsta tillvaxtmotorn med en 6kning pa 60,2 %,
motsvarande 46,7 MSEK, till 124,3 MSEK. Installationstillvaxten uppgick till 30,7 %, jamfort med 33,5 % i Q2’26. | var intervju forklarade Esfahani skillnaden
med att grossisterna hade 6kat sina lager efter en langre period med l8ga nivaer. Den starka forsaljningsokningen speglade darfor delvis en dterhamtning i
lagerhallningen, snarare &n en acceleration i installationerna. Infor Q4 beskrev han lagernivaerna pa koncernnivd som normala.

| Sverige 6kade omsattningen med 13,5 % till 132,1 MSEK, medan installationerna vaxte med 19,3 %. Bade Sverige och Norge hade darmed en nagot lagre
installationstillvaxt an under Q2. P4 rullande tolv manader uppgick omséattningen till 561,6 MSEK i Sverige och 471,4 MSEK i Norge. Tillsammans stod
marknaderna for 89,5 % av koncernens omsattning.

Den etablerade kundbasen i Norden ger Plejd en grund for att bredda forséljningen till fler anvandningsomraden. Satsningen pa mindre och medelstora
kommersiella installationer &r relevant i bada landerna och kan successivt komplettera tillvaxten inom bostader. Det blir sarskilt viktigt nar tidigare
produktlanseringar far svarare jamforelsetal och bidrar mindre till 6kningstakten.

Utanfor kdrnmarknaderna var skillnaden mellan férsaljnings- och installationstillvaxt fortsatt stor. | Finland 6kade omséattningen med 10,8 %, medan
installationerna vaxte med 38,1 %. Nederldnderna hade hogst installationstillvéxt bland de fyra redovisade huvudmarknaderna med 56,3 %, men
omsattningen 6kade med 29,9 %. Utvecklingen understryker betydelsen av att folja installationerna, eftersom grossisternas lagerhéllning kan ge stora utslag i
forsaljningen under enskilda kvartal.

Geografisk intdktsfordelning och tillvaxttakt, 2024-2026
2024 2025 2026

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3
Omsittning 159,0 146,2 153,1 204,0 220,4 210,7 215,3 288,3 307,9 2746 2828
@ Omséttningstillvéxt 31,1%  32,5%  27,7%  26,0% | 38,6%  44,1%  40,6%  41,3% | 397%  30,3%  31,3%
Installationstillvéixt 22,4%  33,8%  33,6%  360% | 44,1%  46,7%  44,4%  455% | 341%  27,5%  26,0%
@  Omséttning 90,3 89,5 84,9 13,2 109,0 108,6 16,4 153,0 135,3 141,2 132,1
Omséttningstillvéxt 141%  297%  24,1%  255% | 20,7%  21,4%  37,1%  351% | 241%  30,1%  13,5%
U | ouationstitvaxt 11,3%  21,4%  22,3%  29,7% | 29,8%  31,6%  29,3%  29,4% | 20,8%  21,1%  19,3%
glm Omséttning 54,0 42,4 54,9 69,6 88,8 78,5 77,6 108,7 135,3 103,1 124,3
-I— Omsattningstillvaxt 57,1%  26,8%  24,4%  13,2% | 64,4%  852%  41,2%  56,0% | 52,3%  31,4%  60,2%
U | sauationstitvaxt M4%  546%  46,5%  39,0% | 64,1%  67,0%  64,6%  70,7% | 51,2%  335%  30,7%
Omsittning 5,0 4,6 5,0 5,9 7,0 6,2 5,8 8,4 8,9 8,8 6,4
-I— Omsattningstillvaxt 27,4%  28,4%  454%  44,4% | 39,0%  352%  156%  41,8% | 284%  42,4%  10,8%
Installationstillvéixt 259%  48,4%  36,1%  42,6% | 37,5%  39,3%  36,6%  50,9% | 29,7%  351%  38,1%
@mm  Omsittning 5,1 3,8 3,9 7,6 8,6 8,4 8,1 10,0 18,8 11,8 10,5
Omsattningstillvaxt 136,0%  51,9%  89,8%  187,1% | 69,5%  121,2%  104,5%  31,3% | 117,9%  40,1%  29,9%
W stalationstillvaxt 128,5%  95,6%  90,0%  89,1% | 86,4%  103,0%  851%  87,2% | 76,5%  58,4%  56,3%
Omsittning 4,6 6,0 4,4 7,6 7,0 9,0 7,5 8,3 9,5 9,7 9,5
Ovrigt  Omsattningstillvaxt 178,7%  221,7%  141,7%  120,8% | 51,9%  50,8%  72,8% 9,6% 36,7% 7,0% 26,3%
Installationstillvaxt - - - - - - - - - - -
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Babak med blicken mot Europa

Nederldnderna &r fortsatt Plejds mest etablerade expansionsmarknad utanfér Norden. Omsattningen uppgick till 10,5 MSEK under kvartalet och 51,1 MSEK p4 rullande
tolv méanader. | var intervju uppgav Esfahani att ovanligt laga grossistlager hade hallit tillbaka forséljningen i forhallande till installationerna. Den viktigaste langsiktiga
fragan var enligt honom dock om Plejd kunde ga fran att [6sa specifika installationsproblem till att bli ett standardval bland elektrikerna.

Esfahani beskrev den nuvarande positionen som ett ”problemlésarfack”. Dar uppskattade han grovt ett mojligt omséattningstak kring 100 MSEK per &r, motsvarande
omkring 20 % av den bedémda fulla potentialen. Om Plejd blir standard bedémde han i stéllet att Nederldnderna kunde n omkring 500 MSEK i &rlig omséttning.

Vridimmern VRI-03 lyftes fram som central fér nasta steg. Enligt Esfahani hade produkten borjat fa battre fart och klattra pa grossisternas topplistor. Han s&g ockséa
mojligheter att detta pa sikt skulle f& Technische Unie att ta in sortimentet. Plejd finns &nnu inte hos grossisten, som &r den stérsta i Nederlanderna. En etablering dar
skulle darfér innebara en viktig breddning av distributionen. Fér 2027 raknade han framst med tillvaxt frdn den befintliga portféljen och VRI-03. Han sag fortsatt goda
tillvaxtmojligheter och beddémde att Plejd kunde bli standard med dagens produkter, men uteslot inte att ytterligare produkter och anpassningar kan behovas.

For dvriga Europa framtradde en bredare satsning an tidigare. Esfahani pekade fortsatt ut smarta solskydd som en viktig méjlig ingdng, med produkter planerade under
2027. Pa var fraga om de ytterligare tillvaxtmojligheter som tidigare identifierats i Tyskland lyfte han dven nya satsningar inom belysning. Erfarenheterna fran
Nederldnderna hade bidragit till produktidéer som enligt honom kunde 6ppna betydligt fler europeiska marknader for belysnings sortimentet.

En viktig del géllde skillnader i apparatdosor, produkternas formfaktorer och lokala installationssatt. Sddana skillnader kan begrdnsa mojligheten att anvanda samma
produkter péa flera marknader. Esfahani bekréftade att Plejd arbetade med idéer som kunde minska dessa installationshinder och géra det lattare att skala forsaljningen i
Europa. Han pekade sarskilt pa nya produkter inom belysningsstyrning, men 6ppnade &ven for fler armaturer.

Europasatsningen bygger ddrmed inte enbart pa att etablera en ny kategori genom solskydd. Esfahani s&g dven mojligheter att gora belysningserbjudandet mer gangbart
pé& marknader dar dagens produkter har svarare att passa in. Han forklarade ocksa att det bredare kommersiella sortimentet kunde ge fler ingéngar till elektrikerna. Den
som bérjade anvanda Plejd i exempelvis en butik kunde déarefter ta med sig samma system till installationer i bostader, och omvant.

Tidsplanen som Esfahani beskrev var flerarig. Han sag 2027 som ett 6vergadngsar infor nasta tillvaxtfas frdn omkring 2028. Solskyddsprodukterna lag tidigare i planen,
medan de nya belysningsprodukterna fér en bredare Europaetablering vantades komma successivt frdn omkring 2028 och framat. Anpassningar for Nederlanderna och
satsningar pé Europa generellt vantades l6pa 6ver 2027-2029. Tidpunkterna ska ses som en évergripande inriktning snarare an en fast lanseringsplan.

Under 2027 sag Esfahani fortsatt tillvaxt framfor sig med stod av den befintliga produktportféljen och det bredare kommersiella erbjudandet. Parallellt vantades produkter
inom smarta solskydd lanseras som ett steg i Europasatsningen. Han beskrev darfor 2027 som ett Gvergangsar dar nasta tillvaxtfas forbereds, medan den befintliga
affaren fortsatter att véxa. Frdn omkring 2028 och framat s&g han mojligheter till en bredare expansion i Europa, med successiva lanseringar dven inom
belysningsstyrning. Ambitionen var att nya tillvaxtkurvor skulle 6verlappa de befintliga och férlanga tillvaxten under méanga ar.

Bredare sortiment 6ppnar for kommersiell tillvaxt

Plejd ser fortsatt goda mojligheter inom det mindre kommersiella segmentet i initialt Sverige och Norge, dar installationerna till stor del liknar
bostadssegmentet i friga om komplexitet, inkdpsprocess och elektrikerns roll. Fokus ligger pa mindre kontor, butiker, restauranger och lager, dar produkterna
kan séljas via grossist pd samma satt som i den befintliga affaren. Stérre projekt innebar daremot langre forsaljningscykler och fler involverade aktorer.

LED-panelen LPN-01 var startpunkten for den bredare satsningen. Under Q3 6kade Plejd produktionstakten och kunde méta efterfragan, men
forsaljningsbidraget var dnnu litet. | var intervju forklarade Esfahani att kommersiella installationer ofta planeras sex till tolv manader i forvag, vilket ger en
langre startstracka an for tidigare produkter. Han sag fortsatt mojligheter for panelen att nd samma storlek som termostaten inom ett till tva ar om allt gick val,
men uteslot inte att det kunde ta langre tid.

I bérjan av 2027 planerar Plejd att lansera tracklighten TRL-01 och rorelsevakten CMS-01. Esfahani beskrev tracklighten som den andra stora volymarmaturen
inom kommersiell belysning vid sidan av LED-panelen. Den anvands bland annat i butiker, restauranger och kontor, men adven i bostader. Han bedomde darfor
att anvéndningen var bredare &n for panelen och att vagen frén inkop till installation i vissa fall kunde vara kortare. CMS-01 kompletterar armaturerna med
narvarostyrning. Esfahani berattade att aterkopplingen frdn Elméssan hade visat hur viktiga béde rorelsevakten och tracklighten var for att kunderna skulle
uppfatta erbjudandet som mer komplett. Tillsammans med befintlig styrning och mjukvara bedémde han att huvuddelen av grunden da skulle vara pa plats,
aven om fler produkter fanns i planerna.

Plejd presenterade dven LED-listerna LST-02 och LST-03. Esfahani lyfte fram att listerna mojliggor justerbar fargtemperatur med tva ledare i stallet for tre,
vilket férenklar installationen. En av varianterna saknar dessutom silikonhélje och passar darfor i fler installationsprofiler an den befintliga listen. Listerna
breddar darmed anvandningsomrédena inom den befintliga affaren, medan den kommersiella satsningen ppnar ett storre nytt tillvaxtomrade.

1 var Q2-intervju uppskattade Esfahani grovt att kommersiella installationer stod fér omkring 20 % av intdkterna och att andelen 6ver tid skulle kunna
fordubblas. Det ar ingen fast prognos, men illustrerar potentialen om satsningen lyckas. | den senaste intervjun sag han forutsattningar att fran 2027
successivt bygga upp en kommersiell tillvaxtkurva 6ver fem till sex ar. Vi ser darfor potentialen framst i det samlade erbjudandet, dar armaturer, sensorer och
styrning tillsammans gor Plejd relevant i fler installationer.

Efterldngtade produktlanseringar mot det kommersiella segmentet

LED-panel LPN-01 Tracklight TRL-01 Rorelsevakt CMS-01
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Plejd: Rapportkommentar Q3’26

Fortsatt produktbreddning i Norden och Europa

Plejd fortsatter att kombinera nya produktlanseringar med en successiv utrullning av befintliga produkter pa fler marknader. Under Q3’26 blev LED-panelen LPN-01 dven
tillganglig i Finland, Danmark, Island, Nederlanderna, Schweiz och Spanien, medan termostaten TRM-01 introducerades pa Island.

Framét ligger fokus pa att bredda det kommersiella erbjudandet och ldgga grunden fér en stérre Europaaffar. Tracklighten TRL-01, rorelsevakten CMS-01 och LED-listerna
LST-02 och LST-03 férvantas na kunderna under Q1°27. Produkterna kompletterar sortimentet med fler armaturer, narvarostyrning och nya anvandningsomréaden.

Fér Europa omfattar produktplanen bade smarta solskydd och ytterligare satsningar inom belysning. | var intervju pekade Esfahani pa solskyddsprodukter under 2027 och
nya mojligheter framfor allt inom belysningsstyrning langre fram. De senare ska bland annat minska installationshinder kopplade till olika apparatdosor och lokala
installationssatt, vilket kan géra sortimentet gangbart pa fler marknader.

Ett naturligt tillfalle for fler besked om solskyddssatsningen ar R+T i Stuttgart, som halls den 15-19 februari 2027. Massan arrangeras vart tredje &r och samlade senast
drygt 61 000 besokare och éver 1 000 utstéallare. Nar vi i var intervju frigade om Plejd kunde visa upp mer dér svarade Esfahani att det inte var omaojligt.

Produkt Funktion Lanseringsdatum
JAL-01 Puck for styrning av jalusier. Q2’24
WIN-01 Liten batteridriven puck som kan goéra att de flesta strombrytare blir tradlosa. Q224
CCL-01 Plafond med eller utan rorelsesensor Q2’24
WRT-01-RX Vit och svart tradlés vriddimmer fér Renova Q4’24
WPH-01-A Tradlos tryckknapp for styrning av jalusier, markiser och persienner. Q4’24
TRM-01 Komplett termostat med display for elburen golvvarme. Q4’24 (Norge)
VRI-03 Fast installerad vriddimmer som passar med de vanligaste fabrikatens plast. Q4’24
OuT-02 Smart vaggarmatur for utomhusbruk Q1’25
SPD-01 Dimbar smart plugg for inomhusbruk Q2’25
LPN-01 LED-panel avsedd for kontor och kommersiellt bruk Q1’26
CMS-01 Narvarosensor for kommersiellt bruk Férvantad Q1°27
TRL-01 Tracklight for kommersiellt bruk och hemmiljo Forvantad Q1°27
LST-02 och LST-03 LED-lister med justerbar fargtemperatur och tvaledarteknik. Forvantad Q1°27

Plejds hogsta bruttomarginal sedan Q2’23
Bruttomarginalen starktes till 56,0 % (52,6) under Q3°26, jamfort med 54,9 % i Q2. Det var den hégsta nivan sedan Q2°23. Forbattringen drevs framst av en
hogre andel egen produktion och att tidigare lanserade produkter natt en mer mogen och lonsam fas genom produkt- och produktionsoptimeringar.

I var intervju berattade Esfahani att d&ven han hade blivit positivt 6verraskad av kvartalets bruttomarginal. Han forklarade att effekterna av bland annat den
optimerade downlighten och hemflyttad produktion slar igenom successivt nar lagren omsatts. Tidpunkten ar darfor svar att forutse, dven om den
overgripande utvecklingen ligger i linje med bolagets tidigare forvantningar.

Egen produktion ar fortsatt en viktig forbattringsmojlighet. Esfahani bedomde att andelen forhoppningsvis kunde 6verstiga 90 % vid utgadngen av 2027, vilket ar
hogre an den tidigare ambitionen om 85-90 %. Detta forutsatter inte flytten till de nya lokalerna. Han forklarade att flytten pé kort sikt framst handlar om att
samla verksamheten, medan de storre lokalerna ger utrymme att vaxa produktionen l&ngsiktigt. Nar merparten av produktionen val sker internt minskar dock
utrymmet for ytterligare marginallyft fr&n just denna atgard.

P& kostnadssidan hade Plejd sett prisokningar pa vissa komponenter, bland annat monsterkort. Enligt Esfahani var paverkan dnnu sa begréansad att bolaget
inte behovde agera. Han framholl ocksé att Plejd inte tidigare hade hojt priserna och darfor bedomde sig ha utrymme att kompensera genom prishdjningar om
komponentkostnaderna skulle stiga betydligt mer. Valutautvecklingen paverkar ocksa inkdpskostnaderna och behéver vagas in i helheten.

Vi beddmer att fortsatt hemflyttning av produktion och produktoptimeringar ger stod at bruttomarginalen, men ser inte kvartalets niva som bérjan pa en
obruten uppgéng. Nya produkter som LPN-01 har initialt ldgre marginaler och kan motverka forbattringarna i den befintliga portféljen. Esfahani beskrev
omkring 55 %, med variationer at b&dda hall, som en 6nskvard langsiktig niva. Det talar for en uthalligt hbgre marginal &n under de senaste aren, snarare an att
varje kvartal ska satta ett nytt rekord.

Bruttomarginal, historisk utveckling 2019-2026
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Plejd: Rapportkommentar Q3’26

Fler anstéllda nar den egna produktionen vaxer

Antalet anstallda uppgick vid utgdngen av Q3’26 till 284 (238), en 6kning med 46 personer jamfort med féregdende ar och 11 personer sedan Q2’26. Merparten av
arsokningen skedde i det svenska bolaget, dér antalet anstéllda 6kade till 253 (211). Den véxande egna produktionen &r en viktig forklaring till personalutvecklingen. | var
Q2-intervju beskrev Esfahani hur Plejd successivt konverterade produktionskonsulter till egna anstéllda nar produktionsvolymerna hade etablerats p& en hogre niva. Det
héjer de redovisade personalkostnaderna, men innebér inte en motsvarande 6kning av den totala kostnadsbasen eftersom resurserna tidigare har belastat andra
kostnadsposter. Enligt Esfahani blir personalen dessutom billigare nar den anstélls direkt.

Behovet av produktionspersonal vantas fortsatta 6ka med volymerna och nér fler produkter tillverkas internt. | var senaste intervju bedémde Esfahani att andelen egen
produktion férhoppningsvis kunde dverstiga 90 % vid utgdngen av 2027. Han bekraftade ocksé att organisationen lag val till infor fortsatt tillvaxt. Vi bedomer darfor att
personaldkningen framst behéver ses i relation till produktionsutvecklingen, medan funktioner som utveckling, férsaljning och administration har béattre férutsattningar
att véxa ldngsammare an intakterna.

Utvecklingen av antalet anstéllda, 2020-2026
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Personalkostnader Antal anstéllda

Alla belopp i MSEK.

Rorelsekostnaderna exklusive avskrivningar 6kade med 35,4 % till 106,7 MSEK (78,8), vilket var ndgot snabbare an omsattningstillvaxten pa 31,3 %. Personalkostnaderna
6kade med 17,9 % till 62,4 MSEK (52,9), medan 6vriga externa kostnader steg till 38,4 MSEK (24,4). De externa kostnaderna var dock lagre &n under Q2’26, da
upprampningen av LPN-01, utmaningar i den nya produktionslinan och massan Eliaden bidrog till en hogre kostnadsniva. Ovriga rérelsekostnader uppgick till 5,9 MSEK
(1,5). I var intervju bekraftade Esfahani att organisationen lag val till infor fortsatt tillvaxt. Vi bedémer att kostnaderna fortsatter att 6ka i absoluta tal nar Plejd véxer, men
att funktioner utanfor produktionen har forutsattningar att véaxa ldngsammare &n intékterna. Produktionsorganisationen behover daremot byggas ut i takt med hogre
volymer och en 6kad andel egen tillverkning.

Rorelsekostnader, historisk utveckling 2019-2026
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Alla belopp i MSEK.

Aktiveringarna ligger fortsatt pa en lagre niva relativt omséttningen

Avskrivningarna uppgick till 27,8 MSEK (22,9), medan aktiverat arbete for egen rakning uppgick till 26,6 MSEK (23,3) under Q3°26. Aktiveringarna avsag framst utveckling av
nya produkter och motsvarade 9,4 % av nettoomséttningen, jamfort med 10,8 % foregdende &r och 11,2 % under Q2°26. Utvecklingen ligger darmed i linje med vér tidigare
beddmning att aktiveringarna successivt skulle minska i relation till omsattningen. Vi raknar fortsatt med aktiverat arbete for egen rakning omkring 30 MSEK per kvartal
och en lagerférandring omkring 13-16 MSEK, dven om nivaerna kan variera med utvecklingsprojekt och produktionstakt.

Forandring av lager av fardiga varor och produkter i arbete uppgick till 16,1 MSEK (8,1). Posten avser forandringen av lagret av egenproducerade fardiga varor och
produkter i arbete och ska hallas isar fran aktiverat utvecklingsarbete. Nedan definierar vi nettoaktivering som aktiverat arbete fér egen rakning minus totala avskrivningar.
Mattet uppgick till -1,3 MSEK (0,3), vilket innebar att avskrivningarna éversteg utvecklingsaktiveringarna under kvartalet. Avskrivningarna omfattar dock dven materiella
tillgdngar och avser darfor inte enbart tidigare aktiverade utvecklingsutgifter.

Nettoaktivering i absoluta tal och aktiverat arbete i férhallande till nettoomséttningen, 2022-2026
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Alla belopp i MSEK.
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Plejd lyfter lonsamheten med fortsatt marginalpotential

EBIT 6kade med 60,0 % till 72,1 MSEK (45,1) under Q3’26, vilket motsvarade en EBIT-marginal p& 25,5 % (20,9). Marginalen starktes dven jamfort med 22,5 % under Q2°26.
Forbattringen jamfort med foregdende ar drevs framst av den hogre forséljningen och den starkare bruttomarginalen, medan rorelsekostnaderna exklusive avskrivningar
6kade nagot snabbare 4n omsattningen. Valutanettot var -0,3 MSEK, jamfért med -5,2 MSEK under Q2, och gav darmed en betydligt mindre negativ resultatpaverkan. P&
rullande tolv manader uppgick EBIT till 320,9 MSEK, motsvarande en EBIT-marginal pa 27,8 %. Det ger en bredare bild av lonsamheten an enskilda kvartal, dar bland annat
valutaeffekter, produktlanseringar och lagerforandringar kan paverka utfallet.

I var intervju beskrev Esfahani utvecklingen som férenlig med bolagets tidigare ambition att né en rérelsemarginal pa 25-30 % under fortsatt kraftig tillvaxt. Han sag
ytterligare forbattringspotential, men raknade med att marginallyften framéver skulle komma mer gradvis &n under de senaste aren. For den nordiska affaren bedémde
han att en rérelsemarginal éver 30 % var mojlig. Koncernens marginal skulle daremot dven paverkas av hur Europasatsningen utvecklades.

Vi bedomer att Plejd har etablerat en hogre l6nsamhetsniva och har férutsattningar att starka marginalen ytterligare ver tid. Fortsatta produktoptimeringar och en hégre
andel egen produktion ger stod at bruttomarginalen, medan den etablerade organisationen skapar utrymme att vaxa utan motsvarande kostnadsokningar i alla
funktioner. Nya produktlanseringar och satsningar pa fler marknader kan dock periodvis ddmpa genomslaget. Vi raknar darfér med en gradvis forbattring med variationer
mellan kvartalen.

EBIT och EBIT-marginalutveckling, 2021-2026
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Alla belopp i MSEK.

Okad kapitalbindning pressade kassaflodet
Plejd hade vid utgdngen av Q3’26 likvida medel om 200,0 MSEK (95,3), jamfort med 235,9 MSEK vid utgdngen av Q2. Soliditeten uppgick till 70,1 %, vilket tillsammans med

likviditeten ger bolaget god kapacitet att finansiera fortsatt tillvaxt och produktutveckling med egna medel.

Kassaflodet fran den lopande verksamheten fore forandringar i rorelsekapital 6kade till 93,2 MSEK (63,3). Rorelsekapitalet be lastade dock kassaflodet med 85,0 MSEK
(9,7), varefter kassaflodet fran den l6pande verksamheten uppgick till 8,2 MSEK (53,6). Okningen av varulagret band 60,9 MSEK och kundfordringarna ytterligare 80,4
MSEK, vilket delvis motverkades av 6kade rorelseskulder. Enligt rapporten byggdes lagret upp for att stodja den hogre omséattningen och den 6kade egna produktionen,
medan 6kningen av kundfordringar var sésongsrelaterad.

Varulagret uppgick till 349,3 MSEK (215,6), motsvarande 30,3 % av nettoomsattningen pa rullande tolv ménader, jamfort med 26,5 % vid utgdngen av Q2. | var Q2-intervju
forklarade Esfahani att Plejd prioriterade leveransférmagan hogt och kunde halla storre sékerhetslager i en osdker omvarld. Han framholl aven att produkterna saknar en
tydlig begransning i hallbarhet, vilket minskar risken for inkurans. Kundfordringarna uppgick till 291,7 MSEK (191,6) och évriga kortfristiga fordringar till 2,0 MSEK (0,6).
Tillsammans med varulagret uppgick kapitalbindningen i dessa poster till 643,0 MSEK (407,9).

Investeringarna uppgick till 39,1 MSEK (29,1), varav 26,2 MSEK avsag immateriella tillgdngar och 12,9 MSEK materiella tillgdngar. Efter investeringar och amorteringar av
leasingskulder om 8,9 MSEK (7,3) blev det fria kassaflodet -39,7 MSEK (17,3). Fore rorelsekapitalforandringar uppgick motsvarande matt till 45,3 MSEK (27,0).

Vi bedomer att det svaga kassaflodet framst speglar 6kad kapitalbindning snarare an forsamrad intjaningsforméga. Den sasongsrelaterade uppgéangen i kundfordringar
talar for att inbetalningar kan starka kassaflédet kommande kvartal. Lagerandelen har daremot ocks4 stigit, och hur den utvecklas i forhallande till férsaljningen blir viktigt
for kassagenereringen framat.

Fritt kassaflode Varulager och kortfristiga fordringar
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Outlook

De viktigaste tillvaxtdrivarna pé kort sikt &r fortsatt Sverige och Norge, dar den befintliga produktportféljen inom puckar, armaturer och termostater kompletteras av en
bredare satsning mot mindre kommersiella installationer. Fokus ligger initialt pa kontor, butiker, restauranger och lager déar férsaljningsmodellen liknar bostadssegmentet
och elektrikern kan képa produkterna direkt via grossist. | var Q2-intervju uppskattade Esfahani att kommersiella installationer stod fér omkring 20 % av affdren och att
andelen 6ver tid skulle kunna férdubblas om satsningen utvecklades val. Pa langre sikt sag han potential for en kommersiell affar lika stor som, eller storre an,
bostadsaffaren, men det kraver en bredare produktportfolj och en langre etableringsperiod.

LED-panelen LPN-01 &r en central del av satsningen. Produktionen kan nu mota efterfrédgan, men langre planerings- och projekttider innebér att forsaljningsbidraget
véntas véxa gradvis under 2027. | var senaste intervju sdg Esfahani fortsatt méjligheter for panelen att nd samma storlek som termostaten inom ett till tvé &r om allt gick
val, men uteslot inte en langre startstracka. Produkten ska ocksé ses som en ingdng till kommersiella projekt dar andra Plejd -produkter kan félja med in i installationen.

Under Q1’27 forvantas tracklighten TRL-01, rérelsevakten CMS-01 och LED-listerna LST-02 och LST-03 na kunderna. Esfahani bedémde att huvuddelen av grunden i det
kommersiella erbjudandet da skulle vara pa plats, tillsammans med befintlig styrning och mjukvara. De narmaste aren vantas darfor préaglas av ett successivt genomslag
for ett bredare sortiment, snarare @n av en enskild produktlansering.

| Norge vantas puckserien, armaturerna och termostaten TRM-01 fortsatt vara viktiga tillvaxtdrivare. Den nordiska tillvéxtkurvan vantas gradvis rora sig mot mer mogna
nivaer nar tidigare lanseringar etableras och jamforelsetalen blir hogre. Det kommersiella segmentet kan komplettera den befintliga affaren och skapa férutsattningar for
ytterligare en flerérig tillvaxtfas.

Nederlanderna ar fortsatt den viktigaste expansionsmarknaden utanfér Norden. VRI-03 har forbattrat produktportféljens anpassning till den lokala marknaden och hade
enligt Esfahani borjat f& battre fart hos grossisterna. Plejd har dock &nnu inte blivit ett standardval bland elektrikerna och finns fortfarande inte hos Technische Unie,
landets storsta elgrossist. Om bolaget lyckas gé fran "problemldsare” till standard bed6ms marknadspotentialen kunna bli jamférbar med Sverige. Utan ett sddant
genombrott uppskattade Esfahani grovt ett majligt omséttningstak kring 100 MSEK per &r. Han sag fortsatt goda tillvaxtmojligheter under 2027, dven om ytterligare
produkter och anpassningar kunde behévas for att nd hela potentialen.

Den bredare Europasatsningen var tydligt Esfahanis huvudsakliga fokus i var intervju. Han beskrev den befintliga affaren som driven av etablerade produkter och redan
genomfoérda satsningar. Hans uppméarksamhet lag darfor framst pa vilka produkter som kan skapa nésta tillvaxtkurva och hur denna ska 6verlappa tillvaxten i Norden. For
den langsiktiga tillvaxtpotentialen blir Europasatsningen darmed central, &ven om Norden fortsatt véntas sté for merparten av férsaljningen under de narmaste aren.

Smarta solskydd &r en viktig del, med produkter planerade under 2027. Esfahani lyfte d&ven fram nya méjligheter inom framfér allt belysningsstyrning, dar erfarenheterna
fran Nederlanderna hade bidragit till produktidéer for fler europeiska marknader. Dessa ska bland annat minska installationshinder kopplade till olika apparatdosor,
produkternas matt och lokala installationssétt. Europasatsningen bygger darmed bade pa nya produktkategorier och pé att géra belysningssortimentet mer gangbart
utanfér kdrnmarknaderna.

Esfahani beskrev 2027 som ett 6vergangséar dar den befintliga affaren fortsatter att vaxa medan néasta fas forbereds. Frdn omkring 2028 och framat sag han mojligheter till
en bredare Europaexpansion med successiva produktlanseringar. Om satsningarna lyckas bedémde han att Europa kunde ge tillvaxtmajligheter 6ver tio ar eller mer. Vi
ser darfor genomslaget for dessa produkter som avgoérande for hur lange Plejd kan uppratthalla en hog tillvaxttakt.

Tillvaxtdrivare

Under 2027 2028 och framat

* Befintliga puckar och armaturer i Sverige och Norge ¢ Smarta solskydd som dorréppnare i Europa

* LPN-01, TRL-01 och CMS-01 inom kommersiella installationer * Genombrott som standardprodukt i Nederldnderna

* TRM-01 och fortsatt produktbreddning i Norge * Tyskland, Spanien och Schweiz som tillvaxtmarknader

» Okad andel mindre kommersiella installationer * Nya belysningsprodukter som minskar installationshinder i Europa
* Nya produkter inom befintliga kategorier, daribland LED-listerna ¢ En bredare europeisk tillvaxtfas fran omkring 2028

Lonsamhetsmaéssigt har Plejd etablerat en starkare niva an tidigare. Bruttomarginalen uppgick till 56,0 % under Q3’26, med stod av en hogre andel egen produktion,
produktoptimeringar och en mognare produktportfolj. | var intervju bedémde Esfahani att andelen egen produktion férhoppningsvis kunde 6verstiga 90 % vid utgdngen av
2027. Det ger ytterligare forbattringspotential, &ven om utrymmet fran just hemflyttad produktion darefter minskar.

Nya produkter vantas normalt ha lagre initiala bruttomarginaler och kan darféor motverka forbattringarna i den befintliga portfoljen. Esfahani beskrev omkring 55 %, med
variationer at badda hall, som en dnskvéard langsiktig bruttomarginal. Han hade sett prisékningar pa vissa komponenter, men dnnu ingen paverkan som krévde &tgarder.
Valutautvecklingen &r ocksé relevant, eftersom en stor del av komponentinkdpen sker i USD.

Rorelsekostnaderna vantas fortsatta oka i absoluta tal, men vi bedémer att funktioner utanfér produktionen éver tid kan véxa ldngsammare an intakterna. Esfahani sdg
fortsatt marginalpotential, men raknade med mer gradvisa forbattringar framover. Fér den nordiska affaren bedémde han att en EBIT-marginal 6ver 30 % var mojlig.
Koncernens marginal kommer dven att paverkas av kostnaderna for och genomslaget i Europasatsningen.

Drivkrafter for fortsatt lonsamhetsforbattring

* Fortsatta produktoptimeringar » Okad andel egen produktion

* Mognare produkter inom armatursegmentet * Skalférdelar vid fortsatt volymtillvaxt

* Nya produkter med successivt forbattrade marginaler ¢ Kostnader utanfor produktionen som kan vaxa langsammare &n intékterna
* Lagre inkopskostnader vid en svagare USD ¢ Langsiktig potential for en EBIT-marginal 6ver 30 % i Norden
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Plejd: Rapportkommentar Q3’26

Vardering
Key stats
Antal aktier 11331304 Borsvarde (MSEK) 9914,9
Aktiekurs (SEK) 875,0 Nettoskuld* (MSEK) -200,0
Enterprise value* (MSEK) 9714,9

*exklusive leasing.

Rullande 12 manader

Nettoomséttning 1153,7 EV/S 8,4
EBIT 320,9 EV/EBIT 30,3
Vinst 251,2 P/E 39,5
Adj. FCF 209,1 EV/Adj. FCF 46,5
Alla belopp i MSEK.
Nyckeltal (R12)
Bruttomarginal EBITDA-marginal EBIT-marginal Vinstmarginal
55,3% 36,8% 27,8% 21,8%
OPCF-marginal FCF-marginal ROE ROIC
19,5% 6,9% 25,7% 29,8%
Historiskt snitt
P/S EV/EBIT P/E P/FCF
Snitt 3 ar 8,2 39,3 50,9 67,8
Snitt 5 ar 7,8 40,7 53,0 neg.
Snitt 7 ar 8,3 52,8 67,0 neg.

Kélla: Boérsdata
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Plejd: Rapportkommentar Q3’26

Estimat

Q3-rapporten kom in nara vara estimat och féranleder endast mindre justeringar fér 2026. Omséattningsprognosen &r i stort sett of 6randrad och EBIT-estimatet kvarstar pa
352,7 MSEK. Fér 2027 behéller vi omséttningsprognosen pa 1 485,0 MSEK och bruttomarginalen pé 56,3 %, men raknar med en hégre sammanlagd kostnadsniva. EBIT-
estimatet sanks darfér med 5,3 % till 438,2 MSEK, motsvarande en marginal pa 29,5 % mot tidigare 31,1 %. Vi raknar fortsatt med stigande lonsamhet, men med en mer
gradvis marginalférbattring an tidigare.

2023 2024 2025 2026E 2027E
Nettoomséttning 513,4 662,3 934,8 1228,1 1485,0
% y-o-y 19,2% 29,0% 41,1% 31,4% 20,9%
Aktiverat arbete och lagerférandring 90,2 109,2 138,6 175,6 166,5
Ovriga intakter 6,4 4,9 9,7 25,9 22,1
Summa intékter 610,0 776,4 1083,0 1429,6 1673,6
P/S (exkl. aktiveringar) 19,3 15,0 10,6 8,1 6,7
Bruttoresultat 279,0 355,0 493,6 683,0 836,1
Bruttomarginal 54,4% 53,6% 52,8% 55,6% 56,3%
% y-o-y 10,4% 27,2% 39,0% 38,4% 22,4%
Rorelsekostnader -260,6 -266,5 -324,0 -423,2 -460,5
% y-o0-y 26,5% 2,3% 21,6% 30,6% 8,8%
EBITDA 115,0 202,6 317,8 461,4 564,2
EBITDA-marginal 22,4% 30,6% 34,0% 37,6% 38,0%
% y-0-y -3,0% 76,2% 56,9% 45,2% 22,3%
EV/EBITDA 84,5 48,0 30,6 21,1 17,2
Avskrivningar -55,5 -68,1 -88,1 -108,7 -126,0
EBIT 59,5 134,5 229,7 352,7 438,2
EBIT-marginal 11,6% 20,3% 24,6% 28,7% 29,5%
% y-0-y -25,0% 126,0% 70,8% 53,5% 24,2%
EV/EBIT 163,2 72,2 42,3 27,5 22,2
FCF* -65,3 24,5 51,7 49,2** 225,7
FCF/EBITDA konvertering neg. 12,1% 16,3% 35%** 40%
Nettoskuld -249,2 -474,9
EV inkl kassauppbyggnad 9665,7 9440,0
EV/EBIT 27,4 21,5

*OPCF - CAPEX - Leasing
**resterande under Q4'26

Vivarderar Plejd till 30x EBIT, vilket vi beddmer som motiverat av bolagets forméga att kombinera hog tillvaxt med god lonsamhet och betydande
expansionsmojligheter. Den etablerade nordiska affaren ger en stark grund, medan det bredare kommersiella erbjudandet, nya produktkategorier och
Europasatsningen kan forlanga perioden med hog tillvaxt.

Det &r framfor allt potentialen for fortsatt vinsttillvéaxt under manga ar som motiverar en hog varderingsmultipel. Plejd har historiskt varderats pa hoga nivaer,
och vi bedémer att marknaden fortsatt kan acceptera relativt hdga multiplar sa lange bolaget levererar och tar steg mot att realisera denna potential. Var valda
multipel ligger under det historiska snittet och bedéms som rimlig givet att Plejd utvecklas i linje med véra estimat.

2023 2024 2025 2026E 2027E
EV/EBIT-multipel 30 30
EBIT 352,7 438,2
Enterprise value 10 580,1 13144,7
Nettoskuld -249,2 -474,9
Borsvirde 10 829,3 13619,5
Pris per aktie 955,7 1201,9
Uppsida 9,2% 37,4%

Nedan visas vardet per aktie vid olika EV/EBIT-multiplar, baserat pa vart EBIT-estimat for 2027E om 438,2 MSEK och prognostiserad nettokassa om
474,9 MSEK. Analysen visar hur varderingen paverkas av multipelantagandet om vara prognoser infrias.

EV/EBIT | Huvudscenario Potentiell avkastning
15 621,9 -28,9%
20 815,3 -6,8%
25 1008,6 15,3%
30 1201,9 37,4%
35 1395,3 59,5%
40 1588,6 81,6%
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Plejd: Rapportkommentar Q3’26

Bilaga
Estimat, 2026E
Q1'26A Q2'26A Q3'26A Q4'26E 2026E

Nettoomsattning 307,9 274,6 282,8 362,8 1228,1
Aktiverat arbete for egen rékning 29,2 30,6 26,6 31,0 117,5
Forandring lager av fardiga varor och produkter i arbete 12,8 14,2 16,1 15,0 58,1
Ovriga rérelseintikter 14,2 1,6 5,6 4,5 25,9
Summa intakter 364,2 321,0 331,1 413,3 1429,6
Réavaror 136,1 123,9 124,4 160,7 545,1
Ovriga externa kost 37,8 42,7 38,4 44,1 163,0
Personalkostnader 55,1 59,1 62,4 62,0 238,6
Avskriv. o nedskriv. 25,5 26,9 27,8 28,5 108,7
Ovriga rérelsekostnader 2,9 6,7 5,9 6,0 21,6
Summa 257,4 259,2 259,0 301,3 1076,9
EBIT 106,8 61,8 72,1 112,0 352,7
Nettoomséttningstillvéxt y-o-y 39,7% 30,3% 31,3% 25,8% 31,4%
Bruttomarginal 55,8% 54,9% 56,0% 55,7% 55,6%
EBIT-marginal 34,7% 22,5% 25,5% 30,9% 28,7%

Disclaimer

Kalqgyl bedriver verksamhet avseende bolag- och aktieanalys dar information har sammanstéllts utifran kallor som Kalgyl bedémer ar tillforlitliga.
Informationens riktighet kan Kalgyl dock inte garantera, och inget som skrivs i analysen ska eller bor betraktas som en rekommendation till investering av
nagot slag.

Denna analys ar en uppdragsanalys, dar det analyserade Bolaget har ingatt avtal med Kalqgyl avseende analys. Analysen/erna publiceras antingen vid
enskilt tillfalle, eller per l6pande basis under avtalsperioden mot en sedvanlig ersattning.

Asikter och slutsatser som aterfinns i analysen &r enbart avsedd fér mottagaren. Kalqgyl ska ej hallas ansvariga for vare sig direkta eller indirekta skador som
orsakats av beslut pa grund av information i denna analys.

Alla investeringar i finansiella instrument ar forknippade med ekonomisk risk, och historisk avkastning ger ingen garanti for framtida avkastning. Kalgyl har
interna riktlinjer for anstalldas privata aktiedgande i bolag som omfattas av analys. For att sékerstalla oberoende och fértroende galler sarskilda
handelsrestriktioner. Efter kOp av aktier i ett bolag som omfattas av analys far forsaljning med vinst inte ske inom 30 dagar. Dessutom rader handelsstopp i
14 dagar fore planerad publicering av initieringsanalys, samt i 48 timmar efter publicering. For rapportkommentar/uppféljningsanalys rader handelsstopp
fran det datumet arbetet paborjas, samt i 48 h efter publicering. Under dessa perioder far inga transaktioner genomforas i det aktuella bolagets aktier eller
relaterade instrument.

Intressekonflikt

Erik Lundberg ager aktier i det analyserade bolaget
Analysen ar en uppdragsanalys
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