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Plejd rapporterade ett starkt tredje kvartal med en nettoomsé&ttning pa 215,3 MSEK (153,1),
motsvarande en organisk tillvaxt pa 40,6 %. Bruttomarginalen uppgick till 52,6 % (53,5),
ndgot I&gre &n féregdende ar till féljd av en féréandrad produktmix, medan EBIT uppgick till
45,1 MSEK (26,0), motsvarande en EBIT-marginal pa 20,9 % (17,0). Den underliggande
installationstillvaxten uppgick till 44,4 % och 6versteg darmed nettoomsattningstillvaxten
for sjatte kvartalet i rad. Sammantaget levererade Plejd ytterligare ett starkt kvartal
tillvaxtmassigt, med en stabil I6nsamhet trots hdgre rérelsekostnader kopplade till
produktionsuppskalning och personalexpansion.

Fortsatt tillvéxt i samtliga marknader och Nederldnderna i fokus framat

Samtliga geografiska marknader uppvisade aterigen tillvéxt. Sverige och Norge fortsatte
att utgéra karnan i Plejds expansion, dar armaturer och termostaten TRM-01 stod for en
betydande del av 6kningen. Nederlanderna fortsatte att utvecklas starkt, om &n fran lagre
nivaer, och har nu passerat Finland i storlek. Lanseringen av VRI-03 (universaldimmern)
kan bli en avgdrande tillvaxtkatalysator under 2026 nar produkten kommer ut brett och
siljarbetet far fullt genomslag. Ett eventuellt intréde hos grossisten Technische Unie, med
en uppskattad marknadsandel p&d 40-50 %, skulle kunna ge Plejd en kraftig hdvstang i
forsaljningen och paskynda expansionen i landet.

Nya produkter och optimeringar baddar for fortsatt tillvaxt och 6kad ldnsamhet

Under aret har Plejd fortsatt att bredda produktportféljen med bland annat den dimbara
pluggen SPD-01och den kommande LED-panelen LPN-O1. LED-panelen riktar sig mot
kommersiella miljoer som kontor, butiker och offentliga lokaler och utgdr ett naturligt steg
in i det kommersiella segmentet. Produktlanseringen, i kombination med
mjukvarulanseringar, kan pa sikt bidra till att Plejd breddar sitt kundunderlag och dkar
andelen projektbaserad forséaljning. Potentialen fér produkten ar hog, dven om
genomslaget kan dréja da férséljningsprocessen fér kommersiella produkter skiljer sig mot
sedvanlig installation i hem. Samtidigt vdntas de kostnadsoptimerade versionerna av
downlights ge en tydlig positiv effekt pa bruttomarginalen under 2026, i takt med att
optimerade produkter ersatter dldre lager.

Fortsatt hdg tillvaxtpotential och méjligheter till férbattrad ISnsamhet

Vi ser fortsatt mycket goda forutsattningar fér hég tillvaxt och férbattrad I6nsamhet. Det
gdller sarskilt i Norge, dar termostaten TRM-01 har etablerat en stark position, men dven i
Nederldnderna som nu har en komplett produktportfdlj och stor potential att bli ndsta
tillvaxtmotor. | Sverige fortsatter armaturerna att bidra till den starka tillvéaxten, samtidigt
som Plejd tar steg in i det kommersiella segmentet genom den kommande LED-panelen.
En viktig drivare for I6nsamheten framat &r de produktoptimeringar av downlights som
lanseras under andra halvaret 2025. Enligt bolaget véntas dessa férbattra produktens
bruttomarginal med dver 10 procentenheter. Eftersom downlights utgor en betydande del
av omsattningen bedémer vi att detta kan hoja den totala bruttomarginalen med cirka 2-3
procentenheter. Kombinationen av stark installationstillvdxt, breddad produktportfdolj,
geografisk expansion och 6kande marginaler skapar mycket goda forutsattningar fér att
Plejd ska fortsatta leverera i linje med, eller éver, vara férvantningar. Plejd befinner sig
fortfarande tidigt i sin tillvéxtresa och har potential att vaxa kraftigt p& den europeiska
marknaden under de kommande aren.

Fakta

VD Babak Esfahani
Lista Spotlight
Ticker PLEJD
Aktiekurs (SEK) 897,0
Antal aktier (Miljoner) 12
Borsvarde (MSEK) 10 027,3
Nettoskuld (MSEK) -95,3
EV (MSEK) 9932,0
Insiderdgande 27,7%
Nasta rapport 2026-01-29
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(MSEK) 2023 2024 2025E 2026E 2027E Kursutveckling 12 manader
Nettoomsattning 513,4 662,3 9215 1168,5 1438,0

Tillvaxt y-o-y 19,2% 29,0% 39,1% 26,8% 23,1%

Summa int&kter 610,0 776,4 1067,0 1310,5 1592,2

P/S 85 7,5 10,7 85 6,9 w
Bruttoresultat 279,0 355,0 482,6 640,3 796,7 e

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

OPEX 316,1 334,6 403,4 449,5 520,0

. o Plejd OMX Stockholm 30

Tillvéxt y-o-y 29,0% 5,9% 20,6% 4% 15,7%

EBIT 59,5 134,5 2247 332,8 430,9

EBIT-marginal 11.6% 20,3% 24,4% 28,5% 30,0%

Tillvéxt y-o-y -25,0% 126,0% 67,0% 48,1% 295% Kursutveckling % im 3m 12m
EV/EBIT 74,2 36,7 44,2 29,8 23,1 Plejd 24 -0,8  +136,2

Detta &r en uppdragsanalys. Mer information och disclaimer finns pd sista sidan.
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Tillvaxt

Plejd har en historik av hég organisk Marknaden har en stark underliggande | Plejd satsar pa nya produktkategorier

tillvéxt. Bolaget har 6kat
omséattningen fran 30,0 MSEK till

samma period har EBIT dkat fran 1
perioden gatt fran en uppstickare i

branschen till en féredragen
leverantor.

tillvaxt, vilket drivs av flera olika
faktorer. En faktor ar teknikskiftet
662,0 MSEK mellan 2017-2024. Under | med dvergangen mot uppkopplad och
smart elektronik. Andra trender som
MSEK till 134,5 MSEK. Plejd har under | bidrar ar 6kad mobilanvandning samt
klimatomstélliningen som 6kar
behovet av energibesparingar.

" De kostnadsoptimerade versionerna av vara
downlights har nu gatt in i produktion. D3 det rér
sig om stora volymer och fordndringar i
lagerhdallningen férvéntas effekten pa
bruttomarginalen bli synlig ldngre fram. Pa
produktionssidan har flera nya initiativ inletts som
forvdntas bidra positivt till bruttovinsten, dessa
initiativ har ett Iangre tidsperspektiv, med
madrkbara effekter foérst under det kommande
aret.

- Babak Esfahani, VD Plejd

och dven expansion till nya
geografiska marknader. Vi bedémer
att den kombinationen kommer
mojliggdra fortsatt hég tillvaxt med
férbattrad I16nsamhet.

Investeringscase

* Historik av hog tillvaxt under [6nsamhet

- Stark position bland elektriker pd kdrnmarknader

* Nya produktkategorier

- Expansion pa nya geografiska marknader

* Tillvaxtmojligheter inom kommersiella segmentet

* Stark underliggande tillvaxt i marknaden

* Relativt hoga intrddesbarridrer i branschen

* Stor anvdndarbas som snabbt kan tillgodogdra
sig nya produkter

 Standardprodukt hos elektriker

+ Okad Iénsamhet framat
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Fortsatt stark multidimensionell tillvdxt under [6nsamhet

Nettoomsattningen for det tredje kvartalet 2025 uppgick till 215,3 MSEK (153,1), motsvarande en organisk tillvaxt om 40,6 %. Enligt Esfahani
ar tillvéxten hanforlig till en 6kad underliggande efterfragan samt lyckade produktlanseringar som armaturer och termostaten i Norge.
Installationstillvdaxten om 44,4 % i kvartalet 6versteg nettoomsattningstillvaxten for sjatte kvartalet i f6ljd, vilket understryker den starka
underliggande efterfragan.

Tillvaxten drevs framst av den svenska marknaden, som 6kade med 37,1 % motsvarande 31,5 MSEK i absoluta tal. Utvecklingen i Sverige
forklaras i hog grad av lanseringen av Plejds nya produktkategori med smarta armaturer samt en fortsatt stark installationsé kning fér
puckserien. | Norge uppgick tillvaxttakten till 41,2 % (22,6 MSEK i absoluta tal), dér termostaten bidrog med en betydande andel av 6kningen.
Aven 6vriga marknader uppvisade fortsatt god utveckling, med Nederldnderna som framsta tillvéxtbidragare, &ven om ndgon tydlig effekt
fran VRI-03 &nnu inte kan avldsas i siffrorna.

EBIT uppgick till 45,1 MSEK (26,0), en 6kning med 73,0 % y-o-y. EBIT-marginalen uppgick till 20,9% (17,0), vilket var ndgot l&gre &n
féregdende kvartal. Minskning i [6nsamhet jamfort med féregdende kvartal forklaras primért av hégre personalkostnader till féljd av att
antalet anstéllda 6kade med 13 personer under kvartal.

Plejds strategi &r att halla en kontrollerad och optimerad kostnadsmassa i kombination med en stark tillvaxt. Esfahani har uppgett att malet
ar att skala I6nsamheten pa EBIT-niva framgent, vilket de senaste kvartalen &r tydliga bevis pa. Enligt Esfahani ska EBIT-marginalen kunna
uppga till ungefar 25,0% trots stark tillvéxt.

Nettoomsattning och EBIT
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Estimat vs utfall

Plejd rapporterade en nettoomsattning i linje med vara estimat. Bruttomarginalen var nagot ldgre &n férvantat, vilket resulterade i ett ndgot
svagare bruttoresultat &n estimerat. Den stdrsta avvikelsen mot vara prognoser aterfanns i rérelsekostnaderna, dar bade dvriga externa
kostnader och personalkostnader dversteg férvdantningarna. Detta medforde att EBIT inkom 16,9 % lagre an estimerat. Sammantaget
levererade Plejd ytterligare ett starkt kvartal ur ett tillvixtperspektiv, men med en viss press pd Idnsamheten jamfért med féregdende
kvartal.

Utfall vs estimat Q3'25

(MSEK) Q324 Q4'24 Q125 Q2'25 Q3'25E Q3'25A Diff.

Nettoomsattning 153,1 203,4 220,4 210,7 215,5 215,3 -0,1%

% y-o-y 27,7% 26,0% 386% 44,1% 40,7% 40,6% -0,1pp
Bruttoresultat 82,0 12,4 13,8 109,6 14,7 13,2 -1,3%

Bruttomarginal 53,5% 55,1% 516% 52,0% 53,2% 52,6% -0,6pp
Roérelsekostnader 82,4 88,2 92,7 100,1 91,4 101,7 +11,3%
% y-o-y 14,0% 7% 26,6% 332% 10,9% 23,4% +12,5pp
EBIT 26,0 54,0 57.1 47,4 54,3 451 -16,9%
EBIT-marginal 17,0% 26,5% 25,9% 22,5% 252% 20,9% -4,3pp
% y-o-y 323,6% 84,3% 93,4% 90,3% 108,4% 73,0% -35,5pp
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Stark tillvéxt med Sverige i téten

Plejd fortsatte att uppvisa stark tillvaxt pd samtliga marknader, vilket bekréftar att den geografiska expansionen fortldper enligt plan.
Kvartalets tillvéxt drevs huvudsakligen av Sverige, dar lanseringen av smarta armaturer samt en fortsatt hég installationsdkning fér
puckserien utgjorde de framsta drivkrafterna. Omsattningstillvéxten i Sverige uppgick till 37,1 %, motsvarande 31,5 MSEK i absoluta tal.

Den starka utvecklingen i Norge fortsatte dar tillvaxten uppgick till 41,2 %, vilket motsvarade 22,6 MSEK i absoluta tal. Lanseringen av
termostaten fortsatte att bidra till en betydande andel av tillvixten. Aven Nederldnderna fortsatte att utvecklas positivt och noterade en
tillvéxt pa 104,5 %, vilket gor landet till Plejds stérsta marknad utanfér Norden. Nagon tydlig effekt frén lanseringen av VRI-03 kan dock &nnu
inte observeras, da tillvaxttakten i absoluta tal legat pa en stabil niva kring 4-5 MSEK de senaste fyra kvartalen.

Tillvdxten i Finland har avtagit ndgot, men marknaden utgér inte ett prioriterat fokusomrade fér Plejd i nuldget. Ovriga marknader uppvisade
fortsatt god tillvaxttakt, om &n fran laga nivaer

Geografisk intdktsférdelning

(MSEK) Q3'25 Q324
Sverige 16,4 84,9
Tillvaxt y-o-y 37,1% 24,0%
Norge 77,6 55,0
Tillvéxt y-o-y 41.2% 24,4% Norge, 36,0%
Finland 5,8 5,0
Tillvéxt y-o-y 15,6 % 45,4%
Sverige,
Nederldnderna 8.1 39 54,0%
Tillvdxt y-o-y 104,5% 89,8%
Tyskland 1.6 1.2 Finland, 2,7%
inland, 2,7%
Tillvaxt y-o-y 39,7% 200,5% Nederldnderna, 3,8%
Ovriga marknader 5,9 3.2 Ovriga*, 3,5%
Tillvéxt y-o-y 84,8% 125,6%
Totalt 215,3 1531 *inklusive Tyskland
Tillvéxt y-o-y 40,6% 27,7%
Historisk marknadsutveckling, 2020-2025 Intdkter, R12 (MSEK)
Sverige 4472
140,0 Norge 314,5
120.0 Finland 24,8
_ 1000 Nederlanderna 32,8
5 %00 Tyskland 6,3
£ 600 Ovriga 24,8
400 Totalt 850,4
20,0
0,0
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q@3
2020 2021 2022 2023 2024 2025
Sverige Norge Ovrigt*

*Inkluderar Nederldnderna, Finland, Tyskland och évriga marknader

Sverige och Norge utgér fortsatt den dominerande delen av intdktsbasen och star tillsammans fér ndrmare 90 % av totalen. P& rullande tolv
manader (R12) uppgick intékterna fran Sverige till 447,2 MSEK, vilket kan jamféras med Norge ddr motsvarande siffra var 314,5 MSEK. Enligt
vd Babak Esfahani finns fortsatt betydande tillvéxtpotential fér armatursegmentet i bdde Sverige och Norge. Bolaget planerar dessutom att
kontinuerligt lansera nya produkter inom befintliga kategorier under de kommande dren, med huvudfokus pd armaturer. Utdver detta blir det
intressant att félja utvecklingen fér termostaten TRM-01i Norge, da produkten har potential att géra Norge till Plejds stérsta marknad.

Utanfor Norden visar évriga marknader, med Nederldnderna i spetsen, en lovande utveckling och kan komma att bidra mer substantiellt till
koncernens totala férséljning under 2026 och framat. Var bedémning &r att den starka tillvéxttakten kommer fortsatta under Q4'25, drivet
av termostatlanseringen i kombination med nya produktsldpp och den positiva trenden fér puckserien. Enligt var bedémning utgér det
fortsatt starka momentumet for armaturer och termostaten, i kombination med lanseringen av LED-panelen samt den starka utvecklingen i
Nederldnderna, de framsta tillvaxtdrivarna under 2026.
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Installationstillvaxten starkare &n omsattningstillvéxten fér sjatte kvartalet i rad

For sjatte kvartalet i rad var vardetillvéxten av installationer hogre an omsattningstillvéxten, vilket detta kvartal framst forklaras av
differensen som ses i Norge. For det fjdrde kvartalet i rad var installationstillvaxten runt 30,0% i Sverige vilket &r imponerande, och drivs av
armaturerna och en 6kad efterfragan pa puckserien. Downlightsen fortsatte att bidra substantiellt till tillvéxttakten, vilket avspeglas i att
Sverige uppvisade en omsattningstillvdxt om 37,1 %. Det &r ovanligt att en produkt har en sadan ihadllande hdg tillvaxt enligt Esfahani.
Downlightsen ndrmar sig dimmern som den mest installerade produkten for Plejd, och ar ett tydligt bevis for hur lyckosam lanseringen
faktiskt varit.

Utvecklingen i Norge var fortsatt véldigt stark, drivet av termostaten. Omséttningstillvéxten var dock nagot ldgre &n under H1'25, men
installationstillvdxten var fortsatt pa héga nivaer. Differensen i installationstillvéxt och omsattningstillvaxt (cirka 23,4 procentenheter) kan
helt och hallet forklaras av lagereffekter hos grossisterna. Var bedémning &r att termostaten kommer fortsétta att driva savél installations-
som omsattningstillvaxt kommande kvartal.

Installationstillvaxt och omsattningstillvaxt

Q123 Q2'23 Q323 Q4'23 Q124 Q224 Q324 Q424 Q125 Q2'25 Q325

Installationstillvaxt 24,0% 7,3% 18,2% 19,8% 22,4% 33,8% 33,6% 36,0% 441% 46,7% 44,4%
@ Omsattningstillvaxt 22,1% 3.7% 22,9% 26,9% 311% 32,5% 27,7% 26,0% 38,6% 441% 40,6%
. - Installationstillvaxt 8,5% -6,3% 2,5% 5,3% 1,3% 21,4% 22,3% 29,7% 29,8% 31,6% 29,3%
' - Omsattningstillvaxt 1,3% -15,9% 2,7% 7,3% 141% 29,7% 24,1% 25,5% 20,7% 21,4% 37,1%
@I Installationstillvaxt 74,7% 52,8% 59,3% 55,2% 41,4% 54,6% 46,5% 39,0% 64,1% 67,0% 64,6%
uw Omsattningstillvaxt 41,4% 64,2% 67,3% 62,5% 571% 26,8% 24,4% 13,2% 64,4% 85,2% 41,2%

Installationstillvaxt 75,8% 45,0% 311% 33,1% 25,9% 48,4% 36,1% 42,6% 37,5% 39,3% 36,6%
-I_ Omsattningstillvaxt 55,9% 69,0% 39,8% 39,2% 27,4% 28,4% 45,4% 44,4% 39,0% 35,2% 15,6%
@ Installationstillvaxt 157,1% 125,5% 123,7% 146,7% 128,5% 95,6% 90,0% 89,1% 86,4% 103,0% 85,1%
WP Omséttningstillvaxt 199,2% 102,3% 69,9% 99.2% 136,0% 51,9% 89,8% 187,1% 69,5% 121,2% 104,5%

Nederldnderna framstar som den mest intressanta marknaden att félja under Q4'25 och framat, da var bedémning &r att Tyskland och &vriga
internationella marknader ligger nagot langre bort i tiden. Under kvartalet fortsatte Nederldnderna att utvecklas starkt, om &n fran laga
nivaer, och marknaden har passerat Finland i storlek. Plejd har métt ett tydligt marknadsintresse, och lanseringen av VRI-03
(universaldimmern) innebdr att bolaget i dagslaget erbjuder en i stort sett komplett produktportfélj fér den nederldndska marknaden. Enligt
Esfahani blev VRI-03 leveransredo under kvartalet och har bérjat ta sig upp pa topp 5-listan éver installationer. VRI-03 bedéms kunna bli den
utldsande faktorn fér att tillvaxten ska accelerera under kommande kvartal. Om produkten far genomslag kan det &ven driva efterfrdgan pa
andra delar av sortimentet, sarskilt armaturer.

Esfahani menar vidare att Nederldnderna pa sikt har potential att bli lika stort som Sverige och Norge intdktsméassigt. Han framhaller
samtidigt att vissa ytterligare produktanpassningar kan komma att kravas fér att maximera marknadens genomslag, nagot som blir tydligare
forst efter att VRI-03 etablerats fullt ut. Sammanfattningsvis bedémer vi att Nederldanderna har férutsattningar att bli Plejds ndsta
tillvéxtmotor efter Norge. Var bedémning &r att VRI-03-lanseringen féljs av en period dar séljarna successivt bearbetar marknaden och
etablerar produkten, vilket vantas ta ndgra kvartal. Under 2026 beddmer vi att marknaden bérja accelerera i takt med 6kad kdnnedom, vilket
i sin tur leder till att Plejd far in sina produkter hos grossisten Technische Unie. Detta hade varit en stor milstolpe d& Technische Unie har en
uppskattad marknadsandel om 40-50 % i Nederlanderna.
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Nya produkter driver tillvaxt

Plejd har under 2024 och 2025 lanserat flertalet viktiga produkter. Produkterna lanseras initialt i primart Sverige och Norge for att sedan
successivt rullas ut pa évriga marknader. Den senaste lanseringen var Smart Plug Dimmer (SPD-01), som &r en dimbar smart plug for
inomhusbruk. Produkten presenterades tillsammans med en LED-panel pa Elfack 2025 och lanserades i slutet av Q2'25. SPD-01 finns
tillgénglig i vitt utférande och kan bestdllas i Sverige och Norge, med leveranser som inleds i mitten av augusti.

SPD-01 &r en dimbar smart plugg fér inomhusbruk som Iater anvandare styra och dimra dimbara ljuskéllor pa
upp till 100 W med Europlug-kontakt. Det ar en kompakt och minimalistisk enhet (63 x 40 x19 mm) som inte
blockerar intilliggande uttag och har ett standby-effekt pad endast 0,2 W. Enheten kan styras tradlést via

[ Plejd-appen med Bluetooth® eller genom andra Plejd-produkter som till exempel WPH-01eller WRT-O1.

LPN-O1 - Ny volymprodukt inom smarta armaturer

LPN-01 &r en LED-panel avsedd for kontor och kommersiellt bruk och &r en del av bolagets satsning pa att bredda erbjudandet inom det
kommersiella segmentet. LED-panelen dr dnnu inte lanserad, utan planeras att lanseras i slutet av Q4'25. LPN-01 &r en 60x60-panel fast med
Plejds smarta funktioner inbyggda. LED-paneler &r nagot som installeras i stora volymer kommersiellt och denna lansering har stor potential
att bli en viktig volymprodukt fér Plejd inom armatursegmentet. Plejds tidigare lanseringar av smarta armaturer snabbt fatt faste i Sverige
och Norge och tagit stor marknadsandel pa kort tid. Var bedémning &r fortsatt att lanseringar av volymprodukter inom smarta armaturer
kommer att vara en viktig tillvéxtdrivare for Plejd kommande ar. Plejds produkter har historiskt legat véldigt bra i pris kontra traditionella
alternativ, vilket troligen dven kommer att galla fér LPN-O1. Drivdonet ar inbyggt i sjdlva plattan, vilket sparar plats ovanfor taket och det ar
endast fast strom som behovs. De smarta inbyggda funktionerna som till exempel gruppering och det inbyggda drivdonet medfor helt enkelt
att du kan gora allting pa ett véldigt enkelt och smidigt s&tt, vilket alltid varit och kommer att vara Plejds konkurrensférdel. Var bedémning &r
att nya produktslépp inom armaturserien, likt LPN-01, i Sverige och Norge &r det som framst kommer att driva tillvéxten de kommande &ren i
kombination med Nederldnderna, medan stark tillvéxt dvriga Europa fortsatt ligger nagra ar ut i tiden och &r avhangt hur lyckosam smarta
solskydd blir.

Successiv utrullning av befintliga produkter pa dvriga marknader

Plejd lanserar successivt de befintliga produkterna efter att de lanserats pd kdrnmarknaderna Sverige och Norge. Plejds nya smarta
vaggarmatur fér utomhusbruk, OUT-02, lanserades i Sverige och Norge under Q1'25. Under Q2'25 lanserades produkten till dvriga
marknader, som Finland, Nederldnderna, Island, Danmark, Tyskland, Osterrike, Spanien och Schweiz. Plejd fortsatte under hésten att lansera
fler av sina befintliga produkter pd nya marknader, dar plafonden CCL-O1 lanserades i Tyskland, Osterrike och Schweiz, och termostaten
TRM-O1introducerades i Finland.

Oversikt av produktlanseringar

Under 2024 lanserades flertalet viktiga produkter, som exempelvis jalusipucken (JAL-01) och universaldimmern VRI-03 som &r tva viktiga
produkter for den europeiska expansionen. Dessa produkter medfér att produktutbudet &r mer komplett, och elektriker kan nu anvanda Plejd
som standard for belysningsstyrning i till exempel Nederlénderna. Tva nya armaturer i form av plafonden CCL-01 och utomhusarmaturen
OUT-02 har lanserats i armaturserien, vilka ocksa har bidragit till positiv tillvéxt i framfér allt Sverige och Norge. Under Q3'25 lanserades
CCL-01 &ven i Tyskland, Osterrike och Schweiz.

| slutet av 2024 lanserades termostaten TRM-01, vilken varit en viktig tillvéxtdrivare pd den norska marknaden under 2025. Termostaten
lanserades i Sverige under H1'25 och pa den finska marknaden i slutet av oktober.

Produkt Funktion Lanseringsdatum
JAL-01 Puck for anvandning av styrning av jalusier. Q2'24
WIN-01 Liten batteridriven puck som kan géra att de flesta strombrytare blir trédlésa. Q2'24
CCL-01 Plafond med eller utan rérelsesensor Q2'24
WRT-01-RX Vit och svart tradlds vriddimmer fér Renova Q424
WPH-01-A Tradlds tryckknapp for styrning av jalusier, markiser och persienner. Q424
TRM-01 Komplett termostat med display for elburen golvvdarme. Q4'24 (Norge)
VRI-03 Fast installerad vriddimmer som passar med de vanligaste fabrikatens plast. Q424
ouT-02 Smart vaggarmatur for utomhusbruk Q125
SPD-01 Dimbar smart plugg for inomhusbruk Q225
LPN-0O1 LED-panel avsedd fér kontor och kommersiellt bruk Q4'25

Enligt Esfahani kommer Plejd inte lansera ndgon ny kategori kommande tva ar, utan kommer att fokusera pa att lansera produkter inom
befintliga kategorier med huvudfokus pd armaturer. Plejd kommer Idngre fram med fler produkter inom smarta solskydd, vilka blir viktiga for
expansionen i Europa. Enligt Esfahani sa véxer puckarna inom det kommersiella segmentet och det finns dven férbattringar att géra dar for
att ta 6kad marknadsandel. Plejd utforskar dven mojligheterna att komma med fler produkter inom varmereglering, dar det skulle kunna bli
aktuellt med en produkt fér vattenburna system och da inriktad mot den svenska marknaden.
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Starkare bruttomarginal att vdnta framgent

Bruttomarginalen uppgick till 52,6 % (53,5) och den ldgre nivan jamfért med samma period féregaende ar forklaras av en férandrad
produktmix, dar armaturer och termostaten TRM-01 nu utgér en stérre andel av férsdljningen. Plejd arbetar I6pande med produktoptimering i
syfte att successivt starka marginalerna, sarskilt inom puckserien och armatursegmentet. Bruttomarginalen kan dock variera mellan
kvartalen beroende pa produktmix och timing av produktlanseringar. | takt med att de volymdrivande produkterna fortsatter att optimeras
forvantas bruttomarginalen gradvis forbattras.

En viktig faktor framat &r de produktoptimeringar av downlights som Plejd planerar att lansera under andra halvaret 2025, vilket lyftes fram
av vd Babak Esfahani i vd-ordet. Enligt Esfahani férvantas optimeringarna starka downlightsens bruttomarginal med 6ver 10 procentenheter.
Givet att downlights utgér en betydande del av produktmixen bedéms detta fa en méarkbar positiv effekt pa den totala bruttomarginalen.

De kostnadsoptimerade versionerna av downlights har nu gatt in i produktion, och da det rér sig om stora volymer och férandringar i
lagerhallningen férvantas effekten pa bruttomarginalen bli synlig ldngre fram. Den férsta optimeringen véntas ge stérst genomslag, men
ytterligare forbattringar kommer att implementeras successivt och bidra éver tid.

Vidare framholl Esfahani att flera nya initiativ har inletts pa produktionssidan fér att férbattra bruttomarginalen, dven om dessa bedéms fa
genomslag férst under det kommande aret.

En annan potentiellt positiv faktor &r den starkta svenska kronan mot den amerikanska dollarn, da majoriteten av Plejds komponentinkdp
sker i USD. Bolagets direkta inkdpsexponering mot USA &r dock mycket begransad, vilket innebér att Plejd inte pdverkas av eventuella tullar.

Bruttomarginal, historisk utveckling 2019-2025
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Armaturerna har i dagsldget en Idgre bruttomarginal &n puckserien, och enligt vd Babak Esfahani ligger marginalen fér armaturer omkring
40 %, att jamfora med dver 60 % for puckserien. Esfahani har framhallit att &ven puckserien initialt hade en bruttomarginal kring 40 %, men
att den successivt forbattrats i takt med produktionsoptimering och tekniska uppdateringar. Samma utvecklingsmonster férvantas nu fér
armaturerna, dar bruttomarginalen bedéms starkas successivt de kommande aren i takt med effektivare produktion och
hardvaruférbattringar. Nar produktoptimeringarna fér downlights fatt fullt genomslag och &ldre lager omsatts bedéms bruttomarginalen for
segmentet kunna uppga till omkring 50 %. Dértill planerar Plejd att lansera fler produkter inom armaturkategorin med hégre bruttomarginal
an downlights, vilka i dagsldget har den Iagsta marginalen inom kategorin.

Esfahani papekar samtidigt att flera faktorer pdverkar bruttomarginalen, sdsom produktmix, timing av lanseringar och pagaende
optimeringar, vilket gér det svart att ange en exakt framtida niva. Jalusipucken lyfts fram som en produkt med bruttomarginal i linje med
ovriga puckar, medan termostaten har en hégre marginal an downlights.

Sammantaget bedémer vi att bruttomarginalen kan uppvisa viss volatilitet framdver, men att flera faktorer talar fér en gradvis férstarkning
under kommande &r. Med en successivt hdgre bruttomarginal i kombination med en stabil kostnadsbas ser vi goda férutsattningar fér en
stark havstang pa Idnsamheten, i linje med bolagets kommunicerade strategi.
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Antalet anstallda dkar kopplat till den starka tillvéxten

Antalet anstéllda uppgick under kvartalet till 238 (211), vilket motsvarar en 6kning med 27 personer jamfért med samma period féregdende ar
och 13 fler an i Q2'25. Enligt vd Babak Esfahani férklaras 6kningen framst av att Plejd konverterat konsulter till egna anstéllda inom
produktionen, vilket dven bidrar till Idgre kostnader over tid. Detta skifte medfér en 6kning av personalkostnader samtidigt som évriga
externa kostnader minskar. Den pdgaende expansionen av den egna produktionen &r den framsta drivkraften bakom dkningen i antalet
anstallda, och Plejd har idag 6ver 70 % av produktionen in-house. Denna hdga grad av intern produktion innebar att fortsatt stark tillvaxt
kraver utdkning av produktionspersonalen.

Esfahani har betonat att antalet anstallda inte véntas 6ka namnvért fran nuvarande nivaer for att stédja fortsatt tillvaxt. Nya rekryteringar
kommer i férsta hand att géras inom funktioner som direkt bidrar till expansionen, exempelvis séljresurser pa nya marknader.
Séljorganisationen i Nederlanderna forvantas forstarkas i takt med att marknaden véxer, och personal inom den egna produktionen kan
komma att 6ka gradvis i samband med 6kad efterfragan och férséljning.

Kostnadsmassan beddms kunna hallas relativt stabil i férhallande till intdkterna under de kommande 1-2 aren. Esfahani framhaller att
basorganisationen &r tillréckligt stor for att stdja tillvéxtmalen och att det inte finns ndgon strukturell faktor som skalar kostnaderna i takt
med intékterna. Pa langre sikt kan dock kostnadsbasen 6ka om Plejd véljer att utéka utvecklingsorganisationen. | dagsléget har bolaget cirka
100-120 utvecklare, vilket bedéms vara tillréckligt fér att leverera pa de narliggande malen. Pa léngre sikt véntas ytterligare rekryteringar
inom utveckling bli nédvandiga for att méjliggéra fortsatt produktinnovation och langsiktig tillvéxt.

Utvecklingen av antalet anstallda, 2020-2025

o 229 a5 238
86 204 207 207 199 206 207 206 206 21

il
151 154

121 124 136

104
88 99

2020 2021 2022 2023 2024 2025

| tidigare rapporter och intervjuer har Esfahani varit tydlig med att kostnaderna framat ska plana ut och I6nsamheten stérkas, vilket vi tydligt
sett under 2024 och 2025. Plejd férvantar sig fortsatt en hdvstang pa EBIT-niva sa lange inte tillvaxttakten avtar under 2026. Detta ska
drivas av en kombination av fortsatt tillvaxt, gradvis starkt bruttomarginal och en kontrollerad kostnadsbas.

| diagrammet nedan ses en 6kning av rérelsekostnaderna fran nivaer runt 80,0-90,0 MSEK till runt 100,0 MSEK senaste tva kvartalen. Detta
framst kopplat till 6kade kostnader relaterat till uppskalning av den egna produktionen. Avskrivningar pa immateriella tillgdngar har 6kat och
kommer att fortsatta éka framgent, som en féljd av att nya produkter lanseras som Plejd tidigare aktiverat for. Var bedémning &r att
rorelsekostnaderna kommer att fortsdtta 6ka i absoluta tal i takt med Plejds tillvaxt och expansion, men i en ldgre takt an intdkterna. Detta
beddms tydligt dterspegla den dkade skalbarheten i verksamheten och, i kombination med en successivt férbattrad bruttomarginal, bidra till
en starkt Id6nsamhet under 2026.

Rorelsekostnader, historisk utveckling 2019-2025
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Avskrivningar i paritet med aktiverat arbete f6r egen rdkning

Avskrivningarna uppgick till 22,9 MSEK (18,0) och var ddrmed i niva med aktiverat arbete f6r egen rékning, som uppgick till 23,3 MSEK (21,0)
under kvartalet. Sedan det tredje kvartalet 2023 redovisar Plejd dven aktiverat arbete for producerade produkter, vilket under kvartalet
uppgick till 8,1 MSEK (3,8). Posten utgér en motbokning av kostnader som redovisats i resultatrakningen och avser personal, leasing samt
direkta produktionskostnader.

Var bedémning &r att aktiveringarna framdver kommer att ligga i spannet 25-30 MSEK respektive 5-8 MSEK per kvartal. Vi har tidigare
beddmt att aktiveringar i relation till omsattningen gradvis skulle minska, vilket nu bekraftas. Under kvartalet uppgick aktiverat arbete fér
egen rakning i férhallande till nettoomsé&ttningen till 10,8 %.

Nedan raknar vi nettoaktivering som summan av aktiverat arbete fér egen rakning och aktiverat arbete fér producerade produkter minus
avskrivningar. Om aktiverat arbete for producerade produkter exkluderas uppgick nettoaktiveringen till 0,4 MSEK.

Nettoaktivering i absoluta tal och aktiveringar i férhallande till nettoomséttningen, 2022-2025
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Lénsamheten uppnatt en ny niva

Under kvartalet uppgick EBIT till 45,1 MSEK (26,0), vilket motsvarade en EBIT-marginal om 20,9 % (17,0). Marginalen var nagot lagre i
kvartalet jamfort med de féregdende kvartalen, framst till f6ljd av tillflligt hdgre kostnader kopplade till uppskalningen av produktionen.
Under det andra halvaret 2024 betonade vd Babak Esfahani att Plejd har potential att uppvisa en starkare Iénsamhet givet att bolaget kan
uppratthalla sin tillvéxttakt. De senaste kvartalen har bekraftat detta, med en EBIT-marginal éverstigande 20 %.

Var bedémning &r att Plejd nu har etablerat en hégre I6nsamhetsniva, och att marginalerna successivt kan starkas i takt med férbattrad
bruttomarginal och dkad operationell hdvstang. Esfahani har dven framhallit att malsdttningen &r att fortsatt expandera I6nsamheten pa
EBIT-niva under 2026.

EBIT-marginalutveckling, 2020-2025
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Nya samarbeten och integrationer

Nytt samarbete med Verisure

Under Q2'25 inledde Plejd ett strategiskt samarbete med Verisure. Integrationen méjliggér att Plejds smarta

belysningssystem nu kan kopplas samman med Verisures larmldsningar via plattformen Works with Verisure,

som nas direkt i Verisures app. Genom detta kan anvéndare automatisera sin belysning utifran larmets status, verisure
som att exempelvis genom att automatiskt slacka lampor nar larmet aktiveras och tdnda utvalda ljuskallor nar

larmet avaktiveras.

Funktionen blev tillgénglig fér Verisures svenska kunder fran och med den 5 maj. Utéver Plejd har Verisure tidigare integrerat andra
tredjepartsprodukter sdsom Philips Hue och Yale Linus. Plejd har sedan tidigare integrationer med exempelvis Google Home och Apple
HomeKit, men fungerar nu tillsammans med andra tredjepartsprodukter i Verisures ekosystem. Var bedémning &r att detta sa klart &r
positivt da Verisure har éver 5,7 miljoner kunder globalt varav cirka 500 000 kunder i Sverige. Plejd kan genom samarbetet stérka sitt
varumdrke och potentiellt na nya kunder. Integrationen med hemlarm blir ocksa en viktig funktion som efterfragats lange, bland annat i
Plejds supportforum. Aven om det tidigare varit méjligt att koppla ihop systemet med larm via olika I&sningar, innebéar detta en betydligt
smidigare och mer anvdndarvanlig integration.

Integration med Abra

Plejd har under kvartalet integrerats fullt ut med den norska plattformen Abra fran Fell Tech. Abra &r ett ekosystem .

for uppkopplade hem som samlar funktioner fér energi, sdkerhet och komfort i ett sammanhallet system. L Ab
Plattformen bestar av flera delar, dar AbraOS utgdr den tekniska plattformen, Linkbox+ fungerar som navet som | ra
kopplar samman enheter och tjanster, och Abralife &r den app dar anvandaren styr och dvervakar alla funktioner.

Genom att férena ledande varumarken inom smarta hem och energistyrning erbjuder Abra en flexibel och hallbar I6sning som férbattrar
anvandarupplevelsen och 6kar energieffektiviteten. Systemet gér det méjligt att hantera energiférbrukning, uppvarmning, laddning av
elfordon, belysning och sékerhetsfunktioner i olika typer av bostader, fran villor till Iigenheter och fritidshus.

Integrationen gér det majligt for norska anvandare att koppla sina Plejd-enheter till Abra-plattformen och automatisera styrningen baserat
pa energiférbrukning och elpriser. Ddrmed kan belysning, energi, vdrme, vatten, elbilsladdning och sdkerhet samlas i Abralife-appen, vilket
ger en mer sammanhallen och intuitiv helhetslésning.

Var bedémning &r att detta likt tidigare integrationer skapar tydliga mervarden fér slutanvdndarna, vilket starker Plejds position i Norge
ytterligare.
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Fortsatt starkt kassafléde och god finansiell stallning

Plejd hade vid utgangen av det tredje kvartalet 2025 en kassa pa 95,3 MSEK (21,8), vilket motsvarar en 6kning med 16,9 MSEK jamfért med
féregaende kvartal. Kassaflddet fran den I6pande verksamheten uppgick till 53,6 MSEK (19,7) och paverkades positivt framst av ett starkt
rorelseresultat. Investeringsverksamheten belastade kassaflédet med -29,1 MSEK (-22,5), huvudsakligen hanforligt till aktiverad utveckling
for nya produkter. Kassaflddet fran finansieringsverksamheten uppagick till -7,3 MSEK (-5,9) och avsag framst amorteringar av
leasingskulder. Periodens kassafléde uppgick darmed till 17,3 MSEK (-8,7).

Plejd har fortsatt att starka sin finansiella position genom 6kad I6nsamhet och stabiliserad kapitalbindning i varulager och kundfordringar.
Den tillgéngliga likviditeten uppgick vid kvartalets slut till 135,3 MSEK, varav 95,3 MSEK utgjordes av likvida medel och 40,0 MSEK av
outnyttjad checkkredit.

Likviditet vid utgdngen av Q3'25

Likvida medel 95,3 MSEK
Outnyttjad checkkredit 40,0 MSEK
Summa tillganglig likviditet 135,3 MSEK

Plejds varulager uppgick till 215,6 MSEK, vilket motsvarar 25,4 % av nettoomsattningen pa rullande tolv manader. Enligt Esfahani &r cirka
20,0 % varulager som andel av nettoomsé&ttningen pa rullande tolv manader en niva som han bedémer som rimlig, och en niva Plejd ndrmar
sig. Plejds finansiella stalining &r god i nuldget med en hég niva av tillganglig likviditet som klarar av en hégre kapitalbindning.

Kapitalbindningen i Plejd ar fortsatt relativt hég om totalt 421,3 MSEK (336,1) med ett varulager om 215,6 MSEK och kortfristiga fordringar
om 205,7 MSEK. Var bedémning &r att det féreligger en valdigt 1&g risk att kundfordringarna inte ska betalas kvarstar, da majoriteten av
Plejds kunder i nuldget &r stérre grossister i Sverige och Norge med god betalningsférmaga.

Varulager och kortfristiga fordringar
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Outlook

De priméra tillvéxtdrivarna framat pa kortare sikt &r enligt oss den norska och svenska marknaden, drivet av befintliga armaturer och &dven
kommande armaturer. Var beddmning &r ocksa att termostaten kommer fortsétta att vara en viktig tillvéxtdrivare fér den norska
marknaden, och enligt var bedémning kommer produkten bidra substantiellt till tillvéxten &ven under Q4'25 och under 2026.

Det faktum att universaldimmern VRI-03 &r lanserad medfér att elektriker i Nederldnderna kan anvdnda Plejd som standard for
belysningsstyrning. Detta innebar att Nederldnderna har potential att uppvisa en stark tillvéxt framover, likt den vi sag i Norge nar
produktutbudet var komplett. Ovriga marknader utanfér Europa som exempelvis Tyskland, Spanien och Schweiz har ocksa stor potential att
uppvisa betydande tillvéxt, vilket &r en mycket spdnnande option infér 2026 och framat. Dessa marknader kommer dock enligt var
beddmning bli viktiga tillvéxtdrivare férst om nagra ar nar fler produkter inom smarta solskydd lanserats.

Enligt Babak har ett trendskifte skett dar Plejd sett en 6kad férséljning av puckserien. Detta skulle kunna indikera en aterhdmtning i bygg-
och renoveringsmarknaden, vilket s klart hade haft en betydande positiv effekt pa Plejd. En option framgent &r ocksa att Plejd lyckas ta
ytterligare marknadsandel inom det kommersiella segmentet, vilket ocksa skulle kunna komma att bli en viktig tillvaxtfaktor. Enligt Esfahani
kommer LED-panelen bli en viktig produkt fér detta segment. Det finns flertalet anpassningar kvar att gora for att bli konkurrenskraftiga for
stérre kommersiella projekt, vilket &r ndgot Plejd ocksa arbetar med. Anpassningarna &r pa system- och mjukvaruniva snarare &n hardvara
och &r nagot Plejd ska fokusera mer pa framgent. Esfahani uppgav att Plejd kommer att lansera mjukvaruppdateringar i slutet av aret med
utdkade funktioner, som bland annat kommer medféra mojligheter att koppla ihop belysning med larm- och sakerhetssystem. Vidare uppgav
Esfahani att det kommersiella segmentet utgér uppskattningsvis 20,0% av intdkterna idag, och var bedémning &r att det finns mycket
tillvaxt for Plejd inom segmentet om de lyckas.

Tillvaxtdrivare infér Q4'25 och framat

» Armaturserien » Termostaten TRM-01i Norge
+ Geografisk expansion med Nederldnderna i spetsen - Aterhdmtning i bygg- och renoveringsmarknaden
- Okad marknadsandel inom kommersiella segmentet » Nya produktslapp inom befintliga kategorier

Lénsamhetsméssigt gar Plejd in i 2026 med goda férutsattningar. Forutsatt att tillvaxten fortsatter och kostnadskontrollen bibehalls finns
potential fér en tydlig resultatférbattring. EBIT-marginalen har etablerat sig dver 20,0 procent, vilket tydligt visar pa den operativa
havstadngen i affarsmodellen. Avseende bruttomarginalen finns det flera faktorer som talar fér att nuvarande niva skulle kunna stérkas.
Termostaten TRM-O1 kommer att ha en bruttomarginal som ligger ndrmare puckarna (innan optimeringar), vilket vi bedémer vara runt
50,0%. Det kommer fortsatta optimeringar av befintliga produkter, dar bland annat downlightsen kommer att kostnadsoptimeras under
hdsten 2025. Nar vél den har optimeringen gett full effekt &r var bedémning att det kan ge en effekt om 2,0-3,0 procentenheter pa totalen.
De nya armaturerna som lanseras har ocksa hégre bruttomarginal &n downlightsen, vilket &r positivt. En starkt SEK kontra USD medfér ocksa
en faktor for starkt bruttomarginal framat, dd mycket av Plejds inkdp gérs i USD.

Lénsamhetsforbattringar infér Q4'25 och framat

» Kostnadsoptimeringar foér befintliga produkter * TRM-01 hogre bruttomarginal an armaturer
* Nya armaturer har hdgre bruttomarginal &n downlights « Aterhdmtning i bygg- och renoveringsmarknaden
* God kostnadskontroll avseende OPEX + Skalférdelar vid fortsatt tillvaxt

Sammanfattningsvis star Plejd enligt oss infér spdnnande ar framéver, dar den nya produktkategorin "Smarta armaturer” redan har tagit
fart och agerar tillvéxtdrivare. Detta i kombination med flertalet spdnnande produktsldpp under aret i form av jalusipucken, termostat for
varmereglering, nya armaturer och multidimrar samt expansionen till fler Idnder i Europa mojliggdr fér en potentiellt stark tillvaxt framgent.
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*exklusive leasing.

Rullande 12 m&nader

Plejd Q3'25
Vardering
Key stats
Antal aktier 1178 720 Borsvarde (MSEK) 10 027,3
Aktiekurs (SEK) 897,0 Nettoskuld* (MSEK) -95,3
Enterprise value* (MSEK) 9932,0

Nettoomsattning 850,4 MSEK P/S 1,8
EBIT 203,6 MSEK EV/EBIT 48,8
Vinst 160,1 MSEK P/E 62,6
Adj. FCF 124,5 MSEK EV/Ad]. FCF 79,8
Nyckeltal (R12)
Bruttomarginal EBITDA-marginal EBIT-marginal Vinstmarginal
52,8% 33,5% 23,9% 18,8%
OPCF-marginal FCF-marginal ROE ROIC
25,3% 12,0% 241% 26,8%
Historiskt snitt
P/S EV/EBIT P/E P/FCF
Snitt 3 ar 6,8 37,5 48,8 20,9
Snitt 5 &r 8,8 57,5 73,4 neg.
Snitt 7 ar 7,8 54,4 122,2 neg.

Kélla: Borsdata
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Kalqyl

Estimat
2023 2024 2025E 2026E 2027E
Nettoomsattning 513,4 662,3 921,5 1168,5 1438,0
% y-o-y 19,2% 29,0% 39,1% 26,8% 23,1%
Aktiverat arbete 90,2 109,2 133,4 131,0 141,0
Ovriga intéakter 6,4 0,5 12,1 1,0 13,2
Summa intakter 610,0 76,4 1067,0 1310,5 1592,2
P/S (exkl. aktiveringar) 19,3 15,1 10,7 8,5 6,9
Bruttoresultat 279,0 355,0 482,6 640,3 796,7
Bruttomarginal 54,4% 53,6% 52,4% 54,8% 55,4%
% y-o-y 10,4% 27,2% 35,9% 32,7% 24,4%
Rérelsekostnader 316,1 334,6 403,4 449,5 520,0
% y-o-y 29,0% 5,9% 20,6% 1,4% 15,7%
EBIT 59,5 134,5 224,7 332,8 430,9
EBIT-marginal 1,6% 20,3% 24,4% 28,5% 30,0%
% y-o-y -25,0% 126,0% 67,0% 48,1% 29,5%
EV/EBIT 166,9 73,8 44,2 29,8 23,1

Vi vérderar Plejd utifrdn en multipel om 30x EBIT, vilket motiveras av bolagets starka tillvaxtprofil och historiskt hdga vérdering i férhallande
till dess tillvaxtpotential. Givet att Plejd fortsatter leverera i linje med vara estimat, och att det fortfarande finns betydande
tillvaxtmojligheter genom geografisk expansion och nya produktkategorier, bedomer vi att denna multipel ar rimlig.

Aven om vérderingen kan uppfattas som hog &r den lagre &n det historiska snittet, och v&r beddmning &r att marknaden kommer att
fortsatta vardera Plejd pa relativt héga multiplar givet bolagets Idnsamhet, tillvéxt och starka marknadsposition. Efter den kraftiga
kursuppgangen under aret handlas Plejd i dagsléget till cirka 30x EBIT pa vara estimat fér 2026E.

Vi beddémer att Plejd fortfarande befinner sig tidigt i sin tillvdxtresa och har stor potential att expandera pa den europeiska marknaden under
de kommande aren. | vart scenario har vi valt att estimera fram till 2027E och inkluderar &ven en vérdering med en sidkerhetsmarginal pa 30
% péa vara estimat. Hansyn har tagits till de 160 000 utestdende teckningsoptionerna 2023/26.

Véardering

Multipel EBIT 2027E Borsvarde (MSEK) Aktiekurs (kr)
2027E 30 430,9 12 925,6 139,95
S&kerhetsmarginal (30%,) 30 3016 9047,9 797,96

Nedan féljer potentiell avkastning pd 2027E om Plejd utvecklas likt vara estimat i huvudscenariot samt med en applicerad sdkerhetsmarginal.

Potentiell avkastning

Huvudscenario

S&kerhetsmarginal (30%)

2027E

Faktor
1,27

%
27,1%

CAGR
1,9%
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Plejd Q3'25 Kalgyl

Vidare foljer en kdnslighetsanalys med ett berdknat utfall pa var estimerade EBIT f6r 2027E, dar utfallet redovisas vid olika angivna EBIT-
multiplar.

Kénslighetsanalys

Huvudscenario 2027E Sdkerhetsmarginal (30%)

EBITX Borsvdrde (MSEK) Aktiekurs (kr) Férandring % Borsvarde (MSEK) Aktiekurs (kr) Férandring %
25 10771,3 949,96 5,9% 75399 664,97 -25,9%
26 1202,2 987,96 10,1% 7 8415 691,57 -22,9%
27 1633,0 1025,95 14,4% 81431 718,17 -19,9%
28 12 063,9 1063,95 18,6% 8 444,77 744,77 -17,0%
29 12 494,7 101,95 22,8% 8746,3 771,37 -14,0%
30 12 925,6 139,95 27,1% 9 047,9 797,96 -11,0%
31 13 356,4 177,95 31,3% 93495 824,56 -8,1%
32 137873 1215,95 35,6% 9 651,1 851,16 -5,1%
33 14 218,1 1253,94 39,8% 99527 877,76 -21%
34 14 649,0 1291,94 44,0% 10 254,3 904,36 0,8%
35 15 079,8 1329,94 48,3% 10 555,9 930,96 3.8%

| vart huvudscenario ser vi en uppsida pa 27,1 % pa 2027E, vilket ger en CAGR om 11,9 %. Som tidigare ndmnt &r det makroekonomiska ldget
fortsatt svarbedémt och Plejds tillvéxt kan komma att paverkas negativt av detta. | den positiva vagskalen finns det manga optioner for
starkare tillvéxt framéver, sa som att ndgon av de europeiska marknaderna som exempelvis Nederldnderna bidrar med starkare tillvéxt &n
beréknat samt att de nya produktkategorierna (armaturer, solskydd och termostater) uppvisar en &n mer explosiv tillvaxt. Det finns ocksa en
option i att Plejd uppnar en hdgre bruttomarginal &n vad vi estimerat, vilket skulle paverka EBIT substantiellt t det positiva hallet. Historiskt
har Plejd vérderats hégt av marknaden och vi bedémer det inte som orimligt att marknaden véarderar Plejd till 35x EBIT, i linje med tre ars
snittet, vilket skulle ge en uppsida om 48,3% pa vara nuvarande estimat.
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Bilaga
Estimat, 2025E

Q125 Q2'25 Q3'25A Q4'25E 2025E
Nettoomsattning 220,4 210,7 215,5 275,1 926,7
Aktiverat arbete for egen rakning 26,0 27,1 21,0 25,8 96,1
Aktiverat arbete for producerade produkter 7.2 7,5 7,5 8,5 29,8
Ovriga rérelseintakter 2.8 3,3 2.5 3.7 1.2
Summa intdkter 256,4 248,6 246,5 313,0 1063,7
Ravaror 106,6 101,1 100,9 129,0 438,8
Ovriga externa kost 23,7 28,8 19,0 27,5 95,5
Personalkostnader 46,7 48,6 48,0 55,8 196,8
Avskriv. o nedskriv. 20,0 21,2 22,2 23,2 86,6
Ovriga rérliga kostnader 2.2 1,5 2.2 2,4 8.3
Summa 199,3 201,3 192,2 237,9 826,1
EBIT 57,1 47,4 54,3 75,1 237,6
Bruttomarginal 516% 52,0% 53,2% 53,1% 52,4%
EBIT-marginal 25,9% 22,5% 25,2% 28,2% 24,4%
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Disclaimer

Kalgyl Analys Norden AB bedriver verksamhet avseende bolag- och aktieanalys dar information har
sammanstallts utifran kallor som Kalqyl bedémer &r tillférlitliga. 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 &r en uppdragsanalys dar det analyserade Bolaget har ingatt avtal med Kalgyl avseende analys.
Analysen/erna publiceras antingen vid enskilt tillfélle, eller per [6pande basis under avtalsperioden mot en
sedvanlig ersattning.

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

Alla investeringar i finansiella instrument ar férknippade med ekonomisk risk, och historisk avkastning ger
ingen garanti fér framtida avkastning. Kalgyl och samtliga medarbetare i organisationen far ej handla
vardepapper i kundbolag fran och med det tillfélle som ansvarig analytiker initierar arbetet med den aktuella
analysen, och till dess att analysen varit publicerad i 48h.

Intressekonflikt

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