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Luxbright

Fordjupade samarbetsavtal och breddad produktportfdlj

Luxbright AB (”Luxbright” eller "Bolaget”) har under H1-25
uppvisat accelererad affarsaktivitet fran saval befintliga part-
ners som nya internationella kunder. Férdjupade relationer
med Fisica' och VJ X-Ray, kombinerat med en breddad pro-
duktportfélj genom inkrementella produktvarianter, forvantas
stdrka kapacitetsutnyttjandet och driva tillvéxt. Med en starkt
balansrékning efter emissionen under H1-25 beddmer vi att
Luxbright ar val positionerat for att kapitalisera pa den Gkade
efterfrigan av Bolagets Made-in-Sweden-strategi, dir &ter-
kommande orders och strategiska partnerskap kommer att
utgora centrala triggers framgent. Med en applicerad malmul-
tipel om EV/EBIT 15x p& 2027 ars estimerade EBIT-resultat
om ca 10,8 MSEK och en antagen WACC om 11,9 %, hérleds
ett motiverat nuvdarde om 1,0 kr (1,2) per aktie i ett Base
scenario, delvis en teknisk justering i sparen av emissionen
under H1-25.

= Robust underliggande tillvaxt

Nettoomséttningen under H1-25 uppgick till ca 5,4 MSEK (3,3),
en tillvixt om 61 % Y-Y. Exklusive kundfinansierade utveck-
lingsintdkter (NRE) under H1-24 noterades den underliggande
tillvaxten till ca 600 %, vilket indikerar ett fortsatt starkt kom-
mersialiseringsskede. Bruttomarginalen uppgick under H1-25
till 57,2 % (84,9), dir nedgangen primirt forklaras av en
fordndrad produktmix, dd H1-24 i huvudsak bestod av NRE-
intdkter med betydligt lagre direktkostnader (COGS). Detta till
trots beddmer vi att Bolaget uppvisar god produktions-
effektivitet, en central faktor framgent, da vi forvantar oss en
substantiell volymuppskalning under de kommande &ren.

= Breddad produktportfolj reducerar marginalkostnader

Under och efter utgngen av H1-25 har Luxbright stérkt rela-
tionerna med befintliga nyckelpartners samt oppnat dorrar till
nya marknader. Samarbetet med Fisica har fordjupats via typ-
godkdnnanden och strategiska orders, inklusive vidareutveck-
ling av ett ror fér en uppgraderad applikation inom blixtrént-
gen, med planerad leverans under Q3-25. Vidare har avtalet
med VJ X-Ray forldngts, vilket sékrar fortsatt integration av
Luxbrights ror i VJ:s system och stirker Bolagets position i
den globala vardekedjan. Parallellt har nya orders fran interna-
tionella aktorer och Gkad efterfragan lett till en breddad pro-
duktportfoli. Genom nya rérmodeller baserade pé befintliga
produkter kan Luxbright expandera erbjudandet med begréns-
ade inkrementella investeringar, vilket okar kapacitetsutnytt-
jandet och driver skalbarhet.

= Kortsiktiga prognoser justeras ned

| samband med rapporten har vi reviderat omséttningsprog-
noserna, framst for innevarande ar, till folid av ett svagare
orderinfldde &n forvantat. Vi bedémer att Bolaget har etablerat
en solid plattform for fortsatt tillvixt, men att nya samarbets-
avtal, uppféljningsorders och en fortsatt breddning av produkt-
portféljen blir avgdrande for att absorbera kostnadsbasen och
ndrma sig I6nsamhet. Det justerade potentiella nuvdrdet om
1,0 kr per aktie (1,2) &r i huvudsak en teknisk effekt av utspéd-
ningen fran de 17,5 miljoner aktier som emitterades i samband
med emissionen under H1-25.
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NYCKELDATA

Senast betalt (2025-08-26) 0,7

Antal Aktier (st.) 130 148 009

Market Cap (MSEK) 90,6

Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) -11,2

Enterprise Value (MSEK) 79,4

Lista Nasdaq First North

Bokslutskommuniké 2025 2026-02-20
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HuvupAGARE (HOLDINGS, 2025-07-29) = = INSYNSPERSON

Lindeblad Venture AB & 16,3 %
99m In West AB & 15,4 %
Nordnet Pensionsforsékring 5,8 %
Futur Pension 5,6 %
Jonas Fredriksson 51%
Prognos (MSEK) 2023A  2024A  2025E  2026E  2027E
Nettoomsattning 0,9 9,0 13,8 35,8 71,8
COGS -3,7 -3,2 -6,0 -14,2 -25,5
Bruttoresultat -2,7 11,0 11,5 23,5 48,3

Bruttomarginal (adj.)>  neg. 65,0% 56,5%  60,3%  64,5%

OPEX -23,3 -28,2 -31,2 -36,0 -37,5
EBIT -26,0 -17,2 -19,7 -12,4 10,8
EBIT-marginal (adj.)>  neg. neg. neg. neg. 12,3%
EV/S 92,9 8,8 58 2,2 1,1
EV/EBITDA -3,3 -5,3 -6,5 -39,8 51
EV/EBIT -3,0 -4,6 -4,0 -6,4 73

"Fisica, Inc. 4gs av Kanders & Company, Inc. Affaren foregar L3Harris
senaste avyttring av EMRF-divisionen till Kanders & Company.

2Justerat for aktiverat arbete, 6vriga rorelseintakter och Gvriga rorelsekostnader.

Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten



Disclaimer

Ansvarsbegrénsning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar framstillt i
informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i analyserna ar baserade pa
kéllor och uppgifter samt utldtanden fran personer som AG bedomer tillforlitiga. AG kan dock aldrig garantera
riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna ar subjektiva bedémningar, vilka alltid innehéller viss osakerhet och
boér anvdndas varsamt. AG kan darmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebar att
investeringsbeslut baserat pd information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjélvstandigt av
investeraren. Dessa analyser, dokument och information hdrrérande AG &r avsett att vara ett av flera redskap vid
investeringsbeslut. Investerare uppmanas att komplettera med ytterligare material och information samt konsultera en
finansiell radgivare infor alla investeringsbeslut. AG fransager sig allt ansvar for eventuell forlust eller skada av vad slag
det ma vara som grundar sig pa anvandandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sakerstélla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker, utdver detta sé har
alla analytiker undertecknat avtal i vilket de &r skyldiga att redovisa alla eventuella intressekonflikter.

Dessa har utformats for att sikerstilla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FOGRORDNING (EU) 2016/958 av den 9 mars
2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 596/2014 vad géller tekniska standarder
for tillsyn fér de tekniska villkoren fér en objektiv presentation av investeringsrekommendationer eller annan information
som rekommenderar eller foresldr en investeringsstrategi och for uppgivande av sérskilda intressen och
intressekonflikter efterlevs.

For fullstandiga regler for vara analytiker se: https://www.analystgroup.se/interna-regler-ansvarsbegransning/

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av bull alternativt bear syftar till att formedla en 6vergripande bild av Analyst Groups &sikt.
Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestdende av kvalitativ research och Gvervigning
samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull 4r en metafor fér en positivt instélld vy pa framtiden. Termen anvénds for att beskriva de faktorer
som talar fér en positiv framtidsutveckling for bolaget

Definition Bear: Bear ar en metafor for en pessimistisk instélld vy pa framtiden. Termen anvands for att beskriva de
faktorer som talar fér en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys &r en sd kallad uppdragsanalys. Detta innebdr att Analyst Group har mottagit betalning for att gora
analysen. Uppdragsgivare Luxbright AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mdjlighet att paverka de delar dar Analyst
Group har haft asikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som skulle kunna ténkas utg6ra en subjektiv
bedémning. De delar som Bolaget har kunnat paverka ar de delar som &r rent faktamassiga och objektiva.

Analytiker &ger inte aktier i Bolaget.

Upphovsratt

Denna analys &r upphovsréttsskyddad enligt lag och &r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity Research AB
2014-2025). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillitet under forutsattning att analysen delas i
oférandrad form.

Analyst Group



https://www.analystgroup.se/interna-regler-ansvarsbegransning/

	Slide 1
	Slide 20

