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UPPDRAGSANALYS 

Stark rapport på flera 

fronter 

Fortsatt stigande försäljning och resultat  
Teknikbolaget Kentima levererade ytterligare en stark rapport för det 

tredje kvartalet där nettoomsättningen ökade med 36 procent till 15,4 

mkr (11,3). Tillväxten drevs av stark försäljning inom samtliga seg-

ment. Det är nu det tredje kvartalet i rad med kraftigt förbättrad net-

toomsättning. Likväl ökade rörelseresultatet (ebitda) till 3,2 mkr 

(1,7), motsvarande en marginal på 20,7 procent (15,2). Marginalex-

pansionen är ett resultat av stigande försäljning och god kostnads-

kontroll.  

Kassaflödet i kvartalet var starkt, drivet av en minskad kapitalbind-

ning och förbättrat resultat. Bolaget amorterade ner sin checkräk-

ningskredit, vilket bäddar för ett starkare kassaflöde framgent. Vid 

utgången av kvartalet summerades nettoskulden till 6,2 mkr, motsva-

rande 0,6x ebitdaresultatet.  

Går mot en stark avslutning på året  
Det är ett styrkebesked att en bredare efterfrågan drev på utveckl-

ingen i kvartalet och bolaget upplever en ökad investeringsvilja från 

kunder som tidigare varit mer avvaktande.  

Undertonen i rapporten är positiv och med hjälp av en förbättrad 

konjunktur samt fortsatt leverans av den rekordstora ordern förvän-

tar sig bolaget en betydande tillväxt och förbättrat resultat under året. 

Framgent är ambitionen fortsatt att stärka organisationen för sälj och 

produktutveckling samt att avsätta resurser för att bearbeta export-

marknaden. Kentima uppger att man har flera nya projekt som har 

relativt stor potential, framförallt inom infrastruktur, fastighetsauto-

mation och säkerhet. Däremot har projekten påverkats av långa be-

slutsprocesser. 

Motiverat värde höjs efter en rad starka rapporter  
Vi lyfter våra försäljningsprognoser något mot bakgrund av en robust 

exekvering. Det får en positiv effekt på den förväntade resultatut-

vecklingen för 2026 och framåt. Inför det fjärde kvartalet räknar vi 

med en omsättningstillväxt på 22 procent.  

Vi värderar Kentima genom en kombination av en kassaflödesmodell, 

som härleder ett motiverat värde på 3,2 kronor, och en multipelvär-

dering baserat på jämförbara bolag. Vår jämförelsegrupp värderas i 

genomsnitt till 13,5x det förväntade rörelseresultatet för 2027p. Det 

indikerar att Kentima värderas till en rabatt omkring 35 procent 

gentemot jämförelsegruppen. Vi argumenterar att en viss rabatt är 

motiverat, på grund av bolaget knappa storlek, vilket kan skapa vola-

tilitet i intjäningen. En rabatt på 10 procent härleder en motiverad 

multipel vid 12x ebit, vilket i sin tur ger ett motiverat värde på 4,1 

kronor per aktie. Därigenom når vi ett motiverat värdeintervall mel-

lan 3,2–4,1 kronor per aktie (2,8–3,4).   

Kentima 
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kr

Kursutveckling senaste året

Prognoser & Nyckeltal, mkr

2024 2025p 2026p 2027p

Nettoomsättning 54 69 78 88

Bruttoresultat 27 42 49 56

Ebitdaresultat 3,9 11,5 14,4 18,6

Rörelseres. (ebit) -0,6 7,0 8,4 10,6

Resultat f. skatt -2,2 5,9 7,9 10,1

Nettoresultat -2,2 5,9 7,9 8,0

Vinst per aktie -0,07 kr 0,20 kr 0,27 kr 0,27 kr

Omsättningstillväxt -11% 27% 13% 13%

Bruttomarginal 49% 55% 58% 60%

Ebitdamarginal 7% 17% 19% 21%

Rörelsemarginal -1% 10% 11% 12%

Nettoskuld/ebitda 2,0 0,8 0,4 0,0

P/e-tal neg. 13,9 10,3 10,2

EV/ebit neg. 12,6 10,4 8,3

Ev/ebitda 17,6 7,7 6,1 4,7

EV/omsättning 1,3 1,3 1,1 1,0
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Investeringstes  

Grundarlett bolag inom intressanta tillväxtmarknader 
Kentimas grundare Kent Nilsson är kvar i bolaget som VD, styrelsele-

damot och största ägare. Kentima utvecklar produkter och mjukvara 

för dem två affärsområdena Automation och Säkerhet. Affärsområ-

dena bygger på Egenutvecklade produkter som riktar sig mot en bre-

dare kundbas. Bolagets tredje affärsområde, Kundanpassade Styrsy-

stem, levererar främst kundanpassade produkter till Sandvik, även 

här utgör bolagets Egenutvecklade produkter en väsentlig del. Uniki-

teten i affären bygger på att produkterna är flexibla, användarvänliga 

och enkla att integrera med andra system. Vid en första anblick kan 

inriktningen mot automation och videoövervakning te sig spretig. 

Men faktum är att enbart efter mindre justeringar kan produkterna 

användas inom båda affärsområdena. Exempelvis är server- och kli-

entdatorerna (NVR, NVC & NVP) inom säkerhetsområdet uppbyggda 

med samma elektronik som industridatorerna. Och Kentimas över-

vakningssystem PSIM, som används för att skapa överordnade säker-

hetssystem som kommunicerar med underliggande säkerhetssystem, 

t.ex. passage, video, brand och inbrott, är en direkt utveckling från 

WideQuick-mjukvaran. Synergierna inom produktutveckling möjlig-

gör för Kentima att tillhandahålla ett heltäckande erbjudande inom 

intressanta tillväxtmarknader.  

Effektiv distributionsmodell med en fin kundlista 
Affärsmodellen vilar på en distributionslösning där kunderna till 

Kentima är ett stort antal systemintegratörer såsom Assemblin, Ca-

verion, Bravida och Granitor med flera. Dessa använder och säljer 

produkterna i deras projekt som levereras till slutkunden. Det gör att 

Kentima kan växa med en mindre säljorganisation. Kentima verkar 

huvudsakligen i Sverige men ambitionen är att successivt ta sig ut i 

Europa under 2025. Med det i åtanke uppskattar vi att Kentimas 

adresserbara marknad uppgår till strax över 9 miljarder dollar och 

förväntas växa runt 10 procent per år. Kentimas produkter används 

inom flera olika marknader såsom gruvindustrin, fastighets-

branschen och inom offentlig sektor. Sandvik utgör bolagets största 

kund och tillsammans med slutkunder såsom ICA och SSAB urskiljs 

en attraktiv kundlista. Det talar för att Kentimas produktportfölj ut-

manar på en högt konkurrensutsatt marknad.  

Egenutvecklade produkter driver lönsam tillväxt  
Historiskt har Kentima varit ett utvecklingstungt bolag men under de 

närmsta åren kommer allt större resurser läggas på att förstärka av-

delningarna för försäljning och marknadsföring. Fokus ligger på att 

öka volymerna inom Egenutvecklade produkter och framför allt 

mjukvarorna WideQuick HMI/SCADA och Ethiris VMS där brutto-

marginalerna är högre. Historiskt har tillväxten inom Egenutvecklade 

produkter taktat omkring runt 20 procent per år. Samtidigt har brut-

tomarginalen vuxit från 42 till 49 procent. Det har drivit bruttovins-

ten vilken har vuxit över 10 procent per år. Genom en effektiv distri-

butionsmodell kan bolaget dessutom uppnå en högre rörelsemarginal 

runt 15 procent. Potentialen synliggjordes redan under 2023 där rö-

relseresultatet förbättrades trots att omsättningen föll.  

~10 år av lönsam tillväxt 
Omsättning i mkr (stapel, vänster). Ebitdamarginal (linje,  

höger). 2015/16 – 2024. 

 

Källa: Bolaget 

Not: 2021 bytte Kentima till vanligt räkenskapsår varpå året 

blev 18 månader långt. 

 

God marknadstillväxt i ryggen  
Uppskattat marknadsvärde inom Kenitmas olika segment, 

mdusd.  

 

Källa:  Externa branschrapporter 

Tillväxtmotorn Egenutv. produkter 
Nettoomsättning per segment (linje, vänster). Rörelseresul-

tat (stapel, vänster). Bruttomarginal (linje, höger).  

2013/14 – 2024. 

 

Källa: Bolaget, Analysguidens prognoser 
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Utsikter och prognoser  

Starkt resultat i kvartalet  
Teknikbolaget Kentima levererade ytterligare en stark rapport något 

över våra förväntningar. Nettoomsättningen ökade med 36 procent 

till 15,4 mkr (11,3). Tillväxten drevs av stark försäljning inom både 

Egenutvecklade Produkter som ökade med 27 procent till 6,4 mkr 

(5,0) och Kundanpassade Styrsystem som ökade till 6,5 mkr (5,5), en 

ökning med 19 procent jämfört med motsvarande kvartal föregående 

år. Det är nu det tredje kvartalet i rad med kraftigt förbättrad netto-

omsättning drivet av den rekordorder som bolaget erhöll under Q3 

2024 inom affärsområde Säkerhet. 

Likväl ökade rörelseresultatet (ebitda) till 3,2 mkr (1,7), motsvarande 

en marginal på 20,7 procent (15,2). Marginalexpansionen är ett re-

sultat av stigande försäljning och god kostnadskontroll. Bruttomargi-

nalen föll tillbaka på kvartalsbasis till  50 procent (52,2), sannolikt en 

effekt av produktmix och hög försäljning inom Kundanpassade Styr-

system.  

Efterfrågan på återhämtning? 
Exklusive leveransen för rekordordern ökade nettoomsättningen med 

27 procent. Det är ett styrkebesked att en bredare efterfrågan drev på 

utvecklingen i kvartalet. På efterfrågesidan upplever bolaget en ökad 

investeringsvilja från kunder som tidigare varit mer avvaktande, sam-

tidigt som flera kunder inom andra marknadssegment fortfarande är 

försiktiga. 

Under årets första nio månader har försäljningen ökat inom samtliga 

tre affärsområden, Automation, Säkerhet och Kundanpassade Styrsy-

stem. Bolaget framhåller en fortsatt hög innovationstakt för att för-

bättra produkterbjudandet. Under Q2 lanserades exempelvis 

WideQuick HMI/SCADA/PSIM 14.0. Versionen uppges ha fått ett 

positivt mottagande på marknaden, samtidigt som det är långa inför-

säljningsprocesser till större projekt. WideQuick HMI/SCADA mjuk-

varan används idag av välkända OEM-kunder och slutanvändare, till 

exempel Bravida, Elajo, Granitor, NCC, Nibe, Sandvik, SSAB och Val-

met. 

Under Q3 uppgick kostnaderna för produktutveckling till 2,7 mkr, 

varav 1,5 mkr aktiverades. Det i sin tur gör att investeringarna inom 

produktutveckling har belastat resultatet med 1,3 mkr i kvartalet. 

Framgent är ambitionen fortsatt att stärka organisationen för sälj och 

produktutveckling samt att avsätta resurser för att bearbeta export-

marknaden i syfte att kapitalisera på en starkare efterfrågan som till-

tar under 2026. Kentima uppger att man har flera nya projekt som 

har relativt stor potential, både beloppsmässigt och ur referenshän-

seende. Det är framförallt inom infrastruktur, fastighetsautomation 

och säkerhet. Däremot har projekten påverkats av långa beslutspro-

cesser. 

Till dags dato utgör exportmarknaden ca 5,1 procent av nettoomsätt-

ningen.  

 

Bra resultat i en tuff marknad 
Omsättning i mkr (stapel, vänster) Rörelseresultat i mkr (linje, 

höger) Q1 2023 – Q3 2025 

 

Källa: Bolaget 

Egenutveckalde produkter växer 
Omsättning i mkr R12 Q1 2023 – Q3 2025 

 

Källa: Bolaget 

Stärkt balansräkning i kvartalet 
Nettoskuld i mkr (stapel, grön) operativt kassaflöde (linje, 

orange). R12 Q2 2023 – Q3 2025.   

 

Källa: Bolaget 
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Lättar trycket på balansräkningen 
Vi har tidigare lyft bolagets balansräkning som en potentiell hämsko 

men under kvartalet tog denna ett steg i rätt riktning. Kassaflödet i 

Q3 var starkt och uppgick till 3,8 mkr (2,4). Ett förbättrat resultat och 

lägre kapitalbindning står bakom utvecklingen. Investeringstakten är 

fortsatt hög men under kvartalet såldes materiella anläggningstill-

gångar för 1,0 mkr, vilket gav ett positivt avtryck (vi uppskattar att 

detta är en engångsföreteelse). Bolaget amorterade 3,6 mkr på sin 

checkräkningskredit under kvartalet, vilket torde möjliggöra för ett 

stakare kassaflöde framgent.  

Vid utgången av kvartalet summerades nettoskulden till 6,2 mkr, 

motsvarande 0,6x ebitdaresultatet. Vid utgången av Q2 2025 uppgick 

nettoskulden till 10,2 mkr, motsvarande 1,2x ebitdaresultatet.  

Motiverat värde höjs efter en rad starka rapporter  
Undertonen i rapporten är positiv och med hjälp av en förbättrad 

konjunktur samt fortsatt leverans av den rekordstora ordern förvän-

tar sig bolaget en betydande tillväxt och förbättrat resultat under året. 

Vi står fast att konjunkturen gradvist förbättras men utvecklingen är 

långsam men flera globala orosmoment som hopar sig.  

Vi nödgar våra försäljningsprognoser uppåt en aning mot bakgrund 

av en robust exekvering. Likväl har bolaget uppvisat en solid kost-

nadskontroll, varpå våra kostnadsantaganden sänk en aning. Det i sin 

tur för en stor procentuell förändring på vår resultatprognos för 

2025–2027. Inför det fjärde kvartalet räknar vi med en omsättnings-

tillväxt på 22 procent.  

Vi värderar Kentima genom en kombination av en kassaflödesmodell, 

som härleder ett motiverat värde på 3,0 kronor, och en multipelvär-

dering baserat på jämförbara bolag.  

Vår jämförelsegrupp värderas i genomsnitt till 13,5x det förväntade 

rörelseresultatet för 2027p. Kentima-aktien handlas kring nivåer på 

2,8 kronor, vilket indikerar en rabattvärdering på mer än 35 procent 

(ev/ebit 27p 8,3x). Vi argumenterar att en viss rabatt är motiverat, på 

grund av bolagets knappa storlek, vilket kan skapa volatilitet i intjä-

ningen. En rabatt på 10 procent härleder en motiverad multipel vid 

12x ebit, vilket i sin tur ger ett motiverat värde på 4,1 kronor per aktie. 

Vi framhåller att den jämförelsebaserade multipelvärderingen avvi-

ker på uppsidan jämfört med vår kassaflödesmodell, vilket förklaras 

av att värderingsmetodiken påverkas kraftigt ha högre procentuella 

vinstjusteringar (både på upp- och nedsidan), vilket inte får samma 

genomslag i en kassaflödesmodell. Kombinationen av vår kassaflö-

desmodell och vår multipelbaserade jämförelsevärdering härleder ett 

motiverat värdeintervall på 3,2 – 4,1 kronor (2,8–3,4).  

 

 

  

Prognosförändring Q3 2025 

 

Källa: Analysguidens prognos 

DCF-modell indikerar uppsida 
Analysguidens kassaflödesmodell i sammandrag.  

 

Källa:  Analysguidens prognos 

Tilltagen rabatt mot peers 
Framåtblickande värdering baserat på konsensus-prognos 

för 2027 

 

Källa: Analysguidens prognos, LSEG 

Ny 2025p 2026p 2027p

Omsättning 69 78 88

Bruttoresultat 42 49 56

Ebitda 11,5 14,4 18,6

Nettoresultat 5,9 7,9 8,0

Gammal 2025p 2026p 2027p

Omsättning 67 77 87

Bruttoresultat 41 48 56

Ebitda 8,5 11,2 16,7

Nettoresultat 3,5 4,7 6,4

Förändring i % 2025p 2026p 2027p

Omsättning 3% 1% 1%

Bruttoresultat 2% 1% 1%

Ebitda 35% 29% 11%

Nettoresultat 68% 69% 25%

WACC 13%

Snittillväxt 2023-2027 10%

Snittillväxt 2028-2032 8%

Evig tillväxttakt 2%

Genomsnittlig rörelsemarginal 11%

Enterprise value, SEKm 99

Nettoskuld 6,2

Börsvärde, SEKm 93

Antal utestående aktier, milj 29,2

Motiverat värde per aktie, SEK 3,2 kr
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Sammanställning av jämförbara bolag 

 

Källa: LSEG  

  

Bolagsnamn Info - Bransch Börsvärde Bruttomarg Ebitda-marg

Omsätt. tillv. - År. 

tillv. 3år

EBIT - År. 

tillv. 3år

ROE - Snitt 

3år

Omsättningstillväxt - 

Konsensus År 1

EV/EBIT - Estimat - 

Konsensus År 2

EV/EBIT - Estimat - 

Konsensus År 3
Berner Industrier Industrikomponenter 1 373 41,2% 12,4% 5,4% 28,8% 18,2% 7,7% 15,4 14,2
Bittium Kommunikation 674 78,7% 16,3% 2,8% 188,4% 2,4% 17,9% 37,3 26,0
CTEK Elektroniska komponenter 888 55,0% 12,0% -1,7% -183,7% -15,3% -6,7% 9,9 7,4
Cyviz Affärs- & IT-System 474 51,3% 4,5% 8,1% 40,7% 4,3% 17,6% 5,5 4,3
Dynavox Group Biometri 9 784 68,7% 19,5% 25,0% 41,8% 31,4% 26,0% 21,6 15,9
Ependion Datorer & Hårdvara 3 754 52,8% 19,1% 1,5% 6,0% 12,5% 0,7% 13,6 11,2
Garo Elektroniska komponenter 820 42,7% 0,7% -8,0% -167,1% -5,0% -5,8% 11,0 8,9
Generic Sweden Säkerhet & Bevakning 550 43,7% 21,9% 12,1% 14,2% 53,8% 3,7% 12,1 10,4
HMS Networks Kommunikation 25 970 62,9% 26,4% 11,1% -1,1% 17,0% 15,6% 31,9 27,4
Invisio Kommunikation 13 415 58,5% 21,1% 28,5% 62,4% 25,0% -8,6% 25,7 19,6
Kempower Elektroniska komponenter 833 55,0% -2,6% 30,4% -245,3% -3,4% 61,3% 18,5 13,0
Micro Systemation Elektronisk Utrustning 1 308 93,1% 16,4% 6,5% 42,8% 29,2% 7,7% 20,6 16,2
Mildef Group Affärs- & IT-System 6 865 46,5% 9,1% 31,5% -281,7% -8,5% 77,8% 17,0 12,9
NCAB Group Elektronik & Tillverkning 10 050 35,2% 11,7% -6,3% -17,4% 20,5% 3,9% 23,0 20,4
Net Insight Kommunikation 1 462 54,7% 19,0% 4,2% -48,5% 7,2% -11,0% 17,9 11,8
Nordic Semiconductor Elektronik & Tillverkning 25 850 50,4% 9,2% -5,8% -50,3% -1,4% 30,1% 37,8 20,5
Plejd Elektroniska komponenter 8 752 52,8% 33,5% 25,4% 36,9% 17,7% 38,5% 27,8 21,4
Profoto Industrikomponenter 404 65,9% 22,0% -8,3% -48,0% 25,6% -15,3% 5,6 4,5
QleanAir Energi & Återvinning 340 65,9% 11,3% -0,3% -14,3% 6,7% 6,1% 6,8 5,4
RTX Kommunikation 878 50,8% 8,2% -5,7% -25,4% 2,5% 10,8% 18,6 9,8
Sensys Gatso Säkerhet & Bevakning 440 38,7% 11,5% 12,0% 0,0% -0,3% 17,2% 9,4 6,3
Sinch Kommunikation 23 298 34,3% 9,5% 0,4% 27,2% -7,8% -3,3% 23,3 18,1
Vertiseit Affärs- & IT-System 1 809 62,5% 12,6% 30,1% 29,9% 4,1% 45,2% 17,0 13,4
W5 Solutions Affärs- & IT-System 913 66,0% 32,3% -122,9% -3,5% 27,5% 20,7 15,0
Xplora Technologies Säkerhet & Bevakning 2 045 50,9% 9,4% 37,4% 38,1% -13,0% 136,0% 10,3 7,8
Zaptec Energi & Återvinning 2 328 39,6% 6,9% 23,4% 79,3% 2,7% 20,8% 11,3 9,5
Median 1 197 53% 12% 7% 12% 4% 16% 17 13
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Om Kentima  

Grundarlett teknikbolag med lönsam historik 
Kentima är ett teknikbolag med säte i Staffanstorp. Moderbolaget 

Kentima Holding AB (publ) grundades år 2000 av nuvarande VD, sty-

relseledamot och storägare Kent Nilsson. Kentima utvecklar produk-

ter och mjukvara inom Automations- och Säkerhetsområdet. Affären 

är uppbyggd dels genom affärsområdena Automation och Säkerhet 

där bolaget erbjuder Egenutvecklade produkter som riktar sig mot en 

bred kundbas.  

Det andra affärsområdet, Kundanpassade Styrsystem, levererar 

främst kundanpassade produkter till Sandvik. Försäljningen sker via 

två dotterbolag.  

Försäljningen sker till systemintegratörer, installatörer, konsulter 

och OEM, däribland Assemblin, Caverion, Bravida och Granitor med 

flera, som i sin tur säljer vidare till slutkunden. Försäljningen sker 

primärt i Sverige men systemintegratörerna är spridda över 14 länder 

huvudsakligen i Europa. Idag är gruvjätten Sandvik bolagets största 

kund och tillsammans med slutkunder såsom DollarStore, SSAB och 

Helsingborgs Stad är kundlistan meriterande. Det talar för att Kenti-

mas produktportfölj är konkurrenskraftig trots en hårt bevakad 

marknad.  

Kentima har en lång historik med god lönsamhet och tillväxt inom 

deras Egenutvecklade produkter. Stora resurser har lagts på produkt-

utveckling men under de närmsta åren kommer allt större tyngd läg-

gas på att stärka försäljningsorganisationen.  

Spänner bågen för en europaexpansion 
Marknaden för industriell automation växer stadigt tack vare en 

ökande efterfrågan på effektivare och mer produktiva tillverknings-

processer. Vid sidan om det är Kentima verksamt inom marknaden 

för övervakning.  Allt större städer ställer bland annat krav på områ-

desövervakning. Historiskt har investeringarna inom säkerhet ökat 

under högkonjunktur. När ekonomin är god prioriterar företag att i 

större utsträckning investera i säkerhetslösningar. På senare tid kan 

dock tillväxten snarare tillskrivas en uppskruvad hotbild från krimi-

nalitet och terrorism.  

Med ett starkt europafokus uppskattar vi att Kentimas adresserbara 

marknad inom automation och säkerhet värderas till över 9 miljarder 

dollar och förväntas växa runt 10 procent per år. Det är en attraktiv 

marknad som dock är präglad av en tuff konkurrens från bland annat 

ABB, Beijer Electronics, Genetec och Canon.   

Grundare och VD kvar som största ägare 
Ägarlistan toppas av bolagets VD och grundare. Teja Capital, ett ono-

terat investmentbolag, kontrollerar 11% av kapitalet och utmärker sig 

som näst största ägare. Teja Capital deltog i bolagets notering på bör-

sen och huvudpersonen bakom investmentbolaget uppges vara nära 

vän med bolagets VD Kent Nilsson. Analysguiden lyfter Kentima som 

ett bolag med bra ledning och styrelse. Samtliga har ett ägande i 

Kentima och har jobbat inom bolaget under nästan 10 år.  

Stark tillväxt för Egenutv. produkter 
Omsättning i mkr per affärssegment (stapel, vänster) 

 

Källa: Bolaget 

Meriterade partnerbolag  
Urval av registrerade partner i Kentima Partner Program 

 

Källa: Shutterstock 

 

VD kvar som största ägare 
Största ägare i % av kapital, Q3 2025. 

 

Källa: Holdings 
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Egenutvecklade produkter

Kentima Control

Kent Nilsson 27,8%

Teja Capital AB 10,6%

Avanza Pension 9,5%

Christer Jönsson 5,6%

Erik Andreas Stefan Lindén 4,9%

Sven-Olof Thorstensson 4,1%

Jonas Jonsson 2,8%

Stig Fölhammar 1,5%

Sven Fredrik Wikefeldt 1,5%

Jan Erik Sellehed 1,2%

Totalt 10 största ägare 70%
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Risker 

Tuff konkurrens mot globala jättar 
Kentima befinner sig på en fragmenterad och hårt konkurrensutsatt 

marknad. Flera av Kentimas konkurrenter är större bolag med mer 

resurser och som kommit längre i sin etablering. Det är inte otänkbart 

att de större aktörerna kommer hålla nere priserna för att skydda sina 

marknadsandelar. Kentima har dock ett konkurrenskraftigt erbju-

dande till en attraktiv prispunkt.  

Stor exponering mot gruvindustrin 
Merparten av omsättningen härrör idag från ett begränsat antal kun-

der. Bolaget uppger inga exakta siffror men dotterbolaget Kentima 

Control R&D, som står för omkring 50 procent av koncernens omsätt-

ning, säljer främst till dotterbolag inom Sandvikkoncernen. Därtill 

står leveransen av den rekordstora ordern till ett att Sveriges skydds-

objekt för en betydande del av nettoomsättningen under första halv-

året 2025. Bortsett från dessa är dock försäljningen fördelad på ett 

stort antal kunder inom flera olika industrier.  

Framtida kapitalbehov 
Kentima har flertalet lönsamma år i ryggen och likviditeten i bolaget 

ser hyfsat stark ut. Men från tid till annan krävs stort resursuttag och 

marginalen är volatil samtidigt som Kentima har tydliga expansions-

planer i en internationell satsning och fortsatta investeringar i pro-

duktutveckling. Därmed kan Analysguiden inte utesluta att det inte 

föreligger ett framtida kapitalbehov.  

Illikvid aktie 
En illikvid aktie kan skapa kortsiktiga säljtryck och Kentima-aktien 

handlas tunt. Bolaget har 28,2 miljoner utestående aktier och i ge-

nomsnitt uppgår omsättningen till 47 000 kronor per dag (data från 

Holdings). Det är lågt. Den tunna handeln gör att färre transaktioner 

skapar större kortsiktiga svängningar. Volatiliteten i aktier med låg 

handel tenderar att öka, vilket är viktigt att ha med sig som investe-

rare.
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Disclaimer 

Aktiespararna, www.aktiespararna.se, publicerar analyser om bolag som 

sammanställts med hjälp av källor som bedömts tillförlitliga. Aktiespararna 

kan dock inte garantera informationens riktighet. Ingenting som skrivs i 

analysen ska betraktas som en rekommendation eller uppmaning att inve-

stera i något finansiellt instrument. Åsikter och slutsatser som uttrycks i 

analysen är avsedd endast för mottagaren. Analysen är en så kallad Upp-

dragsanalys där det analyserade Bolaget tecknat ett avtal med Aktiespa-

rarna. Analyserna publiceras löpande under avtalsperioden och mot sedvan-

lig fast ersättning. Aktiespararna har i övrigt inget ekonomiskt intresse av-

seende det som är föremål för denna analys. Aktiespararna har rutiner för 

hantering av intressekonflikter, vilket säkerställer objektivitet och obero-

ende. 

Innehållet får kopieras, reproduceras och distribueras. Aktiespararna kan 

dock inte hållas ansvariga för vare sig direkta eller indirekta skador som or-

sakats av beslut fattade på grundval av information i denna analys. 

Investeringar i finansiella instrument ger möjligheter till värdestegringar 

och vinster. Alla sådana investeringar är också förenade med risker. Ris-

kerna varierar mellan olika typer av finansiella instrument och kombinat-

ioner av dessa. Historisk avkastning ska inte betraktas som en indikation för 

framtida avkastning. 

Analytikern Oliver Uusitalo äger inte och får heller inte äga aktier i det ana-

lyserade bolaget. 

 

Ansvarig analytiker: 

Oliver Uusitalo 
 


