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INTRODUKTION 
XMReality grundades 2007 av svenska försvarets forskaravdelning med 
syftet att genom Augmented Reality (AR) underlätta vid desarmering 
av minor. Bolaget har idag inget med desarmering av minor att göra, 
utan är verksamma inom IT-sektorn där de erbjuder tjänsten remote 
guidance till företag, såväl större internationella som små och 
medelstora företag, via olika former av prenumerationserbjudanden. 
XMReality erbjuder genom en SaaS-modell (Software as a Service) sin 
egenutvecklade mjukvara för videosamtal som bygger på AR. 
Produkten möjliggör för både servicepersonal och produktionspersonal 
att genom videosamtal, hjälpa, utbilda samt guida medarbetare eller 
annan personal utan att fysiskt vara där. XMReality har idag ca 90 
kunder verksamma i 60 länder och alla världsdelar. Produkten kan 
användas av alla typer av organisationer men idag används den 
huvudsakligen inom food & beverage, försvar & flygvapen, 
produktionsindustrier, sjukvård och läkemedel. XMReality har kontor 
både i Sverige och USA, där huvudkontoret ligger i Linköping, Sverige. 
Bolaget har sedan den 26 april 2017 varit noterat på Nasdaq First 
North Growth Market. 

AFFÄRSIDÉ 
XMReality har som målsättning att erbjuda en lättanvänd tjänst som i 
framtiden ska bli världens mest använda AR-baserade remote guidance 
lösning. Mjukvaran är anpassad till de senaste standarderna hos de 
dominerande hård- och mjukvaruplattformarna på marknaden och det 
erbjuds dessutom en plattforms- och app-oberoende Web-klient. 
Affärsidén går ut på att XMReality utvecklar och säljer mjukvara på 
abonnemang, där kostnaden för kunden varierar beroende på hur många 
hos kunden som nyttjar tekniken. Bolaget är marknadsledande inom 
guidning på distans och deras största kunder idag bidrar vardera med 
intäkter om runt 2 Mkr årligen. Värt att ha i åtanke är att mjukvaran bör 
ses som ett komplement till att åka ut fysiskt, då vissa serviceproblem kan 
vara svåra att lösa på distans. Då bolaget har valt att utforma sin tjänst 
som ett SaaS-erbjudande så ligger bruttomarginalen på över 90%. Främsta 
intäkterna kommer från EUR och USD samt lite SEK. Samtidigt sker de 
flesta utgifter i SEK vilket medför att bolaget gynnas av en svag krona. 
 
 
 

Nyckeltal (Q3-2021) 

Omsättning: 24,6 (mkr) P/E: -4,9 

Soliditet: 80,8%  P/S: 5,7 

Bruttomarginal: 94,7% P/B: 2,4 

   

Största ägare                Procent     

Investment AB Spiltan  23,51% 

Avanza Pension    6,46 % 

Rambas AB                4,83% 

Adrigo Asset Management AB  4,44% 

Nordnet Pensionsförsäkringar AB  3,97% 
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XMReality Kursutveckling (3 år)
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DJUPGÅENDE BESKRIVNING AV BOLAGET 

Under denna del kommer en mer utförlig förklaring av XMRealitys 
teknik att tas upp. Även bolagets försäljningsprocess samt de vitala 
aktörerna inom ekosystemet diskuteras. Avslutningsvis framhävs några av 
bolagets nuvarande kunder. 
 

Tekniken 
XMRealitys mjukvara gör det möjligt att i videosamtal använda andra 
personers videobild sammansatt till en kombinerad bild för att visa vad 
som behöver göras. Följande video visar hur mjukvaran kan fungera när 
den dessutom är implementerad inom en kunds befintliga Helpdesk-
programvara. https://youtu.be/R3drpHobTek 
  
Som videon visar så möjliggör mjukvaran att personalen på plats snabbt 
och effektivt kan få hjälp med sitt problem. Med hjälp av AR kan 
servicepersonalen (experten) på distans, genom hands overlay-teknik i 
realtid föra in sin hand i det personalen på plats filmar och genom 
handgester och pekande visa personalen hur den ska göra. Vanligtvis 
använder servicepersonalen en hårdvara som kallas för Pointbad som gör 
detta möjligt. Exempelvis använder kvinnan på den sista bilden på denna 
sida en Pointpad. Servicepersonalen kan utöver användning av händerna 
även rita samt föra in figurer och verktyg i bilden, även detta i realtid. 
  
Tidigare behövde både servicepersonalen och den som behövde hjälp 
ladda ner en app för att kunna använda sig av mjukvaran. Att båda 
behöver ladda ner en app, speciellt personen som är i behov av hjälp tar 
både tid och energi samt kan ses som en tröskel till användning. Idag krävs 
endast att servicepersonalen laddar ner programvaran och personen som 
får hjälp får detta i stället via en webbaserad version. XMReality har 
tidigare nämnt att det i framtiden skall vara fullständigt webbaserat. 
XMReality jobbar kontinuerligt för att göra mjukvaran fullständigt 
hårdvaruoberoende och kan idag användas på PC, Mac, Android, IOS 
och på flera smarta glasögon varav det senaste tillskottet till listan på 
kompatibla smartglasögon är Microsoft HoloLens 2. Tidigare under 
andra halvan av år 2021 så anslöt sig XMReality även sig till Microsoft 
Partner Network, (MPN) vilket ger bolaget möjlighet att integrera sig med 
Microsofts globala ekosystem samt marknadsföra sin mjukvara i 
Microsofts kanaler. Bara några veckor därefter, i slutet av oktober 2021 
lanserade XMReality en ny applikation för Microsoft Teams vilket ger 
användare en sömnlös övergång mellan Microsoft Teams och XMReality 
Remote Guidance. Många bolag, stora som små, inklusive flera av 
XMRealitys nuvarande kunder har redan etablerade arbetsflöden inom 
Microsoft Teams. Lanseringen av en ny applikation för Microsoft Team 
kan fortsatt bidra till att öka antalet  
 

 
Exempel på användning av 
XMReality remote guidance 

 

 
 

 
 

 
 

 
 
 
 
 



 

 

 
 
 
 
 
möjliga kunder då användarvänligheten samt integrationen mellan potentiella kunders befintliga arbetssätt ökas 
samtidigt som friktionen i användandet av XMReality Remote Guidance minskas. I slutet av år 2021 så 
meddelade bolaget att XMReality Remote Guidance även finns tillgängligt i Salesforce, ett av världens mest 
använda kundärendehanteringssystem (CRM). Även Salesforce används idag bland flera av XMRealitys 
befintliga kunder och detta är ytterligare ett steg i XMRealitys långsiktiga strategi om att det ska vara så enkelt 
som möjligt att använda XMReality Remote Guidance från den enhet och system som deras användare 
föredrar. Vidare så jobbar bolaget kontinuerligt med produktutveckling som i grunden är kundriven med ett 
kärnfokus om att produkten ska vara lättanvänd. 
 

Försäljningsprocess  
Under hösten 2019 lanserade bolaget en ny plattform för onlineförsäljning där en enklare version av företagets 
tjänst erbjuds. Genom användning av självbetjäning online minskas kostnaden för att få nya kunder samtidigt 
som den adresserbara marknaden ökar, då många mindre bolag sällan vill gå igenom en lång och komplicerad 
köpprocess. Andra säljkanaler är traditionell direktförsäljning samt partnerförsäljning där den huvudsakliga 
försäljningen idag, främst sker via direktförsäljning, som ofta medför längre ledtider och avtalsförhandlingar. 
Försäljning till större företag, exempelvis de stora industrikunderna så som ABB tar ofta lite längre tid. Generellt 
sett påbörjas processen med runt 3 månaders bearbetning för att därefter följas av ett halvår av pilotprojekt. 
Normalt så avslutas sedan processen med en due diligence som pågår under varierande lång tid. Hos de stora 
kunderna är det ofta flera företag med i upphandlingarna och på grund av decentraliseringen som råder inom 
många globala företag finns det ofta möjligheter till merförsäljning till andra avdelningar och divisioner för det 
bolaget som vinner upphandlingen. Exempelvis har XMReality tidigare kommunicerat att om hela ABB 
koncernen skulle implementera XMRealitys mjukvara så bör ordervärdet gå från dagens ca 1,5 miljoner kronor 
upp till runt 10 miljoner kronor. 
 

Ekosystem 
För att XMRealitys affärsverksamhet ska fungera krävs en hårdvaruleverantör, mjukvaruleverantör, distributör 
samt en slutanvändare/kund.  
 
XMReality säljer bland annat smarta glasögon, men detta är en mycket liten del av deras omsättning. Alltså är 
bolaget beroende av att andra företag tillverkar och säljer hårdvara som exempelvis mobiler, surfplattor, 
datorer, smarta glasögon samt annan teknik som är nödvändig för att XMRealitys affärsidé ska gå runt. 
Mjukvaran utvecklar XMReality själva och är på den punkten inte direkt beroende av någon utomstående part, 
förutsatt att exempelvis det finns tillgång till internet. Idag står XMReality själva för den mesta distributionen 
och försäljningen av sin mjukvara, men bolaget tecknade under år 2020 flera partnerskapsavtal med andra 
företag som ska kunna bidra med distributionen genom partnerförsäljning. Partnerskapsavtal har bland annat 
tecknats med NTT, ett asiatiskt teknikserviceföretag som potentiellt kan fungera som en brygga in mot den 
asiatiska marknaden. 



 

 

 

 

Nuvarande kunder 
Som tidigare nämnt har XMReality idag 90 olika kunder verksamma i 60 
olika länder samt alla världsdelar. De flesta kunder är stora globala företag 
vilket innebär möjligheter till ett utökande av användningen av remote 
guidance i takt med att arbetssätt och processer optimeras. Därmed finns 
det god potentiell till mångdubbling av dagens intäkter från flera av de 
nuvarande kunderna. I slutet av året 2020 tecknade XMReality ett 
treårsavtal med SAAB, något som visar på att mjukvaran ur en 
cybersäkerhetssynpunkt är tillräckligt säker för att ett företag verksamma 
inom militärt försvar och civil säkerhet ska vara tillfredsställda. Vidare är 
XMRealitys kunder verksamma inom en mycket bred variation av 
branscher vilket innebär att antalet potentiella kunder är mycket sort. 
 
Något som är extra intressant är hur XMRealitys mjukvara på används för 
att lösa olika problem. Exempelvis använder Nibe lösningen främst mot 
sina servicepartners för att lösa problemet de har att deras internationella 
servicenätverk inte har tillräckligt med kunskap om Nibes teknologi. En 
annan kund, Panasonic Homes, verksamma inom bostadsbranschen 
levererade i slutet av år 2020 en förkonstruerad protypbostad till Nya 
Zeeland. På grund av restriktionerna under pandemin så användes 
XMRealitys Remote Guidance för att leda den första etappen av 
bostadsuppförandet från distans i Asien. Sidel, ett dotterbolag till Tetra 
Laval implementerar i sin tur mjukvaran i sitt eget användarsystem för att 
underlätta användarhantering. Just implementeringen i sitt eget befintliga 
användarsystem är något som XMReality ser som extra intressant då det 
innebär en möjlighet till ökade intäkter på grund av potentialen i skalbarhet 
i affären. 
 
Nestlé tecknade avtal med XMReality i april 2020 och är idag en utav 
XMRealitys största kunder. Mot slutet av det andra kvartalet 2021 valde 
Nestlé att avsluta två tredjedelar av sin prenumeration. Anledningen till 
detta sägs vara att de interna förändringarna av deras arbetssätt gick 
långsammare än planerat. I samma kvartalsrapport som detta meddelades 
framgick det att XMReality däremot hade lyckats återta 10% av de 
förlorade avtalen. I den nästkommande delårsrapporten skrev VDn att 
bolagets hade lyckats återta 30% av de förlorade licenserna samt att arbetet 
fortgår med att lyfta tillbaka fler licenser. 
 
Utöver de exempel på kunder som tidigare nämnts, samt de exempel som 
finns på vänster sidan av denna sida består XMRealitys kunder även av 
bland annat, Assa Abloy, Esko, Cytiva och Danone.  
 
 
 

 

 
Exempel på några av 
XMRealitys kunder 

 
 

 
 

 
 

 
 
 

 
 
 

 
 
 

 
 
 

 
 
 

 



 

 

 
 

BRANSCHEN 
 
XMReality själva är verksamma inom IT-branschen och utvecklar mer specifik mjukvara baserad på Augmented Reality. 
AR är en mycket snabb växande marknad den totala AR marknaden enligt Research and Markets var värderad till 14,7 
miljarder USD år 2020 och beräknas växa med en CAGR om 31,5%, upp till 88,4 miljarder USD år 2026. Viktigt att ha i 
åtanke är att XMReality inte är verksamma helt och hållet i denna marknad. Deras produkt underlättar framför allt 
arbetet med kundservice på diverse sätt. Ett exempel på vanligt arbetsområde hos dagens kunder är fältservice. Enligt en 
analys utförd i november 2019 av analysföretaget Markets and Markets var den globala fältservice marknaden år 2019 
värd 2,8 miljarder USD och beräknas växa med en CAGR om 16,2% upp till 5,9 miljarder USD för år 2024. Allied 
Market Research, släppte en analys i september 2021 och menade att den globala fältservice marknaden för år 2020 
värderades till 4 miljarder USD. Vidare anser de att Covid-19 pandemin har haft en positiv effekt för tillväxten inom den 
globala fältservice marknaden, mycket på grund av utvecklingen av teknologi för att hjälpa företag hantera den ökande 
efterfrågan av fältservice. Som också framgår i figuren nedan så menar Allied Market Research att den globala fältservice 
marknaden kommer att från att år 2020 värdering om 4 miljarder USD till hela 24,3 miljarder USD år 2030, en CAGR 
om 19,7%. Notera att marknaden för den globala fältservicen består av betydligt mer än just det XMReality gör som 
exempelvis planering och logistiska frågor. 
 
Den mer exakta marknaden som XMReality är aktiva inom är idag en väldigt omogen marknad. Detta kan innebära 
svårigheter då kunderna ibland inte förstår värdet av XMReality Remote Guidance och hur detta kan förbättra deras 
verksamhet. Marknaden har dock framtiden för sig, där flera makrotrender går mot en riktning som skulle kunna gynna 
XMReality. Exempelvis har globaliseringen drivit på efterfrågan på digitala lösningar inom industrin, samtidigt som 
användningen av smartglasögon ökas och 5G nätverket byggs ut. 5G skulle exempelvis innebära möjligheter att öka 
videokvalitén ännu mer. 
 
När det kommer till andra företag inom branschen så finns det idag några få konkurrenter. Men de företag som mer eller 
mindre gör detsamma som XMReality är idag också av liknande liten storlek som XMReality. Däremot så finns alltid de 
stora IT-jättarna med oändliga resurser som i framtiden skulle kunna bli konkurrenter.  
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VD & STYRELSE 
 
VD för XMReality är Jörgen Remmelg som under våren 2020 tog över efter 
tidigare VDn Johan Castevall. Jörgen Remmelg har en civilingenjörsexamen från 
KTH. Han har sedan år 2000 varit chef för olika industriella affärsenheter. Innan 
han tog över som VD i XMReality var han Senior Vice President inom Ruag, ett 
schweiziskt företag verksamma inom flygteknik och försvarsindustrin. Där 
ansvarade han för flera affärsenheter inom olika länder med verksamhet och 
affärer mot stora bolag såsom Airbus, Boeing, Lockheed-Martin och Space-X. 
 
Björn Person är sedan 2020 styrelseordförande för XMReality men har 
dessförinnan varit styrelsemedlem 2014–2018 samt återigen 2019. Björn har en 
Civilingenjörsexamen i Industriell ekonomi från Linköpings universitet och 
arbetar för närvarande som Investment Manager på Investment AB Spiltan. 
Persson var tidigare VD för Almi Invest Östra Mellansverige AB och har som 
både investerare och styrelseledamot en lång erfarenhet av att arbeta med Saas-
företag. Björn Persson innehar även ett internationellt nätverk av investerare och 
företag som arbetar inom B2B SaaS-tjänster vilket kan vara värdefullt för att 
uppnå en god tillväxt. 
 
Sedan första januari 2022 så tillträdde Tim Koeppl som VD för XMReality Inc, 
ett amerikanskt dotterbolag till XMReality AB. Tim har tidigare varit VD för Eva 
MedTec och Suspension Systems Technologies och operativ chef för diverse 
andra bolag. Han har tidigare i sin karriär praktiserat juridik i Washington, D.C, 
skött compliance för en USA-baserad försvarsentreprenör, och har tjänstgjort som 
officer i United States Marine Corps. Han har en B.A. från Marquette University 
och en J.D. från University of San Diego. 
 
Resterande delen styrelsen och ledningen består av tre män och en kvinna där 
flertalet innehar en civilingenjörsutbildning med inriktning industriell ekonomi. 
En majoritet av ledningen och styrelsen i XMReality äger aktier och 
teckningsoptioner i bolaget, dock till väldigt små summor. Största ägandet innehar 
styrelseordförande Björn Persson som äger runt 1 200 000 aktier samt 160 000 
teckningsoptioner, främst genom sitt helägda bolag Klösen AB. Jörgen Remmelg 
äger i sin tur 134 000 aktier och 250 000 teckningsoptioner. 
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ANALYS 
 
Precis som många andra bolag har det varit en spännande och delvis speciell 
tid den senaste tiden mycket på grund av pandemin. XMReality var en av de 
stora pandemivinnarna där de för Q4 2020 presenterade ett rekordstarkt Q4 
med en omsättningstillväxt om 119% Y/Y. Vidare växte ARR (annual 
recurring revenue) med 117% för samma kvartal. Q2 2021 var dock ett väldigt 
svagt kvartal för bolaget, där den huvudsakliga anledningen var tillbakagången 
av Nestlés avtal som nämnt tidigare i rapporten. Aktien har därefter tagit 
väldigt mycket stryk och ännu inte lyckats återhämta sig. Året fortsatte med en 
relativt bra Q3 rapport där XMReality åter fortsatte med en tillväxt Q/Q där 
både omsättningen och ARR-intäkter ökades. Samtidigt meddelade bolaget att 
mässorna har börjat öppna upp igen, vilket tidigare har varit en viktig 
försäljningskanal. Orderingången var stark med en ökning om 72% och VDn 
meddelade att deras Sales Pipeline är kvar på den höga nivån som de 
uppnådde under pandemin.  
 
XMReality har som mål att ha en churn rate på max 10%. Churn rate står för 
kundbortfall och hittils har bolaget lyckats med sin målsättning varje kvartal, 
där de ofta ligger på en churn rate på runt 5%.  
 
XMReality kan man se som ett starkt uppköpscase då företag som är väldigt 
lika XMReality har köpts ut till betydligt högre värderingar. Exempelvis 
förvärvade Teamviewer AR bolaget Ubimax till EV/Sales multipel om 15x 
och i slutet av 2019 förvärvades AlphaSense ett bolag vid namn Stream, även 
detta för höga multiplar. Värt att notera är att EV/Sales för XMReality för det 
mesta har legat över 10 under året 2020 samt i början av 2021 medan det nu 
ligger på 3,9.  
 
Som nämnt tidigare har aktiekursen tagit väldigt mycket stryk efter att bolaget 
presenterade ett svagt Q2 för 2021. På grund av detta har populariteten i 
aktien kraftigt sjunkit och där den dagliga handelsvolymen i aktien är på 
mycket låga nivåer. Detta medför en risk för ganska kraftiga kursrörelser på 
kortare sikt. Något som skulle kunna göra att populariteten växer och aktien 
vaknar till liv igen skulle kunna vara fler stora ordrar samt del- och 
årsrapporter som visar på god tillväxt, låg churn rate och överlag positiva 
framtidsutsikter för bolaget.  
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SAMMANFATTNING 
 
Denna analys beskriver XMRealitys mjukvara och dess affärsidé kring att erbjuda 
Software as a Service. Analysen tar även upp marknaden och hur den kan tänkas 
utvecklas i framtiden. VDn och styrelsen tas upp och ägarbilden i företaget 
kommenteras. 
 
Det finns flera faktorer som indikerar köp. Branschen som XMReality är aktiva 
inom spås ha en mycket kraftig tillväxt under den närmaste tiden. Aktien har som 
nämnt tagit mycket stryk och är nu nere på väldigt låga multiplar i jämförelse med 
många liknande bolag samt med hänsyn till historiska nivåer. De låga 
värderingsmultiplarna skulle man kunna mena gör XMReality till en potentiell 
uppköpskandidat. Vidare är VDn och ledningen ganska nya i sina poster och under 
den korta tiden de varit med har de visat på en god utveckling för XMReality men 
det gäller att de fortsätter att bevisa för marknaden att de är de rätta för jobbet.  
 
Värt att ta med sig och som talar emot en investering i XMReality är att 
insynsägandet är ganska obefintligt förutom från styrelseordförande som äger aktier 
motsvarande runt 4 miljoner kronor eller runt 3% av bolaget. 
 
 
Årsrapporten för verksamhetsåret 2021 släpps den 17 februari. 
 

 

 

 

 

 
 

  
 
 

Disclaimer 
De köp- och säljmotiveringar som 
Luleå Capital Management publicerar 
är varken investeringsråd eller 
rekommendationer. Före ni genomför 
ett köp respektive sälj bör ni alltid 
genomföra en egen analys och därmed 
inte handla enbart baserat på vad 
Luleå Capital Management 
presenterar. Handel med finansiella 
instrument är förknippade med 
ekonomisk risk och Luleå Capital 
Management friskriver sig helt från 
ansvar för det resultat som kan bli 
följden.  
 

 
 
 

Riktkurser enligt andra analytiker 
 
 
 

Penser Bank* 
 

6,5–6,75 SEK 
 

 
Redeye* 

 

Bear: 1,50 SEK 
Bear: 7,00 SEK 
Bear: 12 SEK 

 
 

 
 
 
*Riktkurserna är tagna från analyser gjorda av Erik Penser 
Bank AB den 25 oktober 2021 respektive Redeye AB den 3 
september 2021. 
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