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Uppmuntrande resultatforbattring under Q1. Framat kvarstar en del orosmoln men Malmbergs
framstar som vil rustade. Estimaten limnas of6érindrade och riktkursen upprepas.

Rorelseresultatet forbiattrades med 20 procent

Intédktsmissigt 14g forsta kvartalet 2023 i paritet med vara forvantningar om en lagre tillvaxttakt (162,2 miljoner
kronor mot viantade 163,1 miljoner kronor). De totala intdkterna i kvartalet minskade marginellt, med 0,4 procent
jamfort med motsvarande kvartal i fjol. Resultatmissigt redovisade koncernen en resultatforbéttring pa
rorelseresultatet med 20 procent. Vi konstaterar att den svenska marknaden, som &r den stérsta marknaden,
fortsatte att aterhamta sig resultatmaissigt under kvartalet. Varulagernivderna lag under forsta kvartalet fortsatt
hogt (+3 procent jamfort med motsvarande kvartal i fjol) men vi raknar med att nivderna successivt kommer att
minska 6ver dret — detta med anledning av att bolaget upprepar att varuleveranserna borja aterga till mer
normala nivaer med farre leveransstorningar. Koncernens nettoinvesteringar under forsta kvartalet uppgick till
blygsamma 94 000 kronor (1 815 000). Bolagets balansrikning per den 31 mars var fortsatt mycket stabilt och
under forsta kvartalet 2023 redovisades en kassalikviditet pa hela 109 procent samt en soliditet pa 67 procent,

vilket badar gott f6r framtida investeringar i den 16pande verksamheten.

Intikter och resultat i linje med forvintningar

Vi ser en fortsatt positiv utveckling fér Malmberg kommande kvartal och speciellt for den svenska marknaden. Vi
raknar med att bolaget fokuserar pé organisk tillvixt under 2023 men pé sikt fortsitter sin butiksexpansion. Vi
raknar ocksd med att Malmberg stér sig val infor en 6kande orderingéng da det rddande hdgre varulagret
sikerstaller snabba leveranser. Under 2023 kommer dessutom en utfasning av gamla lysrér och lysrérsarmatur
att paborjas enligt de nya EUdirektiven och detta torde gynna Malmbergs som ir starka inom segmentet. D&
tillvaxt och resultat under forsta kvartalet foljer vara forvantningar ser vi ingen anledning att géra nagra

andringar till vara estimat.

Vilimnar vara estimat oforindrade

Lonsamhetsmaissigt forvantade vi oss en bra inledning pa 2023 och Malmbergs levererade i linje med vara
férvantningar. Orosmoln kring hushallens ekonomiska situation infér 2023 kvarstar men vi ser att Malmbergs
stér vil rustade i konkurrensen om kunderna. Aven Malmbergs starka balansrikning sianker risken infér
kommande rantehdjningar och torde darfor ha mindre inverkan pa bolaget jaimfért manga konkurrenter som har
en hog beldningsgrad och ddrmed svarigheter att balansera sina lagernivaer och i denna jaimforelse 4r Malmbergs
en trygg investering. Vi lamnar vara estimat f6r 2023p-2025p oférandrade och upprepar vér riktkurs p4 ett ars
sikt 60 kronor.
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