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Ecoclime inleder aret starkt och vixer med 79 procent under kvartalet. Affirsomradet Cirkulir Energi
fortsiitter imponera och 6kade forsiljningen med hela 173 procent och vinde samtidigt till vinst.

Cirkulér energi vixer 173% och vinder till vinst

Ecoclimes nettoomsittning 6kade kraftigt under f6rsta kvartalet med 79% till 54,4 mkr (30,3), varav den
organiska tillvaxten nér hela 27%. Affarsomradet Cirkular Energi ar aterigen den lysande tillvixtstjirnan, om an
frén laga nivéer, med hela 173% 6kning i forséljningen till knappt 14 mkr, trots en lite avvaktande marknad infor
myndighetsbesked om stodatgarder. Fastighetsautomation noterade en negativ tillvaxt for kvartalet exklusive

nyférvarvet Miljobelysning medan Inomhusklimat kommit tillbaka starkt efter svackan ifjol.

Ecoclimes underliggande resultat stirks ndgot med en justerad EBITDA-marginal om 3,7% (0,4%), men raderna

langre ned i resultatrakningen tyngs helt forstaeligt av forvarvskostnader och organisationsuppbyggnad.

Marknaden snarast stirkt pa sikt
Var hint i kommentaren till bokslutskommunikén i februari om att hoja prognoserna under aret kinns alltmer

overtygande och vi hojer nu prognoserna nésta och foljande ar.

Anledningen till att vi inte gor det ocksa f6r innevarande &r ér dels att vi riknar med en framtung belastning for
kostnadsbesparingar under aret och framfor allt att vi vill se tydliga och snabba besked fran myndigheterna
roérande stod till energibesparingsétgirder sa att marknaden kan slippa pa handbromsen. Kriget i Ukraina har
adderat en extra dimension till energiomradet utver klimatet, ndmligen energioberoende. I det korta
perspektivet (ndgot kvartal) rdder dock oklarheter kring de exakta lokala praktiska implementeringarna av nya
politiska ambitioner, vilket kan f& marknaden att avvakta. P4 lite ldngre sikt 4r det dock svart att tyda

utvecklingen som nagot annat n en forstarkning av ett redan positivt scenario f6r bolagets marknader.

Var tidigare prognos ér ocksa ganska aggressiv med 91% omséttningstillvixt, &ven om den inte riktigt nér till
bolagets egen malsattning eller konsensus. Trots det bér EBITDA-marginalmélet om 15% vara méjligt att nd mot
slutet av aret pa 16pande basis. Aven om en hég férvirvstakt och organisk tillvixt tynger posterna under EBITDA-

nivan, s borde Ecoclime kunna né en hog ensiffrig rorelsemarginal (EBIT) f6r 2022.

Bittre lonsamhet i sikte — upprepar riktkurs 20 kr

Oavsett hur man raknar pa aktien, multiplar, kassaflédesanalys eller jamforbara bolag ser aktien alldeles f6r
billig ut. Lagg dartill optionsprogram for styrelse och personal med 16sen om 2,5 ar pa néstan dubbla kursen,
samt att insiders kopt i &r pa hogre kurser dn nuvarande. Och det viktigaste: Bolaget lyckas allt battre pa en
marknad som kan férvantas viaxa dnnu lite snabbare 4n vi tidigare trott. Sammantaget innebar det att vi star fast

vid var riktkurs pé 20 kr.
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