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Stockpicker: Netel - finansiella kostnader i fokus

Fram till jul bjuder Stockpicker pa en daglig aktieanalys av ett svenskt bérsbolag. Analysen har
tidigare publicerats exklusivt till prenumeranter pa aktietidningen Newsletter. Hela analysen
kan lasas pa https://www.stockpicker.se/

For tva manader sedan (Newsletter 2069) hojde vi rekommendationen for specialisten inom kritisk
infrastruktur, Netel, till Spekulativt Kop. Sett med facit i hand blev det ett synnerligen lyckat beslut.
Aktien ar namligen upp med drygt 50 % sedan dess vilket till viss del forvanar aven oss.

Som namnt i senaste analysen ar det namligen sallan som aktier som har varit stora kursforlorare
repar mod redan innan arets slut. | regel far en eventuell vandning vanta tills aret darpa da
placerarna ar redo att vanda blad och blicka framat. Av den anledningen var Netel faktiskt tankt
som en mojlig vinnarkandidat for nasta ar. Nu kom dock beléningen betydligt snabbare och fragan
ar om man inte gor bast att sakra atminstone delar av vinsten har?

Varderingen som sadan ar inte utmanande hog idag heller. Borsvardet ar knappt 600 Mkr. P/e
talet baserat pa nasta ars vinst som vi tidigare estimerade till 4 har férvisso stigit i takt med
kursuppgangen men befinner sig nog inte hdgre an 6-7 givet att bolaget bibehaller intaktsnivan
tamligen oférandrad under 2024 och uppvisar lonsamhet i niva med vad man presterade under Q3.

Nettoomsattningen i kvartalet okade 14,2 % till 890 Mkr (779) dar den organiska tillvaxten angavs till
9,3 %. Justerad EBITA-resultat blev 50 Mkr och &g i linje med fjolarets 49 kr under motsvarande
tidsperiod. Den justerade EBITA-marginalen sjonk saledes nagot och summerades till 5,6 % (6,3)
vilket ar lagre an malsattningen om minst 7 %. Rorelseresultatet (EBIT) blev saledes 45 Mkr (42)
rorelsemarginalen 5.1 % (5,4).

Gar allt hyfsat i linje med ledningens ambition kan det, kursuppgangen till trots, finnas potential i
aktien aven i dagslaget. Vi menar namligen att aktien borde kunna prissattas till atminstone 15-16
kr och eventuellt annu hoégre nar/om man val lyckas ateruppratta det kraftigt skadeskjutna
fértroendet.

For att det skall ske maste man dels infria malsattningen for 2023 (10 procentig tillvaxttakt samt
EBITA-marginal pa 4,5-5,5 % for helaret) dels pressa ned skuldsattningsnivan till malet om 2,5x.
Dessutom hade det férstas inte skadat om man fran styrelse och ledningens hall via insynskop
skickade signaler att man tror pa bolaget och ar villiga att sitta i samma bat som aktieagarna.

Som det ar idag ar det enbart bolagets CFO och dess styrelseordforande som ager aktier for
omkring 3 Mkr. Bolagets tf VD har idag ett agande motsvarande knappt 300 000 kronor. Det inger
inte nagot fortroende och nog finner vi det en smula markligt att ingen av insynspersonerna
passade pa att kdpa nagra aktier i samband med hdstens institutionella utforsaljningar.
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Vi sanker rekommendationen till Neutral (Spekulativt Kop).

Hela analysen och eventuellt 6vrigt material hittas pa Stockpickers sajt via direktlanken:
https.//www.stockpicker.se/home/analys/netel-finansiella-kostnader-i-fokus

DISCLAIMER: Detta material har sammanstallts av Stockpicker i informationssyfte och ska inte ses
som radgivning. Innehallet har grundats pa information fran allmant tillgangliga kallor vilka bedomts
som tillforlitliga. Sakinnehallets riktighet och fullstandighet liksom lamnade prognoser och
rekommendationen kan sdledes inte garanteras. Stockpicker [Gmnar inte i férvag ut slutsatser och
eller omdémen i materialet. Asikter som ldmnats i materialet ér analytikerns dsikter vid tillféllet for
upprdttandet av materialet och dessa kan dndras. Det [dmnas ingen forsakran om att framtida
handelser kommer vara i enlighet med dsikter framforda i materialet.

Stockpicker fransager sig allt ansvar for direkt eller indirekt skada som kan grunda sig pa detta
material. Placeringar i finansiella instrument ar forenade med ekonomisk risk. Att en placering
historiskt haft en god vardeutveckling ar ingen garanti for framtiden. Stockpicker fransager sig
ddrmed allt ansvar for eventuell forlust eller skada av vad slag det md vara som grundar sig pd
anvandandet av materialet.

Vid fragor, kontakta:

Mats Ahlskog, VD Stockpicker AB

Telefon: 08-6620669

Om Stockpicker AB

Stockpicker har levererat aktietips, analyser och nyheter sedan 1997. Vi ar ett oberoende

analyshus och unika pa den svenska marknaden. Vi analyserar aktier och fonder som ar varda att
aga, bade pa kort och lang sikt.
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