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Coor inleder aret starkt och vixer omsittningen med goda 27 procent samtidigt som l6nsamheten
stirktes. Vi justerar upp vara prognoser efter rapporten.

Tillvixtbidrag pa alla hall: organiskt, forvirv, valuta

Coor levererade ett riktigt starkt forsta kvartal med néstan 27 procents omséttningstillvaxt till 2 955 miljoner
kronor (2 330). Den organiska tillvixten var goda 11 procent, forvirv bidrog med 13 procent och valuta med 3
procent. Det justerade ebita-resultatet steg med nira 35 procent till 187 miljoner (139), vilket motsvarar en
ebitamarginal p3 6,3 procent (6,0). Den svenska verksamheten stack ut i positiv bemarkelse med hela 37 procents
tillvaxt, drivet av fjolarets tva stora forvarv samt en god organisk tillvaxt via nya kontrakt och 6kade rorliga
volymer. Noterbart ar att Sverige stod for hela kvartalets resultatokning. I 6vriga Norden backade ebita-resultatet

med 8 procent trots drygt 16 procents tillvaxt.

Uppjusterade prognoser — forvirv kan addera mer

Efter rapporten justerar vi upp véra omsattningsprognoser for 2022-2024 nagot, men bedémer att det ar
vanskligt att extrapolera savil den hoga tillvixttakten som 16nsamheten under forsta kvartalet. For helaret 2022
lar tillvaxttakten komma ner nagot eftersom Coor méter tuffare jimforelsetal under de aterstdende tre kvartalen.
Dessutom kommer tillvaxtbidraget fran forvarv att vara klart lagre framst under det fjarde kvartalet. Vara
l6nsamhetsprognoser har vi bara férandrat marginellt och vi raknar fortsatt med en ebita-marginal strax under 6
procent for heldret. Dagarna innan rapporten aviserade Coor férvirvet av Centrumstad som omsitter cirka 50
miljoner per ar. Att Coor fortsatt har en skuldsittningsgrad klart under malet talar for att mer av den varan kan
vénta, vilket ger utrymme for uppskruvade prognoser. De senaste fyra dren har Coors forvirvade tillvaxt varit ~5—

6 procent per Ar.

Stabilt vixande vinster premieras i osikra tider

De senaste manadernas kraftiga rainteuppgang och 6kade riskaversion bland investerarna har lett till ett kraftigt
okat intresse for stabila bolag med hog direktavkastning. Det avspeglas tydligt i Coors kursutveckling under de
senaste tvd manaderna da aktien har utklassat borsen (se diagram). Den goda utvecklingen till trots ar aktien
langt ifradn dyr. P4 vara hojda prognoser handlas aktien till ev/ebitamultipel pa knappt 14 respektive ett justerat p
/e-tal p& drygt 16 pa var prognos for 2023. Direktavkastningen ir samtidigt mycket attraktiva 5,5-6,0 procent. I
vara dgon dr Coor ett kvalitetsbolag som levererar starkt, men inte virderas darefter. Aven med en négot lagre
malmultipel p& ~ ev/ebita 16 p& prognosen for 2023 respektive ~p/e 19 erhalls en riktkurs p& 108 kronor. Det ger
en attraktiv uppsida p& ungefér 20 procent pa ett érs sikt.
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