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Stockpicker: Volvo Cars - Plus och minus

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/

Det har varit ett utmanande ar for aktieagarna i den svensk/kinesiska biltillverkaren. Sedan borjan
av januari har kursen backat med nastan 30 % och jamfért med tidpunkten av var senaste analys i
maj (Newsletter 2038) star den drygt 10 % lagre. Vi landade da i en neutral rekommendation, bland
annat pa grund av en hog relativvardering och ett utmanande makrolage.

Bolagets utveckling under de forsta nio manaderna i ar har varit blandad. Den underliggande
positiva trenden inom karnverksamheten dampas av motgangar inom intresseforetaget Polestar
och ett allt tuffare klimat pa elbilsmarknaden. Sentimentet kring aktien har dessutom forsamrats
sedan mitten av november, da storagare Geely valde att minska sin andel fran 82 till 79 %.

Affaren gjordes forvisso till en kurs pa 37 kr, dvs hogre an dagens niva, och det finns egentligen
inga tvivel pa kinesernas langsiktiga strategiska intresse. Transaktionen handlade snarare om att
Oka aktiens free float, eftersom den stundtals har ett till hog volatilitet i prissattningen av aktien.

Med samma logik borde det vara sannolikt med ytterligare forsaljningar framover.

For helaret 2023 réknar vd Rowan allt jamt med en stabil tvasiffrig volymtillvaxt. Under 2024 ska
leveranserna av EX30 och aven EXQ0 komma igang. Pa den kinesiska marknaden lanserades
dessutom nyligen modellen EMQO, bolagets férsta MPV (Multi-Purpose-Vehicle). Generellt talar
emellertid det alltmer utmanande makrolaget for en tuffare bilmarknad framover, inte minst vad
galler de relativt dyra BEV. Flera tillverkare sasom Tesla, Volkswagen och GM har pa sistone
varnat att elektrifieringen av bilarna gar trégare an vantat.

Vi gér inga storre estimatrevideringar jamfort med genomgangen i maj, varken for 2023 eller 2024,
Tack vare de nya lanseringarna bor bade volymer och vinsten kunna stiga nasta ar. | vart scenario
motsvarar nuvarande borsvarde justerat for nettokassan omkring 4x det férvantade
rorelseresultatet 2024 (EV/EBIT) medan p/e-talet uppgar till 7. Det ar lagt men tyska konkurrenter
sasom BMW och VW varderas betydligt lagre. Aven amerikanska GM handlas till endast EV/EBIT
2,9x och p/e 4-5 Med det som grund blir slutsatsen samma som forra gangen: Volvo far rulla
vidare utan oss.

Hela analysen och eventuellt 6vrigt material hittas pa Stockpickers sajt via direktlanken:
https.//www.stockpicker.se/home/analys/volvo-cars-plus-och-minus
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DISCLAIMER: Detta material har sammanstallts av Stockpicker i informationssyfte och ska inte ses
som radgivning. Innehallet har grundats pd information fran allmant tillgangliga kallor vilka beddmts
som tillforlitliga. Sakinnehallets riktighet och fullstandighet liksom l[amnade prognoser och
rekommendationen kan saledes inte garanteras. Stockpicker [amnar inte i forvag ut slutsatser och
eller omdémen i materialet. Asikter som ldmnats i materialet ér analytikerns dsikter vid tillféllet for
upprattandet av materialet och dessa kan andras. Det [amnas ingen forsakran om att framtida
hdandelser kommer vara i enlighet med dasikter framférda i materialet.

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