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Aterhillsam konsumentmarknad bidrar till en tuff inledning pa dret. Analysguiden intar en mer
forsiktig hallning och justerar ned vinstprognosen fér 2023.

Konsumentmarknaden fortsatt aterhallsam

For Elon blev inledningen av 2023 lite av en kalldusch, pa en fortsatt terhallsam konsumentmarknad. Hog
inflation, ogynnsamma valutakostnader och fortsatt hoga logistikkostnader belastade resultatet under det forsta
kvartalet 2023. Bolaget rapporterade ett tapp pa 7 procent i organisk tillvixt samt ett bruttomarginaltapp pa 5
procentenheter, till 11,5 procent (16,6), jamfért med motsvarande period i fjol. Bolaget ndmner att
bruttomarginaltappet beror pa en efterslapning i prisjusteringar gentemot kund men att prisjusteringarna far
full effekt fran och med andra kvartalet. Resultatmissigt redovisade bolaget ett negativt rorelseresultat pa 49

miljoner kronor under kvartalet.

I likhet med var initieringsanalys forvantade vi oss en aterhéllsam konsumentmarknad under inledningen av
aret, dock inte att det skulle sla s& hart pa bolagets resultat redan under forsta kvartalet. Vi rdknar
fortsattningsvis med att bruttomarginalen kan komma att paverkas negativt &ven under det kommande

kvartalet, detta som en f6ljd av att vi raknar med hogre kampanjverksamhet under det kommande kvartal.

Nedjusteringar i estimaten

Vara intaktsestimat fér 2023p-2025p lamnar vi oférandrade men justerar ner vara forviantningar pa
nettoresultatet for 2023p med 47 procent, f6r 2024 med 20 procent och 2025 med 10 procent — totalt sett en
nedjustering pa drygt 25 procent ridknat p4 arlig basis.

Fortsatta utmaningar under 2023

Inledningen av 2023 har péverkat ett flertal branscher och elektronik-handeln ér inget undantag. Inflationen ar
fortfarande pa en hég niva, d&ven om april ménad visade pé en avtagande 6kningstakt. Lone-férhandlingarna &r
nu avklarade och l6ntagare kan se fram mot ett tillskott i hushallskassan. Dock técker det inte det senaste arets
prisokningar. Industriavtalet utgér mattstocken for flertalet avtal och ger 16nedkningar pa 4,1 procenti &r samt
3,3 procent 2024. Resebranschen &r f6r narvarande under press och konsumenterna viljer i storre utstrackning

an tidigare att "hemestra”, vilket kan komma att gynna handeln.

Viintar en mer forsiktig héllning genom att justera ner vara férvéntningar for innevarande ar savil som de
kommande tvé dren. I genomsnitt sédnker vi vara estimat pa vinst per aktie med drygt 25 procent, varvid var
riktkurs pa ett &rs sikt blir 40 kronor (55), motsvarande ev/ebitda pa 6,5 respektive p/e 23,5 pa var prognos for
2023p, ev/ebitda pa 5,5 respektive p/e 14 for 2024p samt ev/ebitda pa 4,5 respektive p/e 11,5 fér 2025p.

Ladda ner och lis den fullstindiga analysen i PDF-format hir:
https://www.aktiespararna.se/analysguiden/nyheter/analys-elon-tuff-inledning-pa-2023
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