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Gullberg & Jansson redovisar ett stabilt forsta kvartal och vixer forsidljningen med mer dn 50 procent.
Vi ser ett motiverat virde om 72,5-77,0 kronor.

Stabil forsta kvartal omsédttningsmissigt

Fin start pa ret fér Gullberg & Jansson med omsattning som landade pé 98,3 miljoner kronor (64,4). Det
motsvarar en omsittningstillvixt med hela 53 procent, i jamforelse med samma period éret innan.
Intaktsdrivaren forsta kvartalet var Nomacobolagen, som redovisade 23,3 miljoner kronor. Exkluderar vi
Nomacobolagen landar Gullberg & Janssons omséttningsokning pa 16 procent, vilket ligger bara en procentenhet
under vara férvintningar. Historiskt sett har Gullberg & Janssons forsta kvartal kinnetecknats som arets
svagaste, dd omsattningen har utgjort mellan 10-17 procent av érsintikterna. Tittar vi pd véra
omsattningsprognoser satta for 2022 motsvarar kvartalets redovisade omséttning 6ver 23 procent av drets

prognostiserade omséttning. Sammantaget redovisar bolaget fortsatt stabila intikter.

Fortsatt god efterfragan trots omvirldsliaget

Under kvartalet uppgick EBITDA-resultatet till 15,4 miljoner kronor (14,6) vilket innebar en marginal p& 15,6
procent (22,7). Rorelseresultatet landade pa 10,7 miljoner kronor, ndgot lagre i jamforelse mot samma period éret
innan (14,5). Forsamrade rorelseresultatet detta kvartal férklaras dels av valutaeffekter och héjda inkdpspriser,
dels av en fordndrad intaktsmix. Detta harleds till gronyta segmentet, som star for en stor del av bolagets
omsittning och séljer produkter som generellt har lagre marginaler. Detta innebér att paverkan pa
rorelsemarginalen kommer synas dven nar omvirldsfaktorerna avtar. Rorelseresultatet paverkas dven av en

goodwillavskrining pa 4,7 miljoner kronor, som hérleds till férvarvet av Nomacobolagen.

Bolaget har ingen relation till vare sig Ryssland eller Ukraina affairsméssigt men den stora konflikten i Europa
paverkar, likt f6r ménga andra bolag, verksamheten. Férseningar eller brist av varor frin bolagets leverantorer
samt prisokningar kan orsakas till f61jd av omvérldsliget. Den 6kade inflationen kan dven paverka konsumenters
vilja att investera i vissa av bolagets affarsomréden. Daremot ar det inget vi kan se i dagslaget da efterfragan pa

bolagets produkter &r fortsatt god.

Uppsida pa aktiekursen trots siinkta prognoser

Aren som har varit har priglats av en exceptionell tid fér aktiemarknaden och inte minst fér Gullberg & Jansson.
Den extrema tillvixten som bolaget har haft senaste aren blir tuff att jimféra sig mot. Efter rapporten gor vi
mindre justeringar pa kostnadssidan samt sanker den férvintade omséattningstillvixten en procentenhet. Detta
motiveras av bland annat h6jda kostnader fran leverantérer samt konjunkturléget som vi befinner oss i idag. Med
en diskonteringsranta om 11 procent, och de sma3 justeringar i vira prognoser sa landar kursen pa 72,5-77,0
kronor (90,4-96,1) pa 12-18 ménaders sikt. Detta innebir en uppsida pa 18-25 procent mot dagens aktiekurs.

Ladda ner och liis den fullstindiga analysen i PDF-format hiir:
https://www.aktiespararna.se/analysguiden/nyheter/analys-gullberg-jansson-kraftig-tillvaxt-trots-orolig-

omvarld
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Detta ér ett pressmeddelande frén Analysguiden — Aktiespararnas uppdragsanalysverksamhet.

Lis mer har: https://www.aktiespararna.se/analysguiden
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