
  

Analysguiden 
25 maj 2023 

 
1 

 

UPPDRAGSANALYS 

Tuff inledning på 2023 
Konsumentmarknaden fortsatt återhållsam 
För	Elon	blev	 inledningen	av	2023	lite	av	en	kalldusch,	på	en	fortsatt	
återhållsam	 konsumentmarknad.	 Hög	 inflation,	 ogynnsamma	 valuta-
kostnader	och	fortsatt	höga	logistikkostnader	belastade	resultatet	un-
der	det	första	kvartalet	2023.	Bolaget	rapporterade	ett	tapp	på	7	pro-
cent	 i	 organisk	 tillväxt	 samt	 ett	 bruttomarginaltapp	 på	 5	 procenten-
heter,	 till	11,5	procent	 (16,6),	 jämfört	med	motsvarande	period	 i	 fjol.	
Bolaget	 nämner	 att	 bruttomarginaltappet	 beror	 på	 en	 eftersläpning	 i	
prisjusteringar	gentemot	kund	men	att	prisjusteringarna	får	full	effekt	
från	och	med	andra	kvartalet.	Resultatmässigt	 redovisade	bolaget	ett	
negativt	rörelseresultat	på	49	miljoner	kronor	under	kvartalet.	

I	likhet	med	vår	initieringsanalys	förväntade	vi	oss	en	återhållsam	kon-
sumentmarknad	under	inledningen	av	året,	dock	inte	att	det	skulle	slå	
så	hårt	på	bolagets	resultat	redan	under	första	kvartalet.	Vi	räknar	fort-
sättningsvis	med	att	bruttomarginalen	kan	komma	att	påverkas	nega-
tivt	även	under	det	kommande	kvartalet,	detta	som	en	följd	av	att	vi	räk-
nar	med	högre	kampanjverksamhet	under	det	kommande	kvartal.		

Nedjusteringar i estimaten 
Våra	intäktsestimat	för	2023p-2025p	lämnar	vi	oförändrade	men	juste-
rar	ner	våra	förväntningar	på	nettoresultatet	för	2023p	med	47	procent,	
för	2024	med	20	procent	och	2025	med	10	procent	–	totalt	sett	en	ned-
justering	på	drygt	25	procent	räknat	på	årlig	basis.		

Fortsatta utmaningar under 2023 
Inledningen	av	2023	har	påverkat	ett	flertal	branscher	och	elektronik-
handeln	är	 inget	undantag.	 Inflationen	är	 fortfarande	på	en	hög	nivå,	
även	 om	 april	månad	 visade	 på	 en	 avtagande	 ökningstakt.	 Löne-för-
handlingarna	är	nu	avklarade	och	löntagare	kan	se	fram	mot	ett	tillskott	
i	hushållskassan.	Dock	täcker	det	inte	det	senaste	årets	prisökningar.	In-
dustriavtalet	utgör	måttstocken	för	flertalet	avtal	och	ger	löneökningar	
på	4,1	procent	i	år	samt	3,3	procent	2024.	Resebranschen	är	för	närva-
rande	under	press	och	konsumenterna	väljer	 i	större	utsträckning	än	
tidigare	att	”hemestra”,	vilket	kan	komma	att	gynna	handeln.						

Vi	 intar	en	mer	 försiktig	hållning	genom	att	 justera	ner	våra	 förvänt-
ningar	för	innevarande	år	såväl	som	de	kommande	två	åren.	I	genom-
snitt	sänker	vi	våra	estimat	på	vinst	per	aktie	med	drygt	25	procent,	var-
vid	 vår	 riktkurs	 på	 ett	 års	 sikt	 blir	 40	 kronor	 (55),	 motsvarande	
ev/ebitda	 på	 6,5	 respektive	 p/e	 23,5	 på	 vår	 prognos	 för	 2023p,	
ev/ebitda	på	5,5	respektive	p/e	14	för	2024p	samt	ev/ebitda	på	4,5	re-
spektive	p/e	11,5	för	2025p.				
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Kursutveckling senaste året

Prognose r & Nyc ke lta l,  mkr
2 0 2 2 2 0 2 3 p 2 0 2 4 p 2 0 2 5 p

Summa rörelseintäkter 4 771 4 819 4 987 5 187
Ebitda resultat 154 122 150 173
Rörelseres. (ebit) 49 35 60 79
Resultat f. skatt 39 29 53 65
Nettoresultat 33 25 42 52
Vinst per aktie 2,24 kr 1,69 kr 2,81 kr 3,48 kr
Utd. per aktie 2,00 kr 1,00 kr 1,75 kr 2,25 kr
Omsättningstillväxt 29,6% 1,0% 3,5% 4,0%
Ebitda marginal 3,2% 2,5% 3,0% 3,3%
Rörelsemarginal 1,0% 0,7% 1,2% 1,5%
Nettoskuld/ebitda 1,3 1,7 1,4 1,2
P/e- tal 15,6 20,7 12,5 10,0
EV/ebitda 4,7 6,0 4,8 4,2
EV/omsättning 0,2 0,2 0,1 0,1
Direktavkastning 5,7% 2,9% 5,0% 6,4%
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Investeringstes 

Lägre förväntningar 2023 på en trög marknad 
Konsumentmarknaden	fortsätter	att	visa	på	trögheter	och	en	återhämt-
ning	synes	dröja	ännu	ett	tag.	Våra	förväntningar	på	Elon	för	2023	är	nu	
lägre	än	vad	vi	tidigare	räknat	med	och	det	återstår	att	se	om	bolaget	
lyckas	 överraska	 oss,	 såsom	 man	 gjorde	 under	 årets	 sista	 kvartal.	
Branschstatistiken	visar	på	en	 fortsatt	dämpad	efterfrågan	vad	gäller	
kapitalvaror	och	för	detaljhandel	med	sällanköpsvaror	förväntas	2023	
bli	relativt	svagt.	Under	första	halvåret	2023	har	bolagsledningen	redan	
flaggat	 för	högre	kampanjaktiviteter	och	vi	 räknar	med	att	den	orga-
niska	tillväxten	kommer	att	vara	negativ,	för	att	under	andra	halvåret	
återgå	till	en	svagt	positiv	utveckling.	En	eftersläpning	av	prishöjningar	
mot	kund	kommer	att	följas	av	prishöjningar	under	kommande	kvartal.	
Vi	räknar	också	med	att	bolagets	planerade	organisationsförändringar	i	
samband	med	sammanslagningen	med	Electra	kommer	att	påskyndas	
under	kommande	kvartal.	Dubbleringar	av	administrativa	tjänster	eli-
mineras,	gemensam	logistik	och	andra	effektiviseringar	förväntas	ge	sy-
nergieffekter	redan	under	innevarande	år.	Vi	skall	heller	inte	glömma	
att	andra	halvåret	är	historiskt	sett	bolagets	starkaste	med	cirka	60	pro-
cent	av	årets	totala	intäkter	och	70	procent	av	rörelseresultatet.	Under	
andra	kvartalet	2022	redovisades	ett	negativ	rörelseresultat	på	23	mil-
joner	kronor	 vilket	 var	 relaterat	 till	 kostnader	 för	 samgåendet.	Detta	
förväntas	inte	under	årets	andra	kvartal	2023.		

Prognosjusteringar  
För	prognosperioden	2023p-2025p	gör	vi	inga	justeringar	vad	gäller	in-
täkter.	För	2023p	justerar	vi	ner	rörelseresultatet	med	drygt	50	procent,	
till	35	miljoner	kronor	från	tidigare	71	miljoner	kronor.	För	2024p	just-
eras	rörelseresultatet	ner	med	knappt	25	procent,	till	60	miljoner	kro-
nor	från	tidigare	78	miljoner	kronor	och	för	2025p	justeras	rörelsere-
sultatet	ner	med	knappt	10	procent,	till	79	miljoner	kronor	(86).		Vi	ju-
sterar	även	ner	våra	estimat	för	vinst	per	aktie:	för	2023p	till	1,00	krona	
(2,00),	för	2024p	till	1,75	kronor	(2,25)	och	för	2025p	till	2,25	kronor	
(2,50).			

Prognosjusteringar 2023p-2025p 

	

2022 Före Efte r % Före Efte r % Efte r %

Omsättning 4 771 4 818 4 819 0,0% 4 987 4 987 0,0% 5 187 5 187 0,0%

Ebitda resultat 154 158 122 - 22,8% 168 150 - 10,9% 180 173 - 4,0%

Rörelseres. (ebit) 49 71 35 - 51,0% 78 60 - 23,4% 86 79 - 8,3%

Resultat f. skatt 39 60 29 - 52,0% 66 53 - 20,0% 72 65 - 10,0%

Nettoresultat 33 47 25 - 46,9% 52 42 - 20,0% 57 52 - 10,0%

Vinst per aktie 2,24 kr 3,19 kr 1,69 kr - 46,9% 3,51 kr 2,81 kr - 20,0% 3,87 kr 3,48 kr - 10,0%

Utd. per aktie 2,00 kr 2,00 kr 1,00 kr - 50,0% 2,25 kr 1,75 kr - 22,2% 2,50 kr 2,25 kr - 10,0%

Omsättningstillväxt 29,6% 1,0% 1,0% 3,5% 3,5% 4,0% 4,0%

Ebitda marginal 3,2% 3,3% 2,5% 3,4% 3,0% 3,5% 3,3%

Rörelsemarginal 1,0% 1,5% 0,7% 1,6% 1,2% 1,7% 1,5%

2023p 2024p 2025p

Hack i kurvan 2023 
Intäkter och rörelseresultat 2022-2025p, mkr 

 

Källa: Bolag, Elon, Analysguiden 

 
	
	
	
	
	
	

Vinsttillväxt berdöms ta fart 2024 
Vinst per aktie prognoser 2021-2024p, kronor 

	
Källa: Elon, Analysguiden 
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Segmentsredovisning 

B2B under press i första kvartalet 2023 
Som	tidigare	nämnts	 så	bedriver	Elon	sin	verksamhet	 i	 tre	affärsseg-
ment.	Att	notera	är	att	omsättningen	under	fjolåret	första	kvartal	exklu-
derar	 förvärvet	av	Electra	vilket	 innebär	en	högre	 tillväxt	 i	 kvartalet.	
Från	och	med	andra	kvartalet	2023	kommer	jämförelsetal	att	redovisas.	
Under	första	kvartalet	2022	var	sammanslagningen	med	Electra	ännu	
inte	genomförd.		

B2B: Marginaltapp under första kvartalet  
Omsättningsmässigt	 är	 segmentet	 Business	 to	 Consumer	 det	 största	
segmentet	och	under	 första	kvartalet	2023	svarade	segmentet	 för	70	
procent	av	den	totala	nettoomsättningen.	Omsättningstillväxten	under	
det	första	kvartalet	2023	uppgick	hamnade	strax	under	13	procent	jäm-
fört	med	motsvarande	period	i	fjol,	inklusive	förvärvet	av	Electra.	Seg-
mentsresultatet	på	40	miljoner	motsvarar	en	marginal	på	5	procent	–
vilket	var	en	halvering	jämfört	med	motsvarande	kvartal	i	fjol.	Enligt	bo-
lagsledningen	berodde	minskningen	primärt	på	ogynnsamma	valutaef-
fekter,	lägre	marknadsvolymer	och	högre	kostnader	för	logistik.	

Business to Consumer (B2C) 

	

Källa: Elon, Analysguiden	

Även	i	segmentet	Business	to	Business	innefattas	förvärvet	av	Electra	i	
omsättningssiffrorna	för	första	kvartalet	2023	men	inte	under	motsva-
rande	 kvartal	 i	 fjol.	 Omsättningstillväxten,	 inkluderat	 Electra,	 ökade	
med	63	procent	 jämfört	med	samma	kvartal	 i	 fjol.	Segmentet	svarade	
för	 närmare	 25	 procent	 av	 nettoomsättningen	 under	 kvartalet.	 Seg-
mentsresultatet	på	24	miljoner	kronor	gav	en	segmentsmarginal	på	när-
mare	9	procent	 –	 att	 jämföras	med	15	procent	 under	 fjolårets	 första	
kvartal.	Enligt	ledningen	var	volymökningarna	fortsatt	starka	men	i	lik-
het	med	B2B	påverkades	segmentsresultatet	av	ogynnsamma	valutaef-
fekter	och	av	prisökningar	från	leverantörer,	vilket	i	sin	tur	påverkade	
marginalen.	

Business to Business (B2B) 

	

(Mkr) Kv. 1 2023 Kv. 1 2022 2022
Intäkter 805,9 714,2 3 449,4
Tillväxt 12,8% - 10,9%
Segmentsresultat 40,4 80,1 299,5
Segmentsmarginal 5,0% 11,2% 8,7%

(Mkr) Kv. 1 2023 Kv. 1 2022 2022
Intäkter 276,0 169,5 936,7
Tillväxt 62,8% - 71,5%
Segmentsresultat 23,6 25,5 105,1
Segmentsmarginal 8,6% 15,0% 11,2%
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Källa: Elon, Analysguiden	

Logistics	 and	Services	utgör	Elons	minsta	 segment	och	 svarade	 för	5	
procent	av	den	totala	nettoomsättningen	under	första	kvartalet	2023.	
Detta	segment	är	i	huvudsak	ett	arv	från	Electra	vid	förvärvet.	För	det	
första	kvartalet	uppgick	omsättningen	till	knappt	drygt	90	miljoner	kro-
nor	 och	 segmentsmarginalen	 blev	 4,2	 procent.	 Från	 och	 med	 andra	
kvartalet	2023	kommer	jämförelsetal	att	redovisas.		

Logistics and Services (L&S) 

	

Källa: Elon, Analysguiden  

	

Elons	centrala	funktioner	utgör	nyckeln	till	att	koncernen	skall	kunna	
leverera	på	samtliga	marknader	och	därmed	generera	skalfördelar.	Un-
der	det	första	kvartalet	2023	uppgick	kostnaderna	till	117	miljoner	kro-
nor	och	enligt	ledningen	är	ökningen	främst	relaterad	till	sammanslag-
ningen	med	Electra.	Förändring	 i	 effektivitet	 är	 än	 så	 länge	drivet	 av	
skillnader	i	fasning	av	kostnader	och	marknadsaktiviteter.				 

Centrala funktioner 

	

Källa: Elon, Analysguiden 

	  

(Mkr) Kv. 1 2023 Kv. 1 2022 2022
Intäkter 92,9 n.a. 333,2
Tillväxt - - -
Segmentsresultat 4,2 n.a. 9,3
Segmentsmarginal 4,5% - 2,8%

(Mkr) Kv. 1 2023 Kv. 1 2022 2022 2021
Kostnader* -117,3 -93,8 -346,1 -266,6
Kostnad som andel av omsättning -10,0% -10,6% -7,3% -7,3%

* Exklusive jämförelsestörande poster
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Risker  
Verksamheten	är	förknippad	med	ett	antal	risker	som	mer	eller	mindre	
kan	påverka	omsättning-	och	resultatutveckling	negativt.		

Finansiella riskfaktorer 
Elon/koncernen	utsätts	genom	sin	verksamhet	 för	en	mängd	olika	 fi-
nansiella	risker	framför	allt	relaterade	till	kundfordringar,	leverantörs-
skulder	och	skulder	till	kreditinstitut:	marknadsrisk	(omfattande	främst	
ränterisk	och	valutarisk),	kreditrisk,	likviditetsrisk	och	refinansierings-
risk.	Koncernen	eftersträvar	att	minimera	potentiella	ogynnsamma	ef-
fekter	 på	 koncernens	 finansiella	 resultat.	Målsättningen	med	 koncer-
nens	finansverksamhet	är	att:	

- Säkerställa	 att	 koncernen	 kan	 fullgöra	 sina	 betalnings-åta-
gande			

- Hantera	finansiella	risker	
- Säkerställa	tillgång	till	erforderlig	finansiering	
- Optimera	koncernens	finansnetto	

Koncernens	riskhantering	sköts	centralt	enligt	policy	som	fastställts	av	
styrelsen.	De	 finansiella	 riskerna	 identifieras,	utvärderas	och	säkras	 i	
nära	samarbete	med	koncernens	operativa	enheter.	Ansvaret	för	hante-
ringen	av	koncernens	 finansiella	 transaktioner	och	 risker	är	 centrali-
serat	till	moderbolaget.	

Marknadsrisk 
Koncernen	verkar	i	Sverige	samt	internationellt	och	utsätts	för	valuta-
risker	som	uppstår	från	olika	valutaexponeringar,	framför	allt	avseende	
euro	(EUR),	norska	kronor	(NOK)	och	kinesiska	yuan	(CNY).	Valutarisk	
uppstår	genom	framtida	affärstransaktioner	och	redovisade	tillgångar	
och	skulder	i	en	valuta	som	inte	är	bolagets	funktionella	valuta,	så	kallad	
transaktionsexponering.	Vidare	så	är	koncernen	exponerad	för	valuta-
risk,	så	kallad	omräkningsrisk,	vid	omräkning	av	de	utländska	dotterfö-
retagen	i	Norge,	Finland	och	Danmarks	 intäkter,	kostnader,	 tillgångar	
och	skulder	till	koncernens	rapportvaluta	som	är	svenska	kronor	(SEK).		

I	Elon	uppstår	valutarisk	framför	allt	av	gränsöverskridande	handel,	där	
prissättning	och	fakturering	sker	i	NOK	samt	delvis	i	EUR	och	att	inköp	
sker	i	EUR	och	CNY.	Känsligheten	i	resultatet	avseende	förändringar	i	
valutakurser	uppstår	därför	främst	i	EUR,	CNY	och	NOK.	Väsentliga	ba-
lansposter	 i	 EUR	återfinns	 inom	kundfordringar	och	 leverantörsskul-
der.	Kundfordringar	i	EUR	uppgår	till	21,3	MSEK	och	leverantörsskulder	
i	EUR	uppgår	till	464,4	MSEK.	Kundfordringar	i	NOK	uppgår	till	116,5	
MSEK	och	 leverantörs-skulder	 i	NOK	uppgår	 till	23,0	MSEK.	Förutbe-
talda	kostnader	i	CNY	uppgår	till	38,8	MSEK.	För	att	minska	den	kortsik-
tiga	valutarisken	tecknas	valutaterminskontrakt	och	valutaoptioner	för	
att	ekonomiskt	säkra	framtida	flöden	i	utländsk	valuta.							
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Känslighetsanalys – transaktionsexponering  
Koncernen	är	främst	exponerad	för	förändringar	i	växelkursen	för	EUR.	
Känslighet	 i	 resultat	 avseende	 förändringar	 i	 växelkurser	 uppstår	
främst	 genom	 transaktioner	 i	 EUR	 inom	koncernen.	Om	den	 svenska	
kronan	hade	försvagats	eller	förstärkts	med	10	procent	i	förhållande	till	
euron,	med	alla	andra	variabler	konstant,	skulle	det	omräknade	årets	
resultat	 och	 egna	kapitalet	 för	 räkenskapsåret	 2022	varit	 57,4	MSEK	
högre	eller	lägre,	vilket	är	till	största	delen	som	en	följd	av	vinster	eller	
förluster	 vid	 omräkning	 av	 kundfordringar,	 leverantörsskulder	 samt	
monetära	tillgångar	och	skulder	i	EUR.	

Ränterisker 
Koncernens	ränterisk	uppstår	genom	upplåning.	Skulder	till	kreditinsti-
tut	utgörs	av	checkräkningskredit	i	SEK	som	utgår	med	rörlig	ränta	och	
utsätter	 koncernen	 med	 ränterisk	 avseende	 kassaflöde.	 Per	
2022/12/31	 uppgick	 genomsnittlig	 räntebindningstid	 till	 o	månader.	
För	ytterligare	 information	om	koncernens	upplåning	se	not	26	i	års-
rapporten.		

Om	räntorna	på	upplåning	2022	varit	50	baspunkter	högre	eller	lägre	
med	alla	andra	variabler	konstanta,	hade	årets	resultat	och	det	egna	ka-
pitalet	för	räkenskapsåret	varit	0	TSEK	lägre	eller	högre,	huvudsakligen	
som	en	effekt	 av	högre	eller	 lägre	 räntekostnader	 för	upplåning	med	
rörlig	ränta	avseende	koncernens	checkräknings-kredit.		

Kreditrisk 
En	kreditrisk	för	koncernen	är	finansiella	tillgångar	i	form	av	kundford-
ringar.	 I	 den	 löpande	 verksamheten	 hanteras	 kund-kreditrisken	 av	
varje	enskilt	koncernföretag	och	detta	sker	utifrån	av	koncernen	etable-
rade	rutiner	och	kontroller.	Individuella	kreditlimiter	per	kund	identi-
fieras	utifrån	satta	riktlinjer	oh	ställningstagande	a	limit	görs	utifrån	be-
dömd	riskprofil.	Det	kan	även	noteras	att	Elon	i	vissa	kundrelaterade	
transaktioner	arbetar	med	förskottsregleringar	från	motpart,	vilket	kan	
ha	 sin	 grund	 i	 såväl	 kassaflödesoptimering	 som	 kreditriskhantering.	
Eon	arbetar	aktiv	med	att	bevaka	och	säkerställa	regleringen	a	utestå-
ende	 fordringar.	 Elon	 försäkrar	 delar	 av	 sina	 kundfordringar	 för	 att	
minska	sin	kreditrisk.	Av	de	kundfordringar	som	är	försäkrade	uppgår	
den	 försäkrade	andelen	av	 fordringen	normalt	 till	mellan	50	och	100	
procent	exklusive	moms	a	fakturabeloppet.	I	de	fall	då	ingen	oberoende	
kreditbedömning	finns	görs	även	en	riskbedömning	av	kundens	kredit-
värdighet	där	dennes	finansiella	ställning	beaktas,	liksom	tidigare	erfa-
renheter	och	andra	faktorer.		

För	att	minska	kreditrisken	i	likvida	medel	använder	sig	koncernen	av	
väletablerade	och	 långsiktiga	 finansiella	motparter	med	en	rating	om	
lägst	AA	enligt	Standard	&	Poor´s	eller	liknande	institut.	Kreditförlust-
reserven	uppgick	till	21,4	MSEK	per	2022-12-31	(se	not	19).	Konstate-
rade	kreditförluster	har	historiskt	varit	låga.		
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Likviditetsrisk 
Likviditetsrisk	definieras	som	risken	att	koncernen	drabbas	av	ökade	
kostnader	på	grund	av	brist	på	likviditet.	Likviditetsriskerna	begränsas	
genom	att	man	på	koncernnivå	noga	följer	rullande	prognoser	för	kon-
cernens	likviditetsreserv	för	att	säkerställa	att	koncernen	har	tillräck-
ligt	med	likvida	medel	för	att	möta	behovet	i	den	löpande	verksamheten.	
Detta	 görs	 genom	att	 kassaflödes-prognoser	 upprättas.	 Betalningsbe-
redskap	hålls	genom	bank-tillgodohavanden	och	checkräkningskredit.	
Koncernen	följer	även	upp	likviditetsmått	baserade	på	koncernens	rap-
port	över	finansiell	ställning	mot	interna	och	externa	krav	samt	upprät-
tar	skuld-finansieringsplaner.						 	
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Resultaträkning (Mkr)
2021 2022p 2023p 2024p 2025p

Rörelseintäkter 3 682 4 771 4 819 4 987 5 187
Kostnad såld vara -3 124 -4 042 -4 123 -4 248 -4 406
Bruttoresultat 558 729 696 739 781
Övriga externa kostnader -325 -386 -384 -394 -407
Personalkostnader -126 -189 -190 -195 -201
Resultat före avskrivningar (ebitda) 106 154 122 150 173
Avskrivningar -41 -86 -87 -90 -94
Jämförelsestörande 0 -19 0 0 0
Rörelseresultat (ebit) 66 49 35 60 79
Finansnetto -1 -10 -6 -7 -14
Resultat före skatt 65 39 29 53 65
Skatt -14 -6 -3 -11 -13
Periodens resultat 51 33 25 42 52

Balansräkning (Mkr)
2021 2022p 2023p 2024p 2025p

TILLGÅNGAR
Goodwill 0 44 44 46 48
Immateriella anläggningstillgångar 55 97 98 101 105
Materiella anläggningstillgångar 67 81 82 85 88
Nyttjanderättstillgångar 293 289 292 302 314
Uppskjuten skattefordran 4 3 3 3 3
Övriga finansiella anläggningstillgångar 82 97 98 101 105
Summa anläggningstillgångar 500 610 616 638 663

Varulager 340 600 587 608 632
Kundfordringar 475 745 752 779 810
Fordringar på närstående bolag 147 0 0 0 0
Skattefordran 6 12 12 12 13
Derivatinstrument 6 3 3 3 3
Övriga kortfristiga fordringar 0 25 25 26 27
Förutbetalda kostnader och upplupna int. 114 131 133 135 137
Likvida medel 21 52 53 55 57
Summa omsättningstillgångar 1 109 1 569 1 566 1 619 1 680

SUMMA TILLGÅNGAR 1 608 2 179 2 182 2 257 2 343

Eget kapital & skulder
2021 2022p 2023p 2024p 2025p

Aktiekapital 10 37 317 317 317
Övrigt tillskjutet kapital 0 280 0 0 0
Reserver 5 3 3 3 3
Balanserat kapital inkl. årets resultat 306 305 305 305 305
Eget kapital 321 625 625 625 625

Leasingskulder 261 245 248 260 274
Skulder till kreditinstitut 0 0 0 0 0
Övriga avsättningar 44 52 53 57 62
Uppskjutna skatteskulder 0 10 10 12 15
Summa långfristiga skulder 305 307 310 328 351

Leverantörsskulder 783 986 984 1 029 1 079
Checkräkningskredit 8 0 0 0 0
Skulder till kreditinstitut 0 0 0 0 0
Skatteskulder 1 1 1 1 1
Leasingskulder 30 44 44 47 50
Övriga skulder 41 67 68 70 73
Upplupna kostnader och förutbetalda int. 119 149 150 156 163
Summa kortfristiga skulder 982 1 247 1 247 1 303 1 367

SUMMA EGET KAPITAL & SKULDER 1 608 2 179 2 182 2 257 2 343

Kassaflöden (Mkr)
2021 2022p 2023p 2024p 2025p

Rörelseresultat före avskrivningar 106 154 122 150 173
Rörelsekapitalförändring -163 -107 -73 -97 -115
Kassaflöde löpande verksamheten -57 48 49 53 58

Investeringar -184 -61 -61 -61 -61
SUMMA FRITT KASSAFLÖDE 127 108 110 114 119
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Disclaimer 
Aktiespararna,	www.aktiespararna.se,	publicerar	analyser	om	bolag	som	sam-
manställts	med	hjälp	av	källor	som	bedömts	 tillförlitliga.	Aktiespararna	kan	
dock	inte	garantera	informationens	riktighet.	Ingenting	som	skrivs	i	analysen	
ska	betraktas	som	en	rekommendation	eller	uppmaning	att	investera	i	något	
finansiellt	instrument.	Åsikter	och	slutsatser	som	uttrycks	i	analysen	är	avsedd	
endast	för	mottagaren.	Analysen	är	en	så	kallad	Uppdragsanalys	där	det	ana-
lyserade	Bolaget	tecknat	ett	avtal	med	Aktiespararna.	Analyserna	publiceras	
löpande	 under	 avtalsperioden	 och	 mot	 sedvanlig	 fast	 ersättning.	 Aktiespa-
rarna	har	i	övrigt	inget	ekonomiskt	intresse	avseende	det	som	är	föremål	för	
denna	analys.	Aktiespararna	har	 rutiner	 för	hantering	av	 intressekonflikter,	
vilket	säkerställer	objektivitet	och	oberoende.	

Innehållet	 får	 kopieras,	 reproduceras	 och	 distribueras.	 Aktiespararna	 kan	
dock	inte	hållas	ansvariga	för	vare	sig	direkta	eller	indirekta	skador	som	orsa-
kats	av	beslut	fattade	på	grundval	av	information	i	denna	analys.	

Investeringar	i	finansiella	instrument	ger	möjligheter	till	värdestegringar	och	
vinster.	Alla	sådana	investeringar	är	också	förenade	med	risker.	Riskerna	vari-
erar	mellan	olika	typer	av	finansiella	instrument	och	kombinationer	av	dessa.	
Historisk	avkastning	ska	inte	betraktas	som	en	indikation	för	framtida	avkast-
ning.	

Analytikern	Rolf	Karp	äger	inte	och	får	heller	inte	äga	aktier	i	det	analyserade	
bolaget.	

 

Ansvarig analytiker: 

Rolf Karp 
	


