ANALYSGUIDEN

av Aktiespararna

Stark orderingang badar
gott infor Q4 & 2023

Orderingang +34%

VBG Group ér ett av de borsbolag som har storst tyngd i Nordamerika
med 45% av omsittningen hittills i &r. Hog USD-kurs i kombination
med stark efterfragan gor att tillvixten ar som starkast i detta
geografiska omrade. Omsattningen ar upp 31% i denna del vilket kan
jamforas med 27% totalt for VBG Group, varav 14% organiskt.

Det ser dven bra ut infor kommande kvartal. Total orderingang for
den breda industrigruppen ar ackumulerat hela 34% hogre an forra
aret vilket kan jamforas med 21% (Q1) och 14% (Q1+Q2). Efterfragan
ar generellt sett god och det ser ut som att det omrade som paverkats
mest under pandemin, klimatsystem till bussar, nu ser ut att lyfta.
Bolaget har samordnat produktionen i USA och star vil rustat for att
mota den efterfrigan som okar bland annat med hjilp av offentliga
bidrag for att stimulera 6vergingen till en klimatsmart kollektivtrafik.

Rorelsemarginalen kan vanda upp under Q4
Rorelsemarginalen sjonk under Q3 for femte kvartalet i rad.
Huvudforklaringen ar att materialpriser som exempelvis stdl och
kostnader for transporter och energi har 6kat mer dn forvédntat och
att VBG Groups egna prishojningar pa totalen far effekt med 6 - 9
manaders eftersldpning. EBITA-marginalen var 10,2% under Q3
(13,9% Q3-21).

Analysguiden bedomde i uppdateringen efter Q2 att marginaltrenden
pa rullande-12 ménader kommer vinda uppét i slutet av 2022 och
definitivt 2023. Bedomning och logik kvarstar:

¢ Genomforda prishéjningar far effekt med viss efterslapning.

e Deextremt stora prisokningarna pa insatsmaterial har planat
ut eller vant ner

e  Strukturatgirder har genomforts i storsta divisionen Mobile
Climate Control (MCC) och viandningen kommer stéttas av
god efterfragan.

e Starka marknadsandelar i respektive nisch med historiskt bra
“track-record” avseende marginaler.

Hogre resultat Q4 och 2023

Vinsten bor kunna 6ka bade under Q4 och 2023. Dessutom har
bolaget en stark balansrdkning och en uttalad ambition som
mojliggor att vésentligt oka forvarvstakten jamfort med de senaste
aren. Ytterligare forvarv ingér tills vidare inte i prognosen for 2023.

Aktien varderas fortsatt med en stor rabatt mot bolag med liknande
langsiktig tillvixt och lonsamhet. EV/EBIT pa 7,4 ar aven lagt i
forhéllande till hur VBG Group brukar virderas. Riktkursen behalls
oforandrad pa 175 kr.

Analysguiden
9 november 2022

VBG Group

Kommentar

Datum
Analytiker

Basfakta

Bransch
Styrelseordférande
vd

Noteringsar
Listning

Ticker

Aktiekurs

Antal aktier, milj.
Borsvarde, Mkr
Nettoskuld, Mkr
Foretagsvarde (EV), Mkr
Webbplats

Kursutveckling senaste aret
kr

220

200

180

160

140

120

100
233 EE S
NS L RRER

no

9 november 2022
Magnus Lindell

Industrikomponenter
Johnny Alvarsson
Anders Birgersson
1987

Nasdag OMX Mid Cap
VBG B

127,5 kr

26,2

3340

826

4166
www.vbggroup.com

- -
ng?:’ﬁ,%
L 2 T Qe T &
IN NN
NN
[NTELSERN S I N

VBG = OMXSPI

Kalla: Borsdata 220721

Prognoser & Nyckeltal, Mkr

2020 2021 2022p 2023p
Omséattning 3147 3611 4573 4767
Bruttoresultat 1064 1165 1344 1430
Rorelseres. (EBIT) 353 456 506 560
Resultat f. skatt 327 441 482 530
Vinst per aktie 91kr 135kr 14,6kr 16,1kr
Utd. per aktie 4,50kr 500kr 550kr 6,00 kr
Omséattningstillvaxt 147%  26,6% 4,2%
Bruttomarginal 338% 323% 294% 30,0%
Rérelsemarginal 11,2% 126% 11,1% 11,7%
Soliditet 59% 60% 58% 58%
P/e-tal 14,1 9,5 87 7.9
EV/EBIT 11,8 9,1 8,2 74
EV/omsattning 1,32 1,15 0,91 0,87

Direktavkastning 3,5%

Kalla: Borsdata, Analysguiden

3,9% 4,3% 4,7%



VBG Group

Investeringstes

Global industrigrupp med starka marknadsandelar
VBG Group har en nischstrategi som dr en viktig forklaring till den
uthélligt starka vinstmarginalen. Ambitionen &r att samtliga
varumarken ska etablera sig som nummer ett eller tvd inom sina
respektive omréden. Huvuddelen av verksamheten ar redan dar.

VBG Group har successivt breddat verksamheten geografiskt och
produktmassigt. Det bidrar till stabilitet och skapar &ven
forutsattningar for kompletteringsforvarv och synergier. 2021 gick
45% av forsiljningen till Europa, 43% till Nordamerika och 12% till
ovriga virlden.

I den i nuldget mycket osdkra omvarldssituationen ar det noterbart
att bolaget tillhor de mest stabila industribolagen. De senaste 20 &ren
innehaller endast ett &r med forlust och ett ar utan utdelning. Aret
utan utdelning var det forsta pandemiaret.

EBITA-marginalen forvintas na det héjda malet

VBG Group héjde i februari 2022 maélet for EBITA-marginal
(resultatet fore rantor, skatt och nedskrivning av goodwill i % av
omsattning) till att ligga 6ver 15%. Utfallet de senaste 12 minaderna
ar 11,6%. Analysguiden bedémer att 2022 blir ett mellanér pa vigen
mot detta men att det ar realistiskt inom négra ar.

Lonsamhetsforbattrande atgirder i den storsta divisionen Mobile
Climate Control i form av bland annat konsolidering till firre
produktionsanldaggningar skapar en del extrakostnader under 2022
men bor darefter fa ett tydligt genomslag.

Forvarvstakten okar

VBG Group har for avsikt att visentligt trappa upp tempot vad giller
forvarv. Bolaget har ett stort utrymme i balansriakningen och ar dven
organisatoriskt rustade for detta. Det dr mest sannolikt med flera
mindre forviarv inom befintliga divisioner och kanske i synnerhet
inom Ringfeder Power Transmission. Dar aterfinns flest lampliga
kandidater och vixer divisionen sd bidrar det dven till bittre
storleksmassig balans mellan de tre divisionerna.

Lagre vardering an andra bolag med stabil marginal
Tabellen till hoger visar virdering av tio langsiktigt stabila och
lonsamma industribolag med likvardiga nyckeltal som VBG Group de
senaste 10 aren. Beijer Alma ar det enskilda bolag som mest liknar
VBG. Dessa referensobjekt virderas klart hogre 4n VBG.

Konklusion

Ett forvantat 1onsamhetslyft i stérsta divisionen, okat forvarvstempo
och lag virdering gor VBG-aktien intressant under kommande ar.
VBG Groups globala och produktmaissiga diversifiering bidrar till
stabilitet. Bolaget dr dessutom en stabil utdelare med drygt 4% i
direktavkastning.
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Langsiktig stabilitet
Omsattning (Mkr) och EBITA-marginal, %
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Kalla: Bolaget
VBG lagt vérderat
EV/EBIT for langsiktigt stabila industribolag
Q3-22 12 man 2023P

10industribolag
med likvardiga 21 17
historiska nyckeltal

Beijer Alma 15 13

VBG 89 74

Kalla: Borsdata (EBIT Q3-22 12man), Refinitiv EBIT 2023P.

Vérdering 221031.
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Truck & Trailer Equipment

EBITA-marginal ner 5 kvartal i rad

Divisionens huvudsakliga produkter &r sldpvagnskopplingar,

automatiska snokedjor, skjutbara trailertak, dragstanger/-balkar och 1600w Omsattning == EBITA-marginal 2%
underkorningsskydd. Forsiljningen sker till 70-talet lander och med 1500 24%
storre delen till andra aktorer dn de stora fordonstillverkarna. 23%
Divisionen har stark marknadsposition i sina nischer. Exempelvis ar 1400 22%
andelen cirka 55%, 40% for skjutbara trailertak och hela 65% for 1300 21%
automatiska snokedjor. 20%

1200 19%

Truck & Trailer Equipment vixte under Q3 organiskt med hela 23%

exklusive valutaeffekter. Detta trots att efterfrigan frén 1100 18%
lastbilsbranschen &terigen holls tillbaka av brister i forsérjnings- 1000 I I 7%
kedjan. I 16%
900 15%
EBITA-marginalen var 14,5% (14,8% Q3-21). Rﬁvaruprisékningar Q3-18 Q3-19 Q3-20 Q3-21 Q3-22

och betydande storningar i leverantérskedjan paverkade negativt.

Kélla: Bolag, Analysguiden. Rullande 12 manaders data.
Prognos 2022 & 2023
Organisk forsdljningsprognos baserar vi pa analytikernas Vaxer pé alla marknader

forsaljningsprognos for de stora lastbilstillverkarna Volvo, Traton och
Daimler Trucks, samt de noterade konkurrenterna SAF-Holland och
JOST Werke. Korrelationen med lastbilsférsdljningen ar inte
hundraprocentig men samvariationen ar tydlig. Bolagen har dven

andra produkter dn de som ar relaterade till Truck & Trailer men
totalt sett ar detta dndé en bra utgdngspunkt. Analysguiden bedéomer
att forsiljningen kommer o6ka 21% 2022 och 1% 2023. Denna 200 e

bedémning exkluderar eventuella forvarv.

Omsattning per marknad, Mkr

Marginalnedgangen hittills i ar, fortsatta materialprishéjningar och 0

storningar i forsérjningskedjan paverkar rérelsemarginalen negativt Q3-18 Q3-19 Ovr%aa_ 0u rop§3_21 Q3-22
2022. Bolaget gor successivt prishojningar som det anser sig fa Norden

igenom, dven om det dréjer nagra kvartal innan de syns i siffrorna. Ovriga Varlden

Kélla: Bolaget, Analysguiden. Rullande 12 manaders data.

TNCK ‘. l " . Y . . .o
& Trailer S Stabil resultattillvaxt

Equipment ] T (Mkr) 2020 2021 2022P 2023P

TN — ‘ Omsittning 1054 1328 1611 1635
Rorelseres. (EBITA) 195 251 282 302
Rérelsemarginal 185% 189% 17,5%  18,5%
Omsattningstillvaxt  -12% 26% 21% 1%
Resultattillvaxt -13% 29% 12% 7%

Kalla: Bolaget. Prognos: Analysguiden
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VBG Group

Mobile Climate Control

Divisionen marknadsfor produkter inom omradet virme-,
ventilations- och klimatanldggningar for fordon. Runt hilften av
forséaljningen sker till bussar och andra hélften till off-road fordon av
olika slag. Till skillnad fran 6vriga divisioner s& gar huvuddelen, 83%
2021, till OEM-kanalen, dvs fordonstillverkare.

Medan klimatsystem till off-road fordon har utvecklats bra s& har
verksamheten med inriktning mot bussar haft en klart sdmre
lonsamhet. Nu har produktionen till bussegmentet konsoliderats till
en fabrik i Pennsylvania och bolaget borjar ta ikapp de
leveransforseningar det brottats med sedan pandemin. Den nya
anldggningen ger mycket battre forutsidttningar till effektiv
produktion och stabilitet pa personalsidan. Sammantaget Aar
forutsattningarna goda for ett tydligt marginallyft 2023 och
forhoppningsvis redan under Q4.

EBITA-marginalen under Q3 for hela Mobile Climate Control
exklusive flyttkostnader (-7 Mkr) var 10% (11,5% Q3 -21).
Omsittningen ckade 28% varav 11% organiskt.

Det finns en del som talar for att efterfragan kan utvecklas béttre for
MCC jamfort med industrikonjunkturen i stort. Exempelvis ar
analytikerkollektivets forsiljningsprognoser for busstillverkarna NFI
Group och Blue Bird i genomsnitt +33% 2023 och +21% 2024. Denna
optimism baseras pa stora orderstockar samt offentliga stimulans-
paket.

Prognos 2022 & 2023

Som referens anviands analytikerkollektivets forsiljningsprognoser
for ovan ndmnda busstillverkare, samt Caterpillar & Deere & Co vilka
har stor verksamhet off-road fordon. Analysinstitutet Mordor
Intelligence anger ldngtidsprognos pa sin hemsida for perioden 2022-
2026. Dar vintas en tillvaxt for skolbussar i Nordamerika pa 4%
arligen och 4% for anldggningsmaskiner globalt. Ett genomsnitt av
ovan referenser landar pa 8% 2022 och 12% 2023. Tillvaxten justeras
sedan med bolagsunika faktorer som exempelvis valuta och att fokus
pa 6kad marginal i bussverksamheten kan halla tillbaka férsiljningen
négot 2023.

Marginalmissigt bedomer Analysguiden att 2022 blir ett svagt ar som
sedan foljs av ett tydligt lyft 2023 nir bolaget ar battre ikapp med
prisférandringar och via effekter fran atgardsprogrammet. Med goda
utsikter for savil forsiljning som marginal sé finns férutsattningar for
rejalt resultatlyft 2023.
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Marginal kan vanda upp under Q4

2200w Omsattning EBITA-marginal 12%

2000 10%

Y
]
1800 ‘ 8%
1600 6%
1400 4%
1200 2%
1000 0%

Q3-18 Q3-19 Q3-20 Q3-21 Q3-22

Kélla: Bolaget, Analysguiden. Rullande 12 manaders data.
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Kélla: Bolaget, Analysguiden. Rullande 12 méanaders data.

Valutaeffekter okar tillvaxt 2022

(Mkr) 2020 2021 2022P 2023P
Omsattning 1618 1763 2261 2430
Rorelseres. (EBITA) 126 157 181 219
Rérelsemarginal 7,8% 8,9% 8,0% 9,0%
Omsattningstillvaxt  -19% 9% 28% 7%
Resultattillvaxt -39% 25% 15% 21%



VBG Group

Ringfeder Power Transmission

Divisionen verkar mot breda industriella tillimpningar med
produkter och system for anvindning inom mekanisk
kraftoverforing, samt energi- och stotddmpning. Liksom &vriga
divisioner efterstrivas starka positioner i respektive nisch. Ett
exempel som lyfts fram ar den industriella marknaden for
friktionsfjadrar som omsitter cirka 100 MSEK och dar bolaget har
cirka 45 procent av marknaden.

Detta omréade ar det som totalt sett varit stabilast under pandemiéren.
Under Q3 var utvecklingen lite svagare, bland annat med laga 6%
organisk tillvixt exklusive valuta. Carlyle Johnsson Machines
forséljningsutveckling ar langt ifrdn forvintad niva, vilket resulterat i
ett svagt resultat. Atgirder for att indra forsiljningsutvecklingen har
initierats. Utover detta paverkades marginalen negativt av
ofordelaktig produktmix, hogre révarupriser och storningar i
leverantorskedjan. Effekten av prishojningar kommer med viss
eftersldpning. EBITA-marginalen var 11,8 % (21,8% Q3-21).
Rorelseresultatet minskade med 9 Mkr.

Prognos 2022 & 2023

Med Ringfeders breda spridning vad géller industriella kunder och
globala forsidljningsmix ar det utvecklingen foér global industri-
produktion som kommer avgora generell efterfrigan. Har har
osdkerheten infér framtiden oOkat. For helaret 2022 kommer
emellertid utvecklingen vara stark och dven stéttad av gynnsamma
valutaeffekter. Vi anvinder samma niva som analytikerkollektivets
prognos for SKF:s tillvaxt 2023, dvs 0%.

Inom detta omride &ar det troligt med kompletteringsforviarv men
dessa dr inte inkluderade i prognosen for divisionen.

Ringfeder
Power
Transmission
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Forvarv spar pa tillvaxten 2022
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Kélla: Bolaget. Rullande 12 manaders data.

Bred global forsaljningsmix
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Kalla: Bolaget. Rullande 12 manaders data.

Stor marginalnedgang 2022

(Mkr) 2020 2021 2022P 2023P
Omsattning 475 521 701 703
Rorelseres. (EBITA) 78 96 93 93
Rorelsemarginal 164% 185% 13,3%  13,3%
Omséttningstillvaxt ~ -9% 10% 35% 0%
Resultattillvaxt 17% 23% -3% 0%



VBG Group

Forvarv

VBG Group har en uttalad strategi att vixa 10 procent i arstakt Gver
en femérsperiod, varav hilften via forvirv. Bolaget har ett
forvarvsutrymme pé 6ver 1 miljard kr givet malet att soliditeten ska
ligga pa 40% och att bolaget har 1,2 miljoner aktier i det egna bolaget
som kan anvidndas som delfinansiering.

Under kvartalet gjordes ett mindre forvirv av Tiischen und
Zimmermann (kopeskilling 14 Mkr) som tillverkar wunika
bromssystem for sdkrare arbetsférhallanden inom gruvindustrin.
Genom forvarvet far divisionen tillgdng till produkter som
kompletterar det nuvarande produktsortimentet vil, stirker
kunderbjudandet och erbjuder synergieffekter inom produktion och
forsiljning.

Analysguiden utgar ifran att VBG okar takten vasentligt nar det galler
forvarv. Detta ar bolagets egen ambition. Troligtvis kommer det att
handla om flera mindre forvirv inom ramen for befintliga divisioner
snarare an ett stort nytt helt omrade. Denna ansats &r positiv ur ett
riskperspektiv.

Finansiell stdllning och kassaflode

VBG Group har en stark balansrdkning. Soliditeten ligger pa hoga
56% (mal 40%) och nettoskulden uppgar till 826 Mkr. Stark tillvaxt,
investeringar i ny produktionsanlidggning och lageruppbyggnad for
att hantera storningar i leverantorsledet har sammantaget hallit
tillbaka arets kassaflode till relativt ldga +81 Mkr.

Bra bredd avseende kundgrupper och geografi

- Ger tillsammans med en stark balansrakning stabilitet 6ver tid

VERKSAMHETSOMRADEN

@ 0 O

People

Vara kunder transporterar
varje dag tusentals manniskor
som exempelvis ska till jobbet
eller till skolan. De automatiska
snokedjor och klimatsystem
som vi tillhandahaller gor att
detta kan ske pa ett trafiksékert
satt och i ett behagligt klimat.

Kalla: Bolaget
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Goods

Vara losningar for lastbilar,
trailers och tag inkluderar
produkter sasom dragstanger,
underkérningsskydd och
skjutbara tak, vilka mojliggor
att vara kunder dagligen kan
transportera sina varor sakert,
effektivt och hallbart.

Off-road

Vara |6sningar for anlaggnings-,
skogs- och férsvarsfordon,
bidrar till en sakrare arbetsmiljo

for anvandarna av dessa fordon.

Vara klimatsystem forbattrar
miljén for férare och bidrar
med nya I6sningar som stéttar
elektrifieringen av branschen

Industrial

Vara friktionsfjadrar sakrar
infrastruktur i samhallet i allt
fran hissar till ddmpningar i
byggnader som skyddar vid
naturkatastrofer. Darutéver
erbjuder vi kopplingar fér
mekanisk kraftdverféring inom
godshantering, gruvnaring,
energiproduktion samt i livs-
medels-, férpacknings- och
automationsindustrin.



VBG Group

Vardering

Varderingen utgir fran tre perspektiv (samma ansats som lite mer
utforligt behandlas i initieringsanalysen);

1. Historiska viarderingsmultiplar fér bolaget

2. Relativvirdering mot andra stabilt lonsamma industribolag

3. Relativvirdering mot Beijer Alma som har flera likheter
med VBG Group

Historiska varderingsmultiplar fér VBG Group
Analysguiden anvidnder foretagsvirdet i forhéllande till
rorelseresultatet (EV/EBIT) som den viktigaste virderingsmultipeln.
En historisk tillbakablick de senaste tio aren visar att medeltalet for
EV/EBIT legat runt 10 eller hogre nidgon gang under nio av de tio
aren. Sannolikheten att vi d&ven under 2023 ater far EV/EBIT pa 10
eller hogre ar saledes hog. Med Analysguidens resultatprognos sa
innebar detta en kurs pd 182 kr. 10-arsgenomsnittet for
EV/omsittning ligger pé 1,2 att jamfora med nuldget 0,87 (2023P).
1,2 skulle motsvara kursen 175 kr.

Jamforelse med andra stabila industribolag

Nar Analysguiden sorterar fram 10 léngsiktigt lonsamma
industribolag med liknande nyckeltal f6r vinstmarginal, vinsttillvixt
och 16nsamhet genomsnitt framtrader bilden att VBG Group inte bara
har en ldg vardering utan aven klart lagst av samtliga. EV/EBIT
baserat pa Refinitivs prognos for 2023 ar 17 for dessa bolag, att
jamfora med 7,4 for VBG (Analysguidens prognos). De 10 bolagen
skiljer sig i de flesta fall mycket frdin VBG men industriell verksamhet
och likheten i historiska nyckeltal gor gruppen relevant som referens.

Prognos

Analysguiden prognosticerar 6kat resultat 2022 & 2023

2020 2021 2022p 2023p
Omsattning 3147 3611 4573 4767
Bruttoresultat 1064 1165 1344 1430
Rorelseres. (EBIT) 353 456 506 560
Resultat f. skatt 327 441 482 530
Vinst per aktie 91kr 13,5kr 14,6kr 16,1kr
Utd. per aktie 4,50kr 500kr 550kr 6,00 kr
Omsattningstillvaxt 14,7%  26,6% 4,2%
Bruttomarginal 338% 323% 294%  30,0%
Rérelsemarginal 1,2% 126% 11,1% 11,7%
Soliditet 59% 60% 58% 58%
P/e-tal 14,1 9,5 87 79
EV/EBIT 11,8 9,1 82 7.4
EV/omsattning 1,32 1,15 0,91 0,87
Direktavkastning 3,5% 3,9% 4,3% 4,7%

Kalla: Borsdata & Analysguiden

Bolag EV/EBIT 2023P EBIT %, 10 ar ROIC %, 10 ar Vinst/aktie 6kning EV/Sales Q3-22 EV/EBIT Q3-22
%, 10 ar

ABB 15 13,2% 11,2% 8,8% 37 14,8
Assa Abloy 13 14,4% 10,1% 9,4% 2,5 16,1
Beijer Ref 23 7,4% 10,2% 16,5% 34 373
Fagerhult 13 10,1% 8,9% 7,6% 1.4 14,9
Indutrade 23 10,9% 14,2% 16,0% 31 23,0
Nederman 13 7,8% 8,6% 10,7% 1,4 14,6
NIBE industrier 28 13,0% 9.1% 15,4% 53 37,7
Sandvik 12 14,3% 11,4% 5,0% 23 13,9
Trelleborg 14 12,2% 9,4% 5,6% 2,5 16,4
Xano Industri 11,0% 13,1% 15,9% 2,0 16,9
Medel, jamforbolag 17 11,4% 10,6% 11,1% 2,8 21
Beijer Alma 13 13,2% 16,8% 9,2% 2,0 14,8
VBG Group 7.4 11,6% 9,4% 17.1% 1,0 8,9

Kélla: Borsdata. Q3-23 avser senaste 12 man. Prognos 2023 avser analytikerkollektivet enligt
Refinitiv med undantag for VBG dar Analysguidens prognos anvéands. Data fran 221031
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Beijer Alma

I initieringsanalysen lyftes Beijer Alma fram som referensobjekt.
Bolagen har liknande strategi, marknader, storlek och langsiktigt bra
vinstmarginaler. Kursmaéssigt foljdes de &t fran 2012 till pandemin.
Darefter har Beijer Almas hogre férvarvstempo belonats. En hypotes
ar att virderingsskillnaden kommer minska nir VBG Group oOkar
forvarvstempot.

Med Refinitivs prognos for Beijer Almas rorelseresultat 2023 s3 ar
EV/EBIT 13. Analysguidens prognos for VBG Group motsvarar 7,4.

VBG Group, Beijer Alma & OMX Industrial index
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10 ars kurshistorik (BA och OMX indexerat). Kélla. Borsdata 221031.

Konklusion

Med ovan referenser skulle riktkursen kunna hgjas upp nagot fran
Analysguidens tidigare nivé pa 175 kr innebiarande EV/EBIT pa 9,7.
Dagens osikra borsklimat och makromiljo gor dock att vi behaller
riktkursen oférandrad.

Risker

VBG Group ar baserat pa historik och nulédge en stabil industrigrupp.
Det finns emellertid alltid betydande risker. I initieringsanalysen lyfte
Analysguiden fram att de mest pétagliga ar allmidn industri-
konjunktur, formagan att hantera ravaruprisokningar samt hur
framgangsrikt bolaget blir med sina forvarv. Dessa kvarstir och
osikerheten angdende industrikonjunkturen har 6kat under aret.

Tidigare analyser

Initieringsanalys 3 mars 2022.

Kommentar 12 maj 2022

Kommentar 21 juli 2022
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https://www.aktiespararna.se/sites/default/files/vbggroup_initieringsanalys.pdf
https://www.aktiespararna.se/sites/default/files/vbg_maj_2022_ver_2.pdf
https://www.aktiespararna.se/sites/default/files/vbg_juli_2022.pdf
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HELAGDA MEDARBETARE LANDER
BOLAG

Importérer/agenter
@ Egna bolag

@ Truck & Trailer Equipment
@ Mobile Climate Control
© Ringfeder Power Transmission

OMSATTNING/RES AT

9 man Rullande Helar 9 man Helar
MSEK 2022 Q32022 Q22022 Q12022 12man 2021 Q4 2021 2021 Q32021 Q22021 Q12021 2020 Q4 2020
Nettoomsittning 3388,5 1091,6 1141,3 11555 4324,5 3611,2 936,0 2675,2 848,3 9255 901,4 31472 7599
Rorelseresultat fére 501,3 1499 1677 183,6 6021 5624 100,8 4616 1370 1564 168,2 4625 114,0
avskrivningar (EBITDA)
Rorelseresultat fore 4228 11,7 1471 1641 502,2 484/ 79,4 4047 1176 1375 1496 3855 941
avskrivningar pa
immateriella tillgangar
(EBITA)
Rorelsemarginal (EBITA) % 12,5 10,2 12,9 14,2 11,6 13,4 8,5 58] 13,9 14,9 16,6 12,3 12,4
Roérelseresultat (EBIT) 400,3 1046 139,2 156,4 4724 456,0 721 3839 1105 130,6 142,8 3534 86,2
Rérelsemarginal (EBIT) % 11,8 96 122 135 109 126 77 14,3 130 141 158 112 113
Rorelseresultat efter 382,2 101,4 1329 1479 453,8 4414 71,6 3698 1074 126,5 1359 3265 80,4
finansiella poster (EBT)
Resultat efter skatt 2776 62,7 1005 1144 3356 3371 58,0 2791 82,2 93,8 103,11 226,7 50,9
Vinst per aktie, SEK 11,10 2,51 4,02 4,58 13,42 13,48 2,32 11,16 3,29 3,75 412 9,07 2,04
Kassaflode fran den 144,3 18,3 46,3 79,7 1814 1873 371 150,2 58,8 32,4 59,0 446,2 1391
I6pande verksamheten
ROE (ackumulerat), % 12,4 12,4 14,3 15,9 12,4 12,2 12,2 14,1 14,1 14,8 16,1 9,0 9,0
ROCE (ackumulerat), % 12,8 12,8 14,7 15,3 12,7 12,2 12,2 13,5 13,5 14,8 15,4 9,8 9,8
Soliditet, % 56,1 56,1 58,7 59,3 54,4 59,9 59,9 61,3 61,3 57,9 58,4 58,7 58,7

Kalla: Bolagets Q3-rapport, 2022
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Disclaimer

Aktiespararna, www.aktiespararna.se, publicerar analyser om bolag som
sammanstallts med hjilp av killor som bedomits tillforlitliga. Aktiespararna
kan dock inte garantera informationens riktighet. Ingenting som skrivs i
analysen ska betraktas som en rekommendation eller uppmaning att
investera i nigot finansiellt instrument. Asikter och slutsatser som uttrycks
i analysen ar avsedd endast for mottagaren. Analysen ar en si kallad
Uppdragsanalys dar det analyserade Bolaget tecknat ett avtal med
Aktiespararna. Analyserna publiceras l6pande under avtalsperioden och
mot sedvanlig fast ersattning. Aktiespararna har i 6vrigt inget ekonomiskt
intresse avseende det som ar foremal for denna analys. Aktiespararna har
rutiner for hantering av intressekonflikter, vilket sikerstiller objektivitet
och oberoende.

Innehéllet far kopieras, reproduceras och distribueras. Aktiespararna kan
dock inte hallas ansvariga for vare sig direkta eller indirekta skador som
orsakats av beslut fattade pa grundval av information i denna analys.

Investeringar i finansiella instrument ger majligheter till vardestegringar
och vinster. Alla siddana investeringar ar ocksd forenade med risker.
Riskerna varierar mellan olika typer av finansiella instrument och
kombinationer av dessa. Historisk avkastning ska inte betraktas som en
indikation for framtida avkastning.

Analytikern Magnus Lindell dger inte och far heller inte dga aktier i det
analyserade bolaget.

Ansvarig analytiker:

Magnus Lindell
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