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NIBE GROUP

INTRODUKTION

NIBE Group dr en Svensk global organisation med sitt site i Markaryd,
Smaland. Deras fokus ligger péd att tillverka smarta och hallbara
energilosningar inom anvindningsomrdden som inomhusklimat och
klimatsmarta 16sningar for uppvarmning och styrning av klimatet for bade
storre och mindre industrier. I och med att samhéllet gar mot alltmer hallbara
l6sningar sd placeras NIBE hogt upp péd intresselistan. NIBE siljer
produkter i hela vdrlden men ar frimst aktiva i Norden, Europa och
Nordamerika.

NIBE'S AFFARSOMRADEN

NIBE Group bestar av totalt over 120 olika foretag vilka alla producerar,
sédljer och marknadsfor sina egna varumirken. Dock &r alla dessa bolag
kategoriserade och grupperade i tre olika affirsomraden vilka alla é&r
segment som innehdller smarta och héllbara energilosningar. De tre olika
affirsomradena ar NIBE Climate Solutions, NIBE Element och NIBE
Stoves.

NIBE CLIMATE SOLUTIONS

NIBE Climate Solution dar NIBE Groups storsta affirsomrade vilken
motsvarar 64% av NIBE Groups totala omsittning. Detta affarsomrade
syftar till att producera miljovinliga, intelligenta och energieffektiva
produkter som hjdlper kunden med klimatkontroll, 6kad komfort i
inomhusklimatet samt ge varmvattenlosningar. Produkterna 1 detta segment
ar framtagna for att kraftigt minska paverkan pa klimatet samtidigt som de
bibehaller den kvalitet och komfort som tidigare. Exempel pa produkter som
ingdr 1 detta affirsomrdde &r vdrmepumpar, varmvattenberedare,
luftkonditionering samt solpaneler.

NIBE ELEMENT

NIBE Element ar ett affirsomrdde som 4r mer inriktad mot NIBE's
industriella partners och dr deras andra storsta affairsomrdde som motsvarar
27% av NIBES omsittning. Det primira syftet med detta affairsomrade ar
att forse kunden med anpassade produktlosningar och intelligenta l6sningar
for uppvarmning och kontroll med fokus pa héllbarhet. De flesta produkter
ar véldigt energieffektiva, optimerar energiforbrukningen och pa sa sitt
minskar koldioxidavtrycket.
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Nyckeltal
Omsittning: 29 195 MSEK Vinst: 3 497 MSEK
Soliditet: 47,2 % Vinst-marginal: 12 %
P/E: 77,2 P/S: 9.3
EV/EBIT: 59,5 EV/SALES: 9.5
PEG: 1,3
Direktavkastning: 0,29%
Storsta figare

kapital % roster %

Nuvarande och fore detta

styrelsemedlemmar 46,1 46,1
Melker Schorling 19,6 19,6
State Street Bank and Trust Co 4.4 4.4
Alecta Pensionsforsakring 2,9 2,9
BNY MELLOn 1,8 1,8
Intiktsfordelning
affirsomriden
‘ Climate
Solutions
= Element
64%

= Stoves



NIBE STOVES

NIBE Stoves dr NIBE's minsta affarsomrade vilken
motsvarar 9% av deras omséttning. Detta segmentet
fokuserar sig pa att ta fram energieffektiva spisar och
kaminer med olika vdrmebehov och olika
designkrav. Héllbarhetsmélen i detta segmentet &r att
forsoka fa kunder att byta ut den traditionella
kaminen som anvénder sig av ved for att tillverka
varme mot elektriska- eller gasdrivna modeller.

ANALYS

Branschen

I bade Europa och Nordamerika sa pagar i dagsliaget
initiativ for att gd mot mer héllbara samhillen. Detta
ar vildigt lonsamt for den bransch som NIBE
befinner sig i, bdde kort- och langsiktigt. Den
internationella efterfrigan vad géiller virmepumpar
och smarta energilosningar har fortsatt att 6ka och ett
estimat pa den 6kning som kan tinkas komma visar
CAGR pa 9,9% arligen mellan 2021-2026 vilket
betyder en total marknad p4 omkring 97 miljarder $'.

Majligheter

NIBE har fortsatt starka siffror och har en stark
position pd marknaden. De fortsétter att leverera
starkare siffror @n ndgonsin dir de oOkade sin
orderingdng med 16% (13,5% organisk) under
perioden Jan-Jun 2021 jaimfort med 6% under samma
period 2020. Vinstmarginalen okade till 14 (+2%)
sett till samma period forra aret som var 12%. NIBE
fortsétter att ta marknadsandelar 1 Norden, Europa
och Nordamerika. Tack vare att alla dessa
varldsdelar har satt fokus pa hallbarhet sd dr en
framtida tillvixt for bolaget sannolik och i och med
deras etablering pa flera marknader sé har de goda
mdjligheter att ta sig an fler marknadsandelar. I och
med NIBE’s geografiska spridning pa alla
affirsomréden sd dr de starka mot eventuella lokala
hiandelser som kan péaverka forsdljningen. Vidare
investerar NIBE omkring 2% (600 MSEK) av deras
omsidttning 1 organisationen vilket tyder pd en
ledning som é&r villig att utveckla organisationen.
NIBE ligger med sin nuvarande produktarsenal rétt 1
tid och har stora mdjligheter att 6ka sina marginaler.

! Research And Markets (2021) Opportunities in the Global
Heat Pumps Market to 2026, globenewswire.com

NIBE Element

Figure 2: NIBE Element

NIBE Stoves

Figure 4: NIBE Water heaters



Styrelseordforande, Hans
Linnarsson

Styrelseledamot, Jenny Larsson

Risker

De effekter som dterdppningen av vérlden efter sviterna av Covid 19 forde
med sig har dven paverkat NIBE Group i1 form av fOrseningar fran
leverantorer samt 6kade kostnader fran leverantorerna. Detta har medfort att
NIBE har varit tvungna att 6ka priserna pa sina produkter, dock med en
gradvis 0kning da de redan besitter ett litet lager av komponenter som
fortfarande forsorjer produktionskedjan.

VD & STYRELSE

Gerteric Lindquist har sedan 1988 varit Verkstédllande Direktor for NIBE
Group, han har tidigare erfarenheter fran det svenska handelskontoret i
Kanada, Exportchef pa NIBE, trader pd Scandinavian Trading Company
samt exportchef pd Assa Abloy. Han dr en av NIBE's storsta aktiedgare och
dger ndrmare 23 200 000 aktier (blandat A och B). Vidare dr Gerteric
Civilingenjor inom maskinteknik, examinerad frdn Chalmers tekniska
hogskola samt Civilekonom, examinerad frdn Uppsala universitet.

Styrelsen idag bestdr utav totalt sex personer varav 2 kvinnliga ledamoter.
Alla ledamoéter har ndgon form av Civilingenjorsutbildning och har
omfattande kunskap kring de omraden som de bemistrar. Alla ledamoter
innehar aktier i NIBE forutom Jenny Larsson och Jenny Sjodahl, detta kan
bero pé deras ritt sd nya intrdde i styrelsen (2020 respektive 2018).

SAMMANFATTNING

Sammanfattningsvis anser jag att NIBE Group &r en intressent case med
mycket potential. Det dr en aktie som har visat sig vara populir pé senare tid
och detta har dven speglats 1 aktiekursen. Vidare tror jag, &ven om aktien
anses vara dyr i1 dagslédget, att NIBE &r en aktor pd borsen som har mer att

ge.

Med tanke pa den starka uppgéngen pa senare tid s dr min rekommendation
att avvakta nagot tills kursen har uppvisat stdd pd de nivaer som nu dr
aktuella, dock &r det inte fordelaktigt att vanta for ldnge da marknaden tyder
pé en starkare tillvaxt dn forut.

Disclaimer

-Isak Jonasson 2021-11-15 De kop- och sdljmotiveringar som Luled
Capital Management publicerar dr
varken investeringsrdd eller
il = rekommendationer. Fore ni genomfor
ett kop respektive sdlj bor ni alltid
genomfora en egen analys och dirmed
inte handla enbart baserat pa vad Luled
Capital ~ Management  presenterar.
Handel med finansiella instrument dr
forknippade med ekonomisk risk och
Luled Capital Management friskriver
sig helt fran ansvar for det resultat som

kan bli foljden.




