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Mangold ser positivt på att ADDvise uppdaterat sina 
långsiktiga finansiella mål. Både mål för omsättning och 
EBITDA-marginal ligger i nivå med vad Mangold förväntat sig 
och föranleder inga ändrade prognoser. Mangold upprepar 
rekommendationen Köp och riktkurs 19 kronor per aktie i 
ADDvise efter att bolaget höjt sina långsiktiga finansiella 
mål. En uppsida på 23 procent.    

Efter inledningen på året med en stark orderingång och fler förvärv ser 
ADDvise att en omsättningstillväxt på 30 procent är möjlig att nå. Detta 
mål inkluderar organisk tillväxt samt förvärv. Tidigare låg målet på 25 pro-
cent. Under perioden 2017 till 2022 har bolaget växt med 32 procent i 
snitt per år. Under första kvartalet 2023 uppgick tillväxten till 91 procent. 
För 2023 räknar Mangold med en tillväxt på 55 procent inräknat förvärv. 
Mangold tar hänsyn till kommande förvärv när de uppkommer eller är 
nära förestående. 

Lönsamhetsmål justeras upp
Målet för lönsamheten mätt som EBITDA-marginal väntas med nya mål 
uppgå till 28 procent. Tidigare låg målet på 25 procent. Under det första 
kvartalet visade ADDvise upp en EBITDA-marginal på 27,1 procent. För 
2023 räknar Mangold med att EBITDA-marginalen ska uppgå till 27,3 
procent. ADDvise har successivt förbättrat sin lönsamhet vilket visat sig 
i en högre bruttomarginal. Bolaget har tillämpat en aktiv prisstrategi och 
valt bort olönsamma produkter. Egna produkter med högre bruttomar-
ginal har prioriterats vilket också bidragit. Förvärv av bolag med hög lön-
samhet har även varit en viktig parameter för höjt lönsamhetsmål. Till 
exempel så hade Kolplast en justerad EBITDA-marginal på 28 procent 
under 2022. Tillträde i Kolplast väntas under andra halvan av 2023. 

Utdelningsmål kvarstår
ADDvise har som ambition att ge utdelning till aktieägarna. Det långsik-
tiga målet om att dela ut 25 procent av föregående års resultat kvarstår. 
Hittills har en utdelning genomförts för 2020 till aktieägarna. Anlednin-
gen till att bolaget inte valt att dela ut under de två senaste åren är att 
kapitalet bättre behövs till att investera och genomföra förvärv. Detta 
bedöms som mer fördelaktigt för aktieägarna. 

Även bolagets mål för kapitalstruktur mätt som räntebärande nettoskuld 
i förhållande till EBITDA inte ska överstiga 3x upprepas. Vid den senaste 
kvartalsrapporten uppgick den till 2,1x proforma på rullande 12 månad-
er. Det har gett bolaget utrymme att öka dess skuldsättning. ADDvise 
har under maj tagit upp ett obligationslån på 1 miljard kronor inom ett 
ramverk på 2 miljarder kronor med löptid på tre år. Tidigare befintliga 
obligationslån har lösts in i förtid. 
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ADDVISE - PROGNOSER

(Mkr) 2023P 2024P 2025P 2026P 2027P

Omsättning 1 478 1 791 1 970 2 167 2 384

Tillväxt% 55% 21% 10% 10% 10%

EBITDA% 27,3% 27,9% 26,8% 26,3% 25,8%

 Källa: Mangold Insight
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Disclaimer

ADDvise Group

Mangold Fondkommission AB (”Mangold” eller ”Mangold Insight) erbjuder finansiella lösningar till företag och personer 
med potential, som levereras på ett personligt sätt med hög servicenivå och tillgänglighet. Bolaget bedriver i dagsläget 
verksamhet inom två segment; i) Investment Banking och ii) Private Banking. Mangold står under Finansinspektionens 
tillsyn och bedriver värdepappersrörelse enligt lagen (2007:528) om värdepappersmarknaden. Mangold är medlem på 
NASDAQ Stockholm, Spotlight Stock Market och Nordic Growth Market samt derivatmedlem på NASDAQ Stockholm.

Denna publikation har sammanställts av Mangold Insight i informationssyfte och ska inte ses som rådgivning. Mangold 
Insight publicerar endast analyser som innehåller och/eller grundar sig på offentliggjord information. Om Mangold 
Insight tar del av icke-offentliggjord, kurspåverkande information, kan Mangold inte publicera någon ny analys eller 
uppdatering till dess att informationen offentliggjorts av emittenten. Innehållet har grundats på information från allmänt 
tillgängliga källor vilka bedömts som tillförlitliga. Sakinnehållets riktighet och fullständighet liksom lämnade prognoser 
och rekommendationen kan således inte garanteras. Mangold Insight lämnar inte i förväg ut slutsatser och/eller 
omdömen i publikationen. Åsikter som lämnats i publikationen är analytikerns åsikter vid tillfället för upprättandet av 
publikationen och dessa kan ändras. Det lämnas ingen försäkran om att framtida händelser kommer vara i enlighet med 
åsikter framförda i publikationen. 

Mangold frånsäger sig allt ansvar för direkt eller indirekt skada som kan grunda sig på denna publikation. Placeringar i 
finansiella instrument är förenade med ekonomisk risk. Att en placering historiskt haft en god värdeutveckling är ingen 
garanti för framtiden. Mangold frånsäger sig därmed allt ansvar för eventuell förlust eller skada av vad slag det må vara 
som grundar sig på användandet av publikationen.

Denna publikation får inte mångfaldigas för annat än personligt bruk. Dokumentet får inte spridas till fysiska eller 
juridiska personer som är medborgare eller har hemvist i ett land där sådan spridning är otillåten enligt tillämplig lag eller 
annan bestämmelse. För att sprida hela eller delar av denna publikation krävs Mangolds skriftliga medgivande.
Mangold kan genomföra publikationer på uppdrag av, och mot en ersättning från, det bolag som belyses i analysen 
alternativt ett emissionsinstitut i samband med M&A, nyemission eller en notering. 

För utförandet av denna publikation kan läsaren utgå från att Mangold erhåller ersättning av bolaget. Det kan även 
föreligga ett uppdragsförhållande eller rådgivningssituation mellan bolaget och någon annan avdelning hos Mangold. 
Mangold har riktlinjer för hantering av intressekonflikter och restriktioner för när handel får ske i finansiella instrument. 
Anställda analytiker på Insight får inte äga eller handla med några överlåtbara värdepapper som emitterats av ett bolag 
som denna är ansvarig analytiker för. En sådan person får inte heller ingå i kundbolagets styrelse eller vara verksam i 
övrigt i bolaget.  

Mangold analyserade ADDvise Group senast den 09 maj 2023.
Mangolds analytiker äger inte aktier i ADDvise Group. 
Mangold äger inte aktier i ADDvise Group såsom för eget lager.  
Mangold äger aktier i ADDvise Group genom uppdrag såsom likviditetgarant.
Mangold har utfört tjänster för Bolaget och har erhållit ersättning från Bolaget baserat på detta. 
Mangold står under Finansinspektionens tillsyn. 

Rekommendationsstruktur:
Mangold Insight graderar aktierekommendationer på tolv månaders sikt enligt följande struktur:
Köp – En uppsida i aktien på minst 20 procent
Öka – En uppsida i aktien på 10-20 procent
Neutral – En uppsida och nedsida i aktien på 0 till 10 procent 
Minska – En nedsida i aktien på 10-20 procent 
Sälj – En nedsida i aktien på minst 20 procent  


