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Dansk aktionarforening — Kgbenhavns Vestegn
Hitta Aktiefremskrivning

DSV, efter heldret 2022

V/Hans Aage Andersen, redaktgr og rettighedsindehaver. Rrapporteringsdato 02/02.2023, analysedato 06.02.2023

Du kan f& adgang til samtlige Hans Aage Andersens analyser ved blot at trykke pd linket her
Virksomhedsprofil:

DSV er en verdensomspandende transport og logistikvirksomhed, inden for lastbiler, fly og
skibe, samt med betydelige lagerfaciliteter, som en naturlig integreret aktivitet. En betydelig
del af DSV'’s indtjeningsprofil har vaeret en kontinuerlig supplering af den organiske vaskst
med opkob, som ogsa forventes med succes fremover. Sdledes er DSV og Panalpina nu sam-
kort og det forlober ogsa planmaessig med samkoringen af det seneste opkgb til 26 mia. kr.,
- Agility (Agil).

Fremskrivning af afkast og kursniveau for aktien
frem mod 2027:

Forventet hgjeste fremtidig afkast pr. ar, pct. p.a. 11
(Kursgevinst 10 pct. plus udbytte 1 pct. ved PE 16, - absolut hgjeste PE og potentiale)

Kursniveau, lavt under 1335
Kursniveau, hgjt over 1702
Kurs/kursaendring p3 rapporteringsdagen (marked) 1250/8,6 pct. (1,9 pct.)

Ovennavnte “forventet hgjeste fremtidig afkast pr. dr, pct.” udtrykker bade kursandring og
udbytte og indikerer det samlede absolut hgjeste potentiale i aktien og er derfor velegnet til
prioritering af de analyserede aktier i forhold til hinanden.

Konklusion for aktien frem mod 2027:

Der ventes et afkast i det neutrale niveau (behold) pd 11 pct. p.a. frem mod 2027 og det er
historisk lavt set i forhold til de seneste 10 dr, med et afkast pd rundt 23 pct. p.a. Inden for
det seneste ar er aktiekursen dog faldet med godt 4 pct. mod markedets plus 3. Aktien stiger
med knap 9 pct. pd rapporteringsdagen mod markedets knap 2. PE er pad 14,4 og i forhold til
afkastet er PE/afkast helt nede pa 1,3 og aktien er derfor lavt prissat samlet set. Den lave
prissaetning pa aktien haanger formentlig sammen med ledelsens meget beskedne forventnin-
ger til indtjeningen i indevaerende rapporterings ar.

Aktien i forhold til andre:

Gruppen: gode virksomheder og staerke vaekstaktier, v.o:o:

Selskab Afkast PE PE:afkast Vaekst Lavt/hgjt Bemaerk
pct. p.a. pct. p.a. niveau
Genmab 33 41 1,2 40 4924/8089 Q3, iu


https://www.dropbox.com/sh/2cv7fq3mmhyjqbq/AAAPECt-_wmWSHGQDgtgF899a?dl=0
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FLS
APM-M
DFDS
Pandora
Lundbeck
NOVO
Coloplast
GN
Netcompany
DSV
SimCorp
ALK

Demand

Obligationer, 30 ar

Definitioner af ovennasvnte: Afkast, PE, PE:afkast og Vaekst, se nedenfor. Til sammenligning
er anfort “aktienggletal” for obligationer. Aktier har hgjere afkast end obligationer, er billi-
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gere i forhold til afkast og med vakst.

Virksomheden efter heldret 2022

Ledelsens forventninger til indtjeningen i 2023 bliver her fortolket, som en nedjustering pa
omkring 30 pct. efter mange 3r med meget hgj vakst, ikke mindst for indtjeningen. Nedju-
steringen var derfor ventet og kommer alene efter ekstremt hgje vakstrater i bidde 2021 og
2022, som folge af verdensomspandende eftersporgsel pa transport. Ledelsen venter dog, at
nedjusteringen bliver mest maerkbar i forste halvar og aflost af begyndende normalisering
allerede fra andet halvar og frem. Hvor staerk fremgangen herefter vil vare, afhanger af
DSV'’s anden stzerke side, nemlig succesfulde opkob af konkurrenter med efterfolgende sam-
koring med moderselskabet. Det gennemfores saadvanligvis med betydelig ledelsesmaessig
ekspertise og med bade effektivisering og synergieffekt, der tilsammen styrker indtjeningen

i sin helhed.
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Tallenes tale i fortid, nutid og frem mod 2027:

Gennemsnitlig 3rlig vaekst, pct.:

Salg, omsatning

Indtjening, nettoresultat

Aktiekurs, (marked)
Udbytte

PE (faktisk tal, ikke vaekst)

10 &r,
tilbage

17,2
27,8
22,4
0,5
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Konkurrence position 1,6 1,9 0,7
PE:afkast 1,1 NA 1,3
Antal medarbejdere (aendring) 76.283 (-2 pct.)
Nettoindtjening pr. ansat, 1000 kr. 232

() tallene i parentes er Q4 isoleret set.

Fremskrivningen indeholder ikke anbefalinger eller det modsatte. Vurdering er alene op til
lzeseren, ligesom tallene er ment som inspiration til egne simuleringer i “"Hitta” programmet.

Definitioner og disclaimer

e AFKAST: afkast pct. p.a., for bade aktiekursaendring og udbytte og er det absolut hgjst
opnaelige ved den oplyste vakst og hgjeste PE. Derfor er afkast under 10 pct. pa. lavt,
10 - 15 pct. pa. neutralt, og over 15 pct. pa. hgjt.

e PE: PE er aktiens pris pd en krones nettooverskud i virksomheden. PE er et vigtigt ak-
tienpgletal, ligesom rente pct. p.a. er et vigtigt obligationsnogletal.

e PE:AFKAST - PE giver alene mening, ndr det vurderes i sammenhang med afkast, derfor
nogletallet PE:afkast. Dette nogletal vil saedvanligvis vaere i omradet 2. Er nogletallet
lavere indikerer det lav prissaetning pa aktien, er nogletallet hgjere indikerer det hgj
prissatning p3 aktien, - glidende overgang.

o VAEKST: Virksomhedens vaekst i nettoresultatet pct. p.a.

e KONKURRENCE POSITION: indtjeningsvaekst/omsatningsvaekst, — Et tal omkring 1 be-
tyder neutral mulighed for prispolitik, dvs. neutral kontrol over pris og mangde pd
markedet. Des hgjere omkring 1 oges mulighederne for at fore prispolitik. Des
lavere under omkring 1, des mere reduceres mulighederne for prispolitik. Dog glidende
overgang.

e LAVT/HOJT KURSNIVEAU: Kursen imellem spaendet laveste PE nu og hgjeste PE i 2026
delt i tre, - laveste tredjedel er LAVT KURSNIVEAU, mellemste (mellem lavt og hgjt)
tredjedel NEUTRALT og hgjeste tredjedel er HOJT KURSNIVEAU.

e iu, ikke udsendt, men korrigeret for aktiekursudviklingen siden seneste rapportering.

Dansk Aktionaerforening Vestegnen (DAF), udarbejder aktieanalyser og sammendrag hvert
kvartal efter perioderapporter for ca. 25 danske vakstaktier. Analyserne udarbejdes ved
hjaelp af aktieanalyseprogrammet Hitta Kursvinnare, i daglig tale blot benaevnt som “Hitta”
(fra den Svenske Aktionaerforening). De nodvendige data til supplering af programmets data-
base, udvelges alene fra de borsnoterede selskabers perioderapporter og er altsd uden fan-
tasifulde oplysninger fra medierne. Det er alene redaktoren, Hans Aage Andersen, der vurde-
rer valg af data og oplysninger fra selskabsrapporterne. Redaktoren er ikke aktieanalytiker af
profession, men har de nodvendige bdde teoretiske og erfaringsmaessige forudsatninger for
at udfore virksomhedsanalyser og vurderinger pd aktiemarkedet, samt kendskab til analyse-
programmets tankegang ved fremskrivning af den forventede kursudvikling for de analyse-
rede aktier. Redaktoren sparer selv op i hovedparten af de analyserede aktier (flest af de gode
og med stor spredning), men har derud over ingen tilknytning til de analyserede aktier, ak-
tiemarkeder, selskaber og aktgrer pd aktiemarkedet osv.

Du kan f3 adgang til samtlige Hans Aage Andersens analyser ved blot at trykke pa linket her


https://www.dropbox.com/sh/2cv7fq3mmhyjqbq/AAAPECt-_wmWSHGQDgtgF899a?dl=0

