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Fullt fokus pa 2025

2024 blir ett forlorat ar men vandning runt hérnet

Ett svagt utfall under andra kvartalet 14g i vara forvantningar men
resultat blev dock ldgre adn vi forviantat oss. Den svaga
forsiljningsutvecklingen hade sin grund i en tappad industrikund i
kombination med en fortsatt svag marknadsutvecklingen dar framfor
allt maj och juni blev svagare dn ledningen riaknat med. Detta i sin tur
ledde till ytterligare lagernedskrivningar vilket paverkade kvartalets
resultat negativt med cirka 11 miljoner kronor. Under andra kvartalet
2024 minskade Turas totala intikterna med drygt 8,5 procent jamfort
med motsvarande period i fjol. Rorelseresultatet under kvartalet
hamnade pa minus 1 miljon kronor, ett tapp pa 8 miljoner kronor
jamfort med fjoldrets andra kvartal. Bruttomarginal pa 17,6 procent
var ndrmare en procentenhet lagre an fjolarets andra kvartal (18,7
procent) och under bolagets langsiktiga mal pa 20 procent.

I'linje med var analys som redovisades under forsta kvartalet kring ett
fortsatt tufft marknadsldge forvintade vi oss en aterhillsam
konsumentmarknad under aktuellt kvartal, vilket ocksé blev utfallet.
Bor dock paminnas att forsta halvaret ar historiskt sett svagare for
sdllankopsvaruhandeln dn andra halvaret men med arets forvintade
reallonedkningar, triggade av ytterligare réntesankningar under
hosten, ser vi goda mojligheter for konsumenter att férnya sina
elektronikprodukter. Vi rdknar fortsatt med en gradvis forbattring
under andra halvaret 2024, framst under det sista kvartalet av aret.

Vad géller bolagets finansiella stillning visar balansrikningen pa god
stabilitet. Bolagets soliditet 1&g under andra kvartalet 2024 pa 52,4
procent och det egna kapitalet uppgick till drygt 260 miljoner kronor,
motsvarande 5,28 kronor per aktie.

Nedjusteringar 2024 men oférandrat 2025p-2026p

Det svaga utfallet under andra kvartalet foranleder ytterligare
nedjusteringar pa vara prognoser for innevarande ar dir vi nu ser ett
rorelseresultat pd 8 miljoner kronor, jaimfort med var tidigare
prognos pd 32 miljoner kronor. Nettoresultatet for 2024p
prognosticeras nu till ett minus pa 3 miljoner kronor, jamfért med
tidigare prognos pa ett plusresultat pa 18 miljoner kronor. 2024 ser
séledes ut att bli ett forlorat ar. Riksbanken har signalerat ytterligare
tvd till tre réntesdnkningar under hosten 2024 och ytterligare
rantesdnkningar kan komma under forsta halvaret 2025, vilket vi
raknar med kommer att ge en skjuts it konsumtionen. I ljuset av en
forvantad positiv utveckling under 2025 viljer vi att ldmna véra
tidigare prognoser for 2025p och 2026p oforandrade.

Trots en svagare start under rets forsta halvar bibehéller vi var
optimistiska syn pa bolaget men med skillnaden att vi nu ser en
aterhdmtning forst under 2025, mot tidigare andra halvaret 2024. D&
vi inte gor nagra justeringar i vara antagande for 2025-2026 lamnar
vi vart motiverade viarde pa 4,50 kronor oférandrat.
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Kalla: Refinitiv
Prognoser & Nyckeltal, mkr
2023 2024p 2025p 2026p

Summa intakter 850 850 968 1035
Ebitda resultat 42 22 78 88
Rorelseres. (ebit) 29 8 65 73
Resultat f. skatt 22 -1 56 64
Nettoresultat 14 -3 42 47
Vinst per aktie 0,29kr -0,06kr 0,85kr 0,96 kr
Utd. per aktie 0,55kr 0,55kr 0,40kr 0,45kr
Omséttningstillvaxt  -7,5% 0,0% 14,0% 7,0%
Ebitda marginal 4,9% 2,6% 8,0% 8,5%
Rorelsemarginal 3,4% 0,9% 6,7% 7,0%
Nettoskuld/ebitda 2,2 4,3 12 11
P/e-tal 14,5 -710 5,0 4.4
EV/ebitda 7,2 13,7 3,9 3,4
EV/omséttning 0,4 0,4 0,3 0,3
Direktavkastning 3,6% 3,6% 9,5% 10,7%

Kalla: Tura Group, Analysguiden
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Investeringstes Vinsttillvixt forst 2025

Vinst per aktie prognoser 2022-2026p

Réntesdnkningar - en raddare i néden

Riksbanken har signalerat ytterligare tvé till tre réntesdnkningar
under hosten 2024 och ytterligare riantesdnkningar kan komma
under forsta halvaret 2025. Frin att tidigare ha forvantat oss en 0,80
aterhdmtning i konsumtionen under andra halvaret 2024, padrivet av

1,20

1,00

reallonedkningar och rantesankningar, ser vi nu en forskjutning till 0,60

inledningen av 2025 — men vissa positiva effekter kan komma att 0,40

synas redan under sista kvartalet av 2024. Svensk ekonomi ser 0.20

saledes ut att dterhdmta sig frin bade fjoldrets och &rets dystra .

utveckling vilket badar gott infor 2025. Vi rdknar med att se en 0.00 —

ordentlig skjuts bade intdkts- och resultatmaissigt for Tura under 020 2022 023 024p  202p  2026p
2025, jamfort med 2024.

.. L Kalla: T , Analysgui
Under forsta kvartalet 2024 levererade Tura Group en historiskt svag ala: Tura Group, Analysguiden

bruttomarginal pa 17,4 procent, vilket dr en bit fran malet pa 20
procent. Aven under andra kvartalet drabbades bolaget av en stdrre
nedskrivning av lagret vilket paverkade resultatet med cirka 11
miljoner kronor. Justeringar gors manadsvis och baseras pa hur linge
respektive artikel lagerhéllits. Infor kommande kvartal raknar vi med
att se en viss aterhdmtning i bruttomarginalen men att innevarande
ar kommer att ligga under 2023 ars niva pa 20 procent.

Nedjusterad prognos — men endast for 2024
Med det svaga utfallet under andra kvartalet 2024 justerar vi ner vira

antaganden for helaret 2024 men ldmnar véra estimat for 2025p och Svagare aterha mtning 2024
2026p oforandrade. Vad giller intdkterna justerar vi ner véra Resultatrakning 2023 och 2024p

antagande for 2024 med 3,5 procent oh riknar med en nolltillvaxt

jamfort med 2023, men riknar intdktsmaissigt med ett uppsving 2024p 2023

redan under 2025, d& med litta jaimforelsetal. Resultatméssigt ser vi Summa intékter 850 850
inte langre att bolaget kommer att prestera ett positivt nettoresultat Ebitda resultat 22 42
for 2024 utan raknar med ett svagt negativt resultat, pa -3 miljoner Rorelseres. (ebit) 8 29
kronor. Som tidigare ndmnt gor vi inga justeringar fér de kommande Resultat f. skatt 1 22
tva aren. Nettoresultat -3 14
Trots negativt resultat riknar vi med en utdelning p4 0,15 kronor per Vinst per aktie* -0.06kr  0,29kr
aktie for 2024, triggat av battre framtidsutsikter for 2025. Utd. per aktie 0,45kr  0,15kr
Omséttningstillvaxt 0,0% -7,5%

2024p 2025p 2026p Ebitda marginal 2,6% 4,9%

(Mkr) 2023 Fore Efter % Fore Efter % Fore Efter %
0 i 0, 0,

Summa intakter 850 880 850 -3,4% 968 968 0,0% 1035 1035 0,0% Rorelsemarglnal 0,9% 3,4%
Ebitda resultat 42 44 22 -50,2% 78 78 0,0% 88 88  0,0% Nettovinsttillvéaxt neg. -41,5%
Rorelseres. (ebit) 29 32 8 -75,9% 65 65 0,0% 73 73 0,0%
Resultat f. skatt 22 24 -1 neg. 56 56 0,0% 64 64 0,0% *2022 och 2023 raknat pé 49,2 miljoneraktier
Nettoresultat 14 18 -3 neg. 42 42 0,0% 47 47 0,0%
Vinst per aktie 0,29kr| 0,36kr -0,06kr  neg.| 0,85kr 0,85kr  0,0%| 0,96kr 0,96kr  0,0% Kalla: Tura Group, Analysguiden
Utd. per aktie 0,15kr| 0,55kr 0,15kr 0,0%]| 0,40kr 0,40 kr 0,0%| 0,45kr 0,45kr 0,0%
Omsaéttningstillvaxt -7,5%| 3,5% 0,0% 10,1% 14,0% 6,9% 6,9%
Ebitda marginal 4,9%| 5,0% 2,6% 8,0% 8,0% 85% 8,5%
Rorelsemarginal 3,4%| 3,7% 0,9% 6,7% 6,7% 7,0% 7,0%

Kalla: Tura Group, Analysguiden
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Tura Group

Verksamheten

Som tidigare namnts &r koncernen Tura Group ett ledande
distributionsbolag av tillbehér inom hemelektronik med den
nordiska marknaden som spelplan. Bolaget, som ar ett svenskigt
distributorsbolag, har en bred portfolj av badde vilkdnda externa
varumirken och egenutvecklade varumérken. Tura har en mycket
bred kundbas av dterforséljare i Sverige och i Norden, nagot som far
ses som en god riskspridning. Organisationsmassigt utgoérs Tura
Group idag av Tura Scandinavia AB, som svarar for merparten av
bolagets omsittning och resultat, men dven de under 2023 férviarvade
mindre bolagen Happy Plugs och NILAS3D. Det senaste forviarvade
bolaget, NILAS3D ir ett mindre utvecklingsbolag inom 3D skrivare
med sidte i Danmark. Marknaden f6r 3D skrivare befinner sig i sin
linda och Turas bolagsledning ser stor potential att vixa i segmentet
genom det aktuella forvarvet.

Vad giller bolagets egna varuméarken siger bolagets VD att man inte
riktigt kommit i gdng med fjolarshostens forviarv av varumarket Golla
men att man planerar att presentera varumérket pa en branschméssa
i Berlin (IFA) i september. Happy Plugs gar dnnu inte som férvéntat
men dven detta varumirke kommer att finnas med vid
presentationen i Berlin. Bolaget ser optimistiskt pad de férvarvade
varumirkena framgent men med &rets svaga marknadsutveckling
drabbats forsiljningsmassigt av en allmant tr6g marknad.

Tura ny distributor for Polaroid i Norden

Tura Group kommer att erbjuda Polaroids fotosortiment till utvalda
aterforsiljare i Danmark, Finland, Norge och Sverige. Som Polaroids
distributor kommer kunder 6ver hela Norden nu fa tillgédng till
Polaroids produkter, som inkluderar kameror, film och tillbehor.

Verksamhetens uppdelas i 11 produktomraden

Under andra halvaret 2024 var det grafiska produktomréadet storst
och svarade for 18 procent av Tura Groups omsittning, vilket var
motsvarande under samma period 2023. Foto & Video svarade for 12
procent av omsittningen under samma period, vilket var ldgre &n
fjolarets andel pa 16 procent. Med det nya distributionsavtalet med
Polaroid forviantas detta produktomrade 6ka som andel av den totala
omsittningen. Aven mobiltillbehér svarade foér 12 procent av
omsiattningen, vilket var i paritet med fjolaret. Distributionsvaror
svarade for 11 procent vilket var samma niva som i fjol. Hem &
Hushall svarade for 10 procent av omsittningen, vilket var en
forstarkning mot fjolarets 6 procent. Horlurar & Hogtalare samt
Datortillbehor utgjorde 9 procent av omsittningen under férsta
halvéret 2024 — samma niva som i fjol. Ovriga produktomraden som
svarade for 4-7 procent av omsattningen lag relativt konstant jamfort
med fjolaret.

Analysguiden
2 september 2024

Tura Group
Moderbolag samt dotterbolag

TURA GROUP

Tura Happy
[Scandinavia AB Plugs

Kalla: Tura Group, Analysguiden

Polaroid stora inom fotosortmentet
Bild: Polaroid analog kamera

Kalla: Altec Lansing, Analysguiden

Grafiska produktomradet storst
Omséttningens fordelning per produktomrade H2 2024

= Foto & Video 12%

= Grafiskt 18%

= Radio & TV 7% o Lagringsmedia 5%

m Horlurar/ 9% Hem & Hushall 10%
Barn & Baby 4% = Mobiltillbehsr 12%
Datortillbehor 9% Téckningsutrustning 4%

Distributionsvaror/6vrigt 10%

Kalla: Tura Group, Analysguiden



Tura Group

Risker och riskhantering

Verksamheten ar forknippad med ett antal risker som mer eller
mindre kan paverka omsattning- och resultatutvecklingen, Dessa kan
indelas i omvarldsrisker, operationella risker och finansiella risker.

Omvarldsrisker

Omvirldsrisker kommer av faktorer som marknadsutveckling
(struktur och konjunktur), modetrender, sasongsvariationer,
teknikskiften och direktimport. Turas ledning och styrelse har
langvarig branscherfarenhet och foljer utvecklingen inom dessa
omraden for att parera svdngningar och anpassa verksamheten. I
tillagg till dessa risker kan de marknader dar Tura ar verksamt i viss
man paverkas av foljderna kriget i Ukraina, exempelvis inflation,
rantor, energipriser och konsumenternas kopkraft.

Operationella risker

De viktigaste riskerna utgors av potentiella stérningar inom logistik,
IT och varuférsorjning. Vidare finns risker sammankopplade med
kundkoncentration/beroende, produktsortiment samt val av
kundsegment och leverantorer. Foretagsledningen har lang
erfarenhet av verksamheten och dr vil skickad att hantera dessa
risker. Organisationen har f& beslutsnivier och arbetar mycket nira
marknaden.

Finansiella risker

De finansiella riskerna péverkar foretagets finansiella instrument,
sdsom finansiella anldggningstillgdngar, kundfordringar, ovriga
fordringar, likvida medel samt skulder till leverantorer och
kreditinstitut — och kan i sin tur uppdelas i prisrisk, kreditrisk,
likviditetsrisk och kassaflodesrisk. Tura Group har en finanspolicy
som reglerar hanteringen av dessa risker.

En viktig prisrisk ligger i valutaexponeringen, detta d& stora delar av
varuforsorjningen sker i EUR och USD, medan en stor del av
forséljningen sker i SEK, NOK och DKK, forutom EUR. Foretagets
policy ar att handla valutor avista och styra varuflodena sa att de i
mojligaste mén balanserar men terminssikra nettoexponeringar i
utlindska valutor vid storre affirer. En annan prisrisk ligger i
rianteexponeringen men den bedéms inte som vasentlig for foretaget.

Turas kreditrisk harrér huvudsakligen frdn kundernas eventuella
oférméga att fullgbra sina betalningar. Branschens utveckling pa
senare ar har medfort att denna risk har tilltagit. En noggrann kredit-
bevakning utfors 16pande for att i mojligaste man férutse och undvika
eventuella forluster till f6ljd av kundernas betalningssvérigheter.

Likviditetsrisken utgors av foretagets eventuella oférmaga att kunna
fullgora sina betalningar. Foretaget har en 1angsiktig bankférbindelse
och ett kreditarrangemang som tacker likviditetsbehovet inom ramen
for sdsongssvingningarna i forsiljningen.

Utover den ovanndmnda kreditrisken bedoms inte foretaget vara
utsatt for ndgon visentlig kassaflodesrisk.
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Tura Group

Resultatrakning (Mkr)

2022 2023  2024p  2025p  2026p
Intakter 919 850 850 968 1035
Handelsvaror -743 -681 -691 -743 -790
Externa kostnader -46 -52 -61 -66 -71
Personalkostnader -65 -75 -76 -81 -87
Extraordindra kostnader (listningskostnader) =21 0 0 0 0
Resultat fére avskrivningar (ebitda) 44 42 22 78 88
Av- och nedskrivningar -4 -13 -14 -13 -15
Rorelseresultat (ebit) 40 29 8 65 73
Finansnetto -3 -7 -9 -8 -9
Resultat fore skatt 37 22 -1 56 64
Skatt -13 -8 -2 -15 -17
Nettoresultat 25 14 -3 42 47
Balansrikning (Mkr)

2022 2023  2024p  2025p  2026p
TILLGANGAR
Immateriella anlaggningstillgangar 0 35 34 38 41
Materiella anlaggningstillgangar 20 18 15 17 19
Finansiella anlaggningstillgdngar 1 1 1 1 1
Summa anldggningstillgangar 21 54 50 57 60
Varulager 243 254 251 275 296
Kundfordringar 256 181 181 200 212
Fordringar hos koncernféretag 2 1 1 1 1
Skattefordringar 1 11 11 13 14
Ovriga fordringar 6 1 1 2 2
Forutbetalda kostnader oh upplupna intakter 30 21 21 24 25
Likvida medel 43 43 40 46 49
Summa omsittningstillgangar 581 513 507 561 599
SUMMA TILLGANGAR 602 566 556 617 659
Eget kapital & skulder

2022 2023  2024p  2025p  2026p
Bundet eget kapital 5 5 5 5 5
Balanserat resultat inkl. arets resultat 269 270 257 291 328
Summa eget kapital 274 275 262 296 333
Avsittningar 5 6 6 6 7
Ovriga skulder till kreditinstitut 0 0 0 0 0
Skulder till moderforetag 24 24 24 24 24
Summa langfristiga skulder 24 24 24 24 24
Skulder till kreditinstitut 135 103 104 121 122
Leverantérsskulder 106 102 105 105 105
Skulder till moderforetag 10 11 11 12 13
Skulder till koncernforetag 3 0 0 0 0
Skatteskulder 4 3 3 3 4
Ovriga kortfristiga skulder 24 29 29 33 35
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 16 14 14 17 18
Summa kortfristiga skulder 299 262 265 291 296
SUMMA EGET KAPITAL & SKULDER 602 566 556 617 659
Kassafloden (Mkr)

2022 2023 2024p  2025p  2026p
Rérelseresultat fore avskrivningar 44 42 22 78 88
Rorelsekapitalforandring -4 26 33 -3 -13
Kassafléde I6pande verksamheten 40 68 55 75 75
Investeringar 5 28 20 20 20
SUMMA FRITT KASSAFLODE 35 40 35 55 55
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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 diar 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 virdestegringar
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 Rolf Karp dger inte och far heller inte dga aktier i det
analyserade bolaget.

Ansvarig analytiker:

Rolf Karp
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