ANALYSGUIDEN

av Aktiespararna

Svagt avslut pa 2024 -
blickarna vands mot 2025

Sista kvartalet - ett svagt kvartal

Vi hade véntat oss ett bra resultat under sista kvartalet 2024 men
utfallet nddde inte upp till vira férvantningar. Vi hade riaknat med en
omsiattningsokning pa 5 procent, med svaga jamforelsetal fran aret
dessforinnan, men utfallet blev ett minus pa drygt 2 procent. Den
bruttomarginalforstarkningen vi hade raknat med uteblev och nddde
14,3 procent under sista kvartalet, mot 17,1 procent under
motsvarande kvartal i fjol. Enligt bolagsledningen péaverkades
bruttovinsten negativt av den aktuella produktmixen dir andelen CE-
produkter, med ldgre marginal, satte press pa marginalen. Utover
detta paverkades bruttovinsten av hogre fraktkostnader och mindre
gynnsamma valutaeffekter jamfort med fjoldrets sista kvartal.
Rorelseresultatet under sista kvartalet uppgick till 23 miljoner
kronor, vilket var klart under vara forviantningar pa 60 miljoner
kronor och under fjolarets 62,5 miljoner kronor. Vinst per aktie under
sista kvartalet uppgick till 1,33 kronor — mot véra estimat pa 2,71
kronor. Styrelsens forslag till utdelning pa 1,25 kronor per aktie var
nigot ldgre dn var prognos pd 1,50 kronor, motsvarande en
direktavkastning pé 5 procent.

Den 22 januari meddelades att Elons VD, Stefan Lebrot, lamnar
bolaget for att uppta tjdnsten som VD for elteknikdistributoren Rexel
Group. Lebrot avslutar sin tjanst pa Elon den 28 februari och ersitts
temporirt av bolagets styrelseordférande, Fredrik Johansson, till
dess att ny VD utsetts.

Sankta forvantningar 2025 och 2026

Konsumenternas aterhéllsamhet vad giller konsumtion av
kapitalvaror som vi sett under 2023 fortsatte in i 2024, detta trots en
aterhamtning i hushallens ekonomi. Osdkerheten kring en forvantad
konjunkturvindning under 2025 forstirks nu av en Okad risk for
handelskrig mellan USA och resten av varlden vilket i sin tur pa nytt
kan komma sidtta press pa inflationen och indirekt péaverka
konsumtionen. Om inflationen hélls i schack vantar en konjunktur-
uppgéng, men dess motsats om inte.

Aven om vi bibehaller vér positiva syn p4 Elon infér 2025 och framét
har vi sinkt vara forvdntningar. Vi viljer att justera ner véra
resultatprognoser for 2025 och 2026 med i genomsnitt 15 procent
och justerar darmed ner vart motiverade viarde med lika mycket, till
30 kronor (35), motsvarande ev/ebitda pa 4 respektive p/e 12,5 pa
var prognos for 2025p och ev/ebitda pa 3,5 respektive p/e 9 for
2026p. For 2027p beriknas ev/ebitda till under 3,5 respektive p/e 8.
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Prognoser & Nyckeltal, mkr
2024 2025p 2026p 2027p

Summa rorelseintédkter 4757 4875 5070 5273

Ebitda resultat 109 155 180 190
Rdrelseres. (ebit) 10 55 78 85
Resultat f. skatt 2 45 63 69
Nettoresultat 3 35 49 53
Vinst per aktie 0,22kr 2,37kr 3,31kr 3,60kr
utd. per aktie 125kr  150kr 2,00kr 2,25kr
Omsattningstillvaxt -3,5% 2,5% 4,0% 4,0%
Ebitda marginal 2,3% 3,2% 3,5% 3,6%
Rérelsemarginal 0,2% 1,1% 1,5% 1,6%
Nettoskuld/ebitda 18 13 11 11
P/e-tal 18,3 10,7 7,7 7,1
EV/ebitda 53 3,7 3,2 3,0
EV/omsattning 56,8 0,1 0,1 0,1
Direktavkastning 4,9% 5,9% 7,8% 8,8%

Kalla: Elon AB, Analysguiden
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Investeringstes

Okad osikerhet 2025 pa grund av omvirldsfaktorer

I samband med tredje kvartalet 2023 hade vi en mycket positiv syn
for svensk detaljhandel och Elon inte minst. Sista kvartalet blev
resultatmaissigt betydligt svagare dn vi prognosticerat vilket ger
upphov till nedjusteringar i vara prognoser for 2025 och framét men
nu dven en storre osidkerhet kring utvecklingen av inflationen infor
2025 — detta med anledning av den relativt hoga sannolikheten for
tullpéslag pa en rad varor i handeln mellan USA och 6vriga virlden.
Ett handelskrig leder otvetydigt till h6jda priser och ddarmed inflation,
vilket i sin tur kan komma att bromsa de redan aterhédllsamma
konsumenterna i en férviantad konjunkturuppgdng. Osdkerheten ar
séledes hogre én for bara ett kvartal sedan. I den senaste prognosen
fran Konjunkturinstitutet forvantas BNP till fasta priser att 6ka med
1,2 procent ar 2025 (2024: 0,5 procent) och 3,1 procent ar 2026.
Samtidigt prognosticerar institutet att de reala disponibla
inkomsterna skall 6ka med 2,7 procent ar 2025 (2024:1,4 procent)
och 2,1 procent ar 2026 — alla jamforelser mot aret innan. Huruvida
de disponibla inkomsterna kommer att utvecklas i den takt som
Konjunkturinstitutet prognosticerar aterstar att se.

Mer nedjusteringar 2025 och mindre 2026

Vi véljer att justera ner vara forsiljningsprognoser for 2025p med
drygt 3,5 procent, vilket innebidr en prognosticerad forsiljnings-
tillvaxt pa 2,5 procent jamfort med 2024. For 2026p bibehaller vi var
prognos pa en tillvixt om 4 procent, jamfort med 2025p. For 2027p
raknar vi med att tillvixten ligger pd samma niva som 2026p, det vill
sdga 4 procent. Resultatmassigt vantar vi oss nu ett rorelseresultat
respektive nettoresultat for 2025p pa 55 miljoner kronor respektive
35 miljoner kronor, vilket motsvarar en nedjustering pa 34 procent
respektive 25 procent. For 2026p &r nedjusteringarna pa
rorelseresultatet respektive nettoresultatet 17 procent respektive 7,5
procent. Vi justerar dven ner vara forvantningar kring utdelning med
cirka 25 procent for 2025 och 2026.

Infor forsta kvartalet rdknar vi med ett omsittningstapp pa nigra
procent och ett resultattapp pa drygt 20 miljoner kronor. Det
forvantade resultattappet ar i linje med utvecklingen de senaste tva
arens forsta kvartal.

Prognosjusteringar 2025-2026 samt prognos for 2027

2025p 2026p

2024  Fore Efter % Fore Efter % 2027p
Omséttning 4757 5056 4875 -3,6%| 5259 5070 -3,6%| 5273
Ebitda resultat 109 188 155 -17,7% 204 180 -11,8% 190
Rorelseres. (ebit) 10 83 55 -33,8% 94 78 -16,9% 85
Resultat f. skatt 2 58 45 -22,0% 67 63 -59% 69
Nettoresultat 3 47 35 -24,7% 53 49 -7,6% 53
Vinst per aktie 0,22kr| 3,4 kr 2,37kr -24,7%| 3,58kr 3,31kr -7,6%| 3,60kr

Utd. per aktie 1,25kr| 2,00kr 150kr -25,0%| 2,75 kr 2,00 kr -27,3%| 2,25 kr
Omséttningstillvaxt  -3,5% 6,3% 2,5% 40% 4,0% 4,0%
Ebitda marginal 2,3%| 3,7% 3,2% 3,9% 3,5% 3,6%
Rorelsemarginal 0,2% 1,6% 1,1% 18% 15% 16%
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2024 ars take-off ganska obetydlig

Intakter och rorelseresultat 2022-2025p, mkr
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Kalla: Bolag, Elon, Analysguiden

Svagare avslut dn vintat pa 2024
Resultatutveckling i kvartal 4 samt helar 2023 och 2022

Kvartal 4 2024
Utfall Prognos

Helar 2024
Utfall Prognos

Nettoomsattning

Res.fére avskrivningar (ebitda)

Rorelseresultat (ebit)
Resultat fore skatt
Nettoresultat

Vinst per aktie

Omsattningstillvaxt
Nettoresultattillvaxt
Ebitda marginal

Rérelsemarginal

Kalla: Elon, Analysguiden
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Fortsatt aterhallsamma konsumenter
under 2024 - och viss osdakerhet 2025

2024 var d@nnu ett provningens ar fér handeln

Om 2023 var ett tufft ar for hela detaljhandeln och elektronikhandeln
specifikt s& blev 2024 inte riktigt den dterhdmtning vi hade forvéantat
oss. Konsumenternas aterhdllsamhet vad giller konsumtion av
kapitalvaror som vi sett under 2023 fortsatte in i 2024, detta trots en
aterhdmtning i hushéllens ekonomi. Under 2024 6kade reallonerna
med cirka 2,3 procent och inflationen stannade pa 1,5 procent. Detta
ska jamforas med 2023 d& reallénerna foll med 4,7 procent och
inflationen landade pa 8,5 procent enligt Ekonomifakta.

Ekonomifakta redovisar en prognos pé reallonedkningar for 2025
motsvarande 3 procent och inflation pd 1,6 procent. Huruvida dessa
siffror kommer att std sig dr mycket osdkert i dagsldget, detta pa
grund av hotet att tullar infors i handeln med USA. USA var Sveriges
tredje storsta exportmarknad under 2024 med en andel av 9 procent
av den totala exporten. Efter 2023 ars tapp pa 7 procent fortsatte
elektronikhandeln att tappa fart under 2024 och redovisade ett minus
pa 5 procent, jaimfort med 2023. Kapitalintensiva produkter har an
en gang fatt sti tillbaka under 2024.

Storre och starkare

Foretagsledningen i Elon AB inség tidigt att en langsiktig uthallighet
for kedjan skulle komma att krava foretagsforvirv och okat
samarbete. Genom ett omvént forvarv 2022 inforlivades Electra AB i
det nybildade Elon AB och ddrmed tillférdes cirka 2 miljarder kronor
i omsittning. I slutet av september 2023 offentliggjorde Elon sin
avsiktsforklaring att ingd ett utdkat samarbete med den
entreprendrsdrivna kedjan Euronics svenska del, med cirka 100
butiker, men detta avbrots dd Euronics stimma valt att rosta nej till
forslaget. Dialogen fortsatte dock och i december samma &r rostade
Euronics stimma &nyo — denna gang med en majoritet som svarat ja
till en Gverlatelse av samtliga aktier i Euronics AB till Elon. Under
hosten 2023 ingicks dven en icke-bindande avsiktsforklaring om ett
djupare samarbete, men dven en mojlig sammanslagning, med
kedjorna Dialect och RingUp vilket kan tillfora ett 50-tal
forséljningsstillen (RingUp) och 30-tal foretagscentrum (Dialect).
Bada kedjorna ar liksom Elon entreprenorsdrivna. Elon och Dialect
avser att under férhandlingstiden skapa ett nytt kedjekoncept och
varumarke som ska ersatta bade Dialect och RingUp och dgas av Elon.

Aktiviteter under sista kvartalet 2024 och darefter
Under sista kvartalet 2024 tecknade Elon en avsiktsforklaring med
estlindska grossistdistributoren ”Sandman Group”. Avsikts-
forklaringen ger Elon mojlighet att inleda samarbete i Baltikum
géllande inkop, logistik och marknadsforing av varuméarkena Elon,
Elvita, Nordanro och Canvac. Elon Business utvecklar sitt erbjudande
foretagsmarknaden med tjansteforsaljning och omfattar bland annat
siakerhetstjanster inom IT-miljo. Elon inleder strategiskt partnerskap
med Sonos i Sverige med malséttning att erbjuda marknaden Sonos
teknik- och ljudlosningar. Elon har beslutat att avveckla koncernens
tredjepartslogistik och darmed avvecklas lagerlokalerna i Kalmar.
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Segmentsredovisning

God konsumentmarknaden - dyster foretagsmarknad
Som tidigare ndmnts s& bedriver Elon sin verksamhet i tre
affirssegment; Business to Consumer, Business to Business samt
Logistics & Services. Trots rddande press pid konsumentmarknaden
uppvisade B2C okade intdkter jamfort med motsvarande kvartal i fjol.
Dessvirre var utvecklingen i segmentet B2B inte lika uppmuntrande.

Forséljnings- och resultattapp i bade B2B och L&S

Omsittningsmassigt ar segmentet Business to Consumer det storsta
segmentet och under sista kvartalet 2024 svarade segmentet for hela
80 procent av den totala nettoomsittningen. Nettoomsattningen i
B2C okade med niarmare 15 procent i kvartalet, motsvarande 146
miljoner kronor. Segmentsresultatet pd knappt 85 miljoner kronor,
motsvarande en marginal pa 7,4 procent och var knappa 6 miljoner
kronor ldagre 4n under motsvarande kvartal i fjol d4 resultatet uppgick
till narmare 91 miljoner kronor och en marginal pa 9,1 procent. Pa
arsbasis uppgick resultatmarginalen i B2C till 9,1 procent, vilket var i
linje med fjolaret. Forsiljningsokningen i B2C under sista kvartalet
2024 var, enligt bolagsledningen, ett resultat av stark
konsumentforsaljning i alla forsaljningskanaler, inklusive e-handeln.

Business to Consumer (B2C)

Helar
(Mkr) Kv. 42024 Kv. 4 2023 2024 2023
Intakter 1139,7 993,7 3591,0 3330,6
Tillvaxt 14,7% -6,9% 7,8% -3,4%
Segmentsresultat 84,7 90,6 327,3 301,8
Segmentsmarginal 7,4% 9,1% 9,1% 9,1%

Kalla: Elon, Analysguiden

Omsittningen i segmentet Business to Business minskade med
niarmare 15 procent under sista kvartalet 2024 jamfort med samma
kvartal i fjol. Segmentet svarade for 17 procent av nettoomsattningen
under kvartalet. Segmentsresultatet pd 9 miljoner kronor gav en
segmentsmarginal pa 3,7 procent — att jamforas med 9,4 procent
under fjolérets sista kvartal. P4 &rsbasis upprepades marginalen pa
8,1 procent frén fjoldret. Den lidgre omsidttningen forklaras
huvudsakligen av lagre aktivitet bland kunder inom byggsektorn.
Resultatmassigt pdverkades segmentet negativt av den ligre volymen
men dven 6kade infraktkostnader pd egna varuméarken samt att den
fasta kostnadsmassa inte minskat i samma takt som omséattningen.

Business to Business (B2B)

Helar
(Mkr) Kv. 4 2024 Kv. 4 2023 2024 2023
Intakter 242,8 284,3 864,2 1086,9
Tillvaxt -14,6% -1,3% -20,5% 16,0%
Segmentsresultat 9,1 26,8 70,0 87,9
Segmentsmarginal 3,7% 9,4% 8,1% 8,1%

Kalla: Elon, Analysguiden
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Logistics and Services utgor Elons minsta segment och svarade for
endast 3 procent av den totala nettoomsittningen under sista
kvartalet 2024. Detta segment ar i huvudsak ett arv fran Electra vid
forvarvet. For det sista kvartalet 2024 uppgick omsittningen till
blotta 33 miljoner kronor, motsvarande ett intdktstapp pa 79 procent.
Enligt bolagsledningen dr den minskade forsiljningen relaterad till
lagre forsiljning till bolagets storsta kund och f6ljer den trend som
noterats tidigare under 2024. Segmentsresultatet pa knappt 1 miljon
kronor foljer dven det monstret med svagare forsaljning och kan
jamfoéras med ett segmentsresultat pA niarmare 5 miljoner under
motsvarande kvartal i fjol. P4 heldret 2024 har omséattningen i
segmentet minskat med drygt 40 procent och segmentsmarginalen
minskat med tva tredjedelar till drygt 1 procent.

Logistics and Services (L&S)

Helar
(Mkr) Kv. 42024 Kv. 42023 2024 2023
Intdkter 32,9 157,3 272,9 470,3
Tillvaxt -79,1% 15,0% -42,0% 41,2%
Segmentsresultat 0,7 4,8 3,4 17,4
Segmentsmarginal 2,1% 3,1% 1.2% 3,7%

Kalla: Elon, Analysguiden

Elons centrala funktioner utgor nyckeln till att koncernen skall kunna
leverera pa samtliga marknader och ddarmed generera skalférdelar.
Under det sista kvartalet 2024 uppgick kostnaderna till knappt 72
miljoner kronor, att jamféras med nirmare 60 miljoner under
motsvarande period i fjol. Enligt ledningen beror de okade
kostnaderna pa storre marknadsaktiviteter under arets sista kvartal
men pa helarsbasis ldg kostnaderna relativt stilla — likasa
kostnaderna som andel av omséattningen.

Centrala funktioner

Helar
(Mkr) Kv. 4 2024 Kv. 4 2023 2024 2023
Kostnader* -71,6 -59,8 -390,6 -402,4
Kostnad som andel av omsattning -5,1% -4,2% -8,3% -8,2%

* Exklusive jamforelsestérande poster

Kalla: Elon, Analysguiden
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Risker

Verksamheten ar forknippad med ett antal risker som mer eller
mindre kan péverka omsattning- och resultatutveckling negativt.

Finansiella riskfaktorer

Elon/koncernen utsitts genom sin verksamhet for en méngd olika
finansiella risker framfor allt relaterade till kundfordringar,
leverantorsskulder och skulder till kreditinstitut: marknadsrisk
(omfattande framst ridnterisk och valutarisk), kreditrisk,
likviditetsrisk och refinansieringsrisk. Koncernen efterstravar att
minimera potentiella ogynnsamma effekter pa koncernens finansiella
resultat. Mélsdttningen med koncernens finansverksamhet ar att:

- Sidkerstilla att koncernen kan fullgora sina betalnings-
atagande

- Hantera finansiella risker

- Siakerstilla tillgdng till erforderlig finansiering

- Optimera koncernens finansnetto

Koncernens riskhantering skots centralt enligt policy som faststillts
av styrelsen. De finansiella riskerna identifieras, utviarderas och
sdkras i ndra samarbete med koncernens operativa enheter. Ansvaret
for hanteringen av koncernens finansiella transaktioner och risker ar
centraliserat till moderbolaget.

Marknadsrisk

Koncernen verkar i Sverige samt internationellt och utsitts for
valutarisker som uppstar fran olika valutaexponeringar, framfor allt
avseende euro (EUR), norska kronor (NOK) och kinesiska yuan
(CNY). Valutarisk uppstar genom framtida affirstransaktioner och
redovisade tillgdngar och skulder i en valuta som inte ar bolagets
funktionella valuta, s& kallad transaktionsexponering. Vidare s& ar
koncernen exponerad for valutarisk, si kallad omrakningsrisk, vid
omrikning av de utlindska dotterféretagen i Norge, Finland och
Danmarks intédkter, kostnader, tillgdngar och skulder till koncernens
rapportvaluta som dr svenska kronor (SEK).

I Elon uppstar valutarisk framfor allt av granséverskridande handel,
dar prisséttning och fakturering sker i NOK samt delvis i EUR och att
ink6p sker i EUR och CNY. Kinsligheten i resultatet avseende
forandringar i valutakurser uppstar darfor fraimst i EUR, CNY och
NOK. Visentliga balansposter i EUR aterfinns inom kundfordringar
och leverantorsskulder. Kundfordringar i EUR uppgar till 21,3 MSEK
och leverantérsskulder i EUR uppgar till 464,4 MSEK.
Kundfordringar i NOK uppgar till 116,5 MSEK och leverantors-
skulder i NOK uppgar till 23,0 MSEK. Forutbetalda kostnader i CNY
uppgér till 38,8 MSEK. For att minska den kortsiktiga valutarisken
tecknas valutaterminskontrakt och valutaoptioner for att ekonomiskt
sikra framtida fléden i utlandsk valuta.

Kéanslighetsanalys - transaktionsexponering

Koncernen ar framst exponerad for fordandringar i vixelkursen for
EUR. Kinslighet i resultat avseende forandringar i vaxelkurser
uppstar fraimst genom transaktioner i EUR inom koncernen. Om den

svenska kronan hade forsvagats eller forstarkts med 10 procent i
forhallande till euron, med alla andra variabler konstant, skulle det
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omriknade arets resultat och egna kapitalet for rakenskapsaret 2022
varit 57,4 MSEK hogre eller ldgre, vilket ar till storsta delen som en
foljd av vinster eller forluster vid omrikning av kundfordringar,
leverantorsskulder samt monetira tillgdngar och skulder i EUR.

Rénterisker

Koncernens rénterisk uppstir genom upplaning. Skulder till
kreditinstitut utgors av checkrakningskredit i SEK som utgar med
rorlig rdnta och utsdtter koncernen med ranterisk avseende
kassaflode. Per 2022/12/31 uppgick genomsnittlig rantebindningstid
till o ménader. For ytterligare information om koncernens upplaning
se not 26 i arsrapporten.

Om rantorna pa uppléning 2022 varit 50 baspunkter hogre eller lagre
med alla andra variabler konstanta, hade arets resultat och det egna
kapitalet for rakenskapsaret varit 0 TSEK ldgre eller hogre,
huvudsakligen som en effekt av hogre eller lagre rantekostnader for
upplaning med rorlig ridnta avseende koncernens checkriaknings-
kredit.

Kreditrisk

En kreditrisk for koncernen ir finansiella tillgdngar i form av
kundfordringar. I den l6pande verksamheten hanteras kund-
kreditrisken av varje enskilt koncernforetag och detta sker utifran av
koncernen etablerade rutiner och kontroller. Individuella
kreditlimiter per kund identifieras utifrdn satta riktlinjer oh
stéllningstagande a limit gors utifrdn bedémd riskprofil. Det kan dven
noteras att Elon i vissa kundrelaterade transaktioner arbetar med
forskottsregleringar fran motpart, vilket kan ha sin grund i savil
kassaflodesoptimering som kreditriskhantering. Elon arbetar aktivt
med att bevaka och sikerstilla regleringen a utestdende fordringar.
Elon forsdkrar delar av sina kundfordringar for att minska sin
kreditrisk. Av de kundfordringar som ar forsdkrade uppgar den
forsikrade andelen av fordringen normalt till mellan 50 och 100
procent exklusive moms a fakturabeloppet. I de fall d& ingen
oberoende kreditbedémning finns gors dven en riskbedomning av
kundens kreditvirdighet dar dennes finansiella stillning beaktas,
liksom tidigare erfarenheter och andra faktorer.

For att minska kreditrisken i likvida medel anviander sig koncernen
av viletablerade och langsiktiga finansiella motparter med en rating
om lagst AA enligt Standard & Poor’s eller liknande institut.
Kreditforlustreserven uppgick till 21,4 MSEK per 2022-12-31 (se not
19). Konstaterade kreditforluster har historiskt varit ldga.

Likviditetsrisk

Likviditetsrisk definieras som risken att koncernen drabbas av 6kade
kostnader pd grund av brist pd likviditet. Likviditetsriskerna
begrinsas genom att man pa koncernnivd noga foljer rullande
prognoser for koncernens likviditetsreserv for att sidkerstilla att
koncernen har tillrackligt med likvida medel for att mota behovet i
den l6pande verksamheten. Detta gors genom att kassaflodes-
prognoser upprittas. Betalningsberedskap hélls genom bank-
tillgodohavanden och checkrikningskredit. Koncernen féljer dven
upp likviditetsmétt baserade pd koncernens rapport 6ver finansiell
stillning mot interna och externa krav samt upprittar skuld-
finansieringsplaner.
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Resultatriakning (Mkr)

2023 2024 2025p 2026p 2027p
Rorelseintakter 4929 4757 4875 5070 5273
Kostnad sald vara -4228 -4046 4111 -4269  -4439
Bruttoresultat 702 71 764 802 834
Ovriga externa kostnader -383 -386 -389 -397 -410
Personalkostnader -219 -217 -220 -225 -234
Resultat fore avskrivningar (ebitda) 100 109 155 180 190
Avskrivningar -95 -98 -100 -102 -106
Jamforelsestorande 0 0 0 0 1
Rorelseresultat (ebit) 5 10 55 78 85
Finansnetto -17 -9 -10 -15 -17
Resultat fore skatt -12 2 45 63 69
Skatt -5 2 -10 -14 -15
Periodens resultat -17 3 35 49 53
Balansrakning (Mkr) 022 022 022

2023 2024 2025p 2026p 2027p
TILLGANGAR
Goodwill 45 48 49 51 53
Immateriella anlaggningstillgangar 91 125 128 133 138
Materiella anlaggningstillgangar 72 65 67 70 72
Nyttjanderattstillgangar 275 271 278 289 301
Uppskjuten skattefordran 5 8 9 9 9
Ovriga finansiella anldggningstillgéngar 81 110 113 117 122
S anlaggningstillgang 569 627 643 669 696
Varulager 604 658 675 702 730
Kundfordringar 693 575 585 608 633
Fordringar pa narstaende bolag 0 0 0 0 0
Skattefordran 14 8 8 9 9
Derivatinstrument 3 3 3 3 3
Ovriga kortfristiga fordringar 27 17 18 18 19
Forutbetalda kostnader och upplupna int. 133 178 182 190 197
Likvida medel 130 53 54 57 59
S omsittningstillgang 1605 1493 1525 1586 1649
SUMMA TILLGANGAR 2173 2120 2168 2255 2345
Eget kapital & skulder

2023 2024 2025p 2026p 2027p
Aktiekapital 37 37 37 37 37
Ovrigt tillskjutet kapital 280 280 280 280 280
Reserver -20 1 1 1 1
Balanserat kapital inkl. arets resultat 259 244 244 244 244
Eget kapital 556 562 562 562 562
Leasingskulder 236 230 236 249 263
Skulder till kreditinstitut 0 0 0 0 0
Ovriga avsattningar 61 63 65 70 76
Uppskjutna skatteskulder 0 0 0 3 6
Summa langfristiga skulder 297 293 301 323 346
Leverantdrsskulder 1048 1009 1034 1083 1134
Checkrakningskredit 0 0 0 0 0
Skulder till kreditinstitut 24 24 24 24 24
Skatteskulder 1 1 1 1 1
Leasingskulder 45 44 46 49 53
Ovriga skulder 61 61 62 65 67
Upplupna kostnader och férutbetalda int. 141 125 138 148 158
Summa kortfristiga skulder 1320 1265 1305 1370 1437
SUMMA EGET KAPITAL & SKULDER 2173 2120 2168 2255 2345
Kassafloden (Mkr)

2023 2024 2025p 2026p 2027p
Rorelseresultat fore avskrivningar 100 109 155 180 190
Rorelsekapitalférandring 74 -105 -97 -122 -131
Kassafléde Iopande verksamheten 174 4 58 58 59
Investeringar 19 -60 -60 -60 -60
SUMMA FRITT KASSAFLODE 155 64 118 118 119
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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 lopande 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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