ANALYSGUIDEN

av Aktiespararna

Attraktiva vinstmultiplar
och god direktavkastning

Botten nadd - vandning véntas redan i ar

Tura Group AB idr en ledande distributér av tillbehor till
hemelektronik branschen och distribuerar en bred portfélj av
produkter till detaljhandel med konsumentelektronik i Norden.
Sortimentet innefattar tillbehor till kategorier sdsom ljud & bild, foto
& video, spel, hem & fritid, barn & baby och mobil. Bolaget grundades
redan 1976 men under 2021 borsnoterades bolaget som ett
forvarvsbolag (Special Purpose Acquisition Company — SPAC) med
om-notering till Tura Group 2022. Bolaget har en bred kundbas av
aterforsiljare och ar ett vilinvesterat, hogt automatiserat bolag med
ett logistikcenter i Néssjo och sitt siate i Kungsbacka. Bolaget drivs
sedan ménga ar av grundarfamiljen/VD vilket baddar for fortsatt
kontinuitet i bolaget.

Vi ser tre skal att dga aktien:

e Flera stora kunder inom bolagets produktkategorier i Norden
minskar bolagets konjunkturkénslighet

e HOg automatiseringsgrad och en rutinerad ledning med lang
erfarenhet i bolaget

e  Attraktiva varderingsmultiplar

Konsumentmarknaden befinner sig i limbo och generellt sett drabbas
sdllankopshandeln i storre utstrackning av konsumenternas svagare
kopkraft — och hemelektronikhandeln ar inget undantag. Men detta
kompenseras av den breda kundbasen som Tura Group har i hela
Norden och att produktutbudet inom tillbehorssortimentet inte
belastar hushéllskassan i samma utstrackning som vid inkdp av
kapitalvaror, sisom mobiltelefoner som ett exempel.

Enligt regelverket ar huvudigaren, Voxson Carl-L Eriksson med 87
procent av aktierna, lista i sitt innehav &nnu en tid. Familjen som
huvudigare kommer att minska sitt innehav nagot men man har dnnu
inte kommunicerat nér detta ska ske eller hur mycket som kommer
att skiftas ut till aktiemarknaden.

Inleder bevakning med riktkurs 8,00 kronor

Fjolarets resultat belastades med noteringskostnader pa 21 miljoner
kronor, vilket inte kommer att belasta &rets resultat. Vi ser véra
prognoser som konservativa med hiansyn tagen till den nagot tuffare
konsumentmarknaden. Sammantaget ser vi vildigt goda forut-
sdttningar att bolaget lever upp till vra prognoser. Var riktkurs
avspeglar den positiva trend som Tura befinner sig i och
varderingsmassigt ser multiplarna mycket attraktiva ut. Var riktkurs
pa ett ars sikt ar 8,00 kronor, motsvarande ev/ebitda pa 8 respektive
p/e 9 pa vir prognos for 2023p, ev/ebitda pa 7,5 respektive p/e 8 for
2024p och ev/ebitda pa 6,5 respektive p/e 7 for 2025p.
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Prognoser & Nyckeltal, mkr

2022 2023p 2024p 2025p
Summa intékter 919 974 1043 1126
Ebitda resultat 44 64 71 80
Rorelseres. (ebit) 40 59 66 75
Resultat f. skatt 37 56 63 71
Nettoresultat 25 44 50 57
Vinst per aktie 0,50kr 0,89kr  101kr  115kr
Utd. per aktie 0,30kr 0,35kr 0,40kr 0,45kr
Omséattningstillvaxt 4,7% 6,0% 7,0% 8,0%
Ebitda marginal 4,8% 6,5% 6,8% 7,1%
Roérelsemarginal 4,4% 6,1% 6,4% 6,6%
Nettoskuld/ebitda 2,9 2,0 18 16
P/e-tal 12,0 6,7 5,9 5,2
EV/ebitda 9,5 6,7 6,0 5,3
EV/omséttning 0,5 0,4 0,4 0,4
Direktavkastning 5,0% 5,9% 6,7% 7,5%

Kalla: Tura Group, Analysguiden



Tura Group

Investeringstes

Omvaint forvarv skapade Tura Group

Frén och med bildandet i maj 2021 till andra kvartalet 2022 var Tura
Group AB (tidigare Spacett AB) ett forviarvsbolag utan dotterforetag.
Frdn och med det tredje kvartalet 2022 upprittades ett omvant
forvarv dar Tura Scandinavia AB forvarvade Tura Group AB, trots att
det senare juridiskt sett 4r moderbolag. Den 30 maj 2022 ingicks ett
avtal med &garna till Tura Scandinavia AB om att forvarva 100
procent av detta foretag genom en kontant likvid om 26 miljoner
kronor och en apportemission av ndrmare 43 miljoner aktier till en
kurs pa 5 kronor per aktie, innebidrande en sammanlagd kopeskilling
om drygt 240 miljoner kronor, varav drygt 214 miljoner kronor i form
av nyemitterade aktier.

Vinsttillvaxt vantas 2023

Under 2022 togs listnings-kostnader pa 21 miljoner kronor vilket
resulterade i en lagre vinst for helaret. Dessa kostnader kommer inte
att upprepas under innevarande &r, varvid vinsttillvixten per aktie
skjuter fart — fran fjolarets 0,50 kronor per aktie till prognosticerade
0,89 kronor per aktie 2023p, vilket motsvarar en vinsttillvixt pa
narmare 80 procent. For de efterféljande dren prognosticerar vi en
mer normal tillvixttakt, pa i genomsnitt 14 procent pa arlig basis. Sett
till den 1aga dagskursen ser aktien mycket attraktiv ut, d&ven vad giller
direktavkastning.

Langsiktiga finansiella mal - fullt méjlig att na
Koncernens vision ar att vara den bidsta och mest inspirerande
partnern till sina kunder och stréavar efter att vara ledande inom sina
produktomriaden. Genom en tidigare vilinvesterad och
automatiserad logistik med tillgianglig kapacitet kan bolaget vixa med
begrinsade investeringar, vilket Okar volymer och dadrmed
I6nsamhet. Foretagets finansiella mal ar att ha en genomsnittlig
rorelsemarginal fore avskrivningar pa 8 procent, vilket ska héllas
genom Okade volymer som ger operationell skala och hdavsting samt
kontinuerlig produktivitetsutveckling i befintlig struktur genom
investeringar i automation och IT. Eventuella forvarv forvintas
tillféra synergier i form av rationalisering av lager, ledning och
sdljkar. Egna varumirken utgor idag endast en mindre del av
omsittningen men har i genomsnitt hogre bruttomarginaler, varfor
tillviaxt av dessa framjar okad bruttomarginal. Detta skall dock
balanseras mot kundernas behov, konkurrenskraften i de externa
varumirkena som dessa medfér samt att helheten i sortiments-
strategin blir konkurrenskraftig. Nedan redovisas de finansiella
maélen:

e Forsdljningstillvixt pa 10-15 procent é&rligen OGver en
konjunkturcykel, organiskt och genom férvarv (2022: 5%)

e Genomsnittlig rorelsemarginal fore avskrivningar (Ebitda-
marginal) om 8 procent pad medelldng sikt (2022: 7,1% exkl.
listningskostnader)

e Utdelningen skall uppgé till mellan 25 och 50 procent av

resultatet fore skatt med beaktande av finansiell stillning, andra
finansiella mal och risker (2022: 60%)
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Stark vinsttillvaxt vantas 2023
Vinst per aktie prognoser 2022-2025p, kronor
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Omsattnings- och marginaltillvaxt
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Tura Group

Verksamheten

Koncernen Tura Group ar ett ledande distributionsbolag av tillbehor
inom hemelektronik med den nordiska marknaden som spelplan.
Bolaget ir ett svenskigt distributorsbolag med en bred portfolj av
bade vilkdnda externa varumairken och egenutvecklade varumairken.
Tura har en mycket bred kundbas av aterforsiljare till vilka bolaget
sdljer sina varor. Organisationsmassigt utgors Tura Group av Tura
Scandinavia AB, som svarar for merparten av bolagets omséttning
och resultat, men dven det nyforvirvade mindre bolaget Happy Plugs,
som omsitter strax under 30 miljoner kronor. Forvirvet av Happy
Plugs genomfordes den 2 januari 2023.

Tura har ett modernt logistikuppldgg som ar hogt automatiserat med
ett integrerat IT- och inkGpssystem. Lagret ligger strategiskt placerat
i Nissjo. Tura kommer framover att vixa genom att dra nytta av sin
marknadsposition och starka kundbas i Norden — detta tillsammans
med att utveckla egna varuméarken och genom forviarv av andra
varumarken eller verksamheter.

Tillvaxt sker pa samtliga marknader

Aven om Sverige ir den storsta marknaden uppgick omsittningens
andel till ndgot mindre &n hilften av den totala omséattningen &r 2022.
Danmark var den nist storsta marknaden under 2022 och svarade for
en fjardedel av omséttningen, titt foljt av Norge. Finland ar bolagets
minsta marknad och svarade for 10 procent av den totala
omsittningen 2022. Enligt bolagsledningen ligger bruttomarginalen
négot hogre i de nordiska grannlénder, vilket bland annat beror p4 att
lagernedskrivningar tas i den svenska verksamheten. Den nordiska
verksamheten representeras genom totalt sex filialer i berorda lander.

Tillvaxt med stabil Ionsamhet senaste aren

Fram till 2022 utgjordes Tura Group endast av Tura Scandinavia AB.
Omsittningsmassigt har bolaget haft en stark tillvaxt pa 38 procent
under perioden 2019 till 2022 — motsvarande en arlig omsattnings-
okning pa 13 procent. Rorelsemarginalen fore avskrivningar (Ebitda)
har gétt fran 6,2 procent 2019 till 9 procent under topparet 2021.
Soliditeten har legat pa en stabil niva 6ver 45 procent under perioden
2019-2022. Det totala antalet anstéllda ligger strax under 100.

Historisk data 2019-2022

2022 2021 2020 2019
Nettoomséattning 918,3 876,4 668,2 665,2
Omsattningtillvaxt 48% 31.2% 04% -
Ebitda-marginal 72% 9,0% 7,1% 6,2%
Eget kapital 273,9 2429 206,6 1759
Balansomslutning 602,17 526,8 441,4 366,8

9,4% 19,3% 13,7% 13,8%
Avkastning pa eget kapital 14,3% 31,8% 21,3% 21,2%
Soliditet 45,5% 46,1% 46,8% 48,0%
Medeltal anstéllda 93 89 79 74

Avkastning pa sysselsatt kapital

* Exkl. listningskostnad 2022

Kalla: Tura Group, Analysguiden
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Verksamhetsstruktur
Moderbolag samt dotterbolag

TURA GROUP

Tura

Scandinavia AB

Kalla: Tura Group, Analysguiden

Sverige storsta marknaden
Nettoomséattning per geografisk marknad 2022 i procent
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Tura Group

Marknaden

Bred kundbas av viletablerade aterforsiljare

Tura Group erbjuder ett kundanpassat sortiment som riktar sig i
forsta hand till detaljister inom hemelektronik dar kunderna utgérs
av de storre elektronikforetagen. Tura Groups kundbas utgors av ett
flertal viletablerade aktorer inom hemelektronikbranschen i bolagets
samtliga marknader:

Sverige: Clas Ohlson, Dustin, Elgiganten, Elon, MediaMarkt (om-
profileras till Power 2023), Kjell & Company, Scandinavian Foto med
flera.

Danmark: Dansk Supermarked, Elgiganten, Euronics med flera.
Norge: Color Line, Coop, Elkjop, Elon, Komplett, med flera.

Finland: City Market, Euronics, Gigantii, Kdrkkiinen, Prisma, Rajala,
Verkkokauppa med flera.

Pa marknaden for distributorer inom konsumentelektronik aterfinns
ett flertal aktorer inom saval som utom den nordiska marknaden men
med delar av Tura Groups sortiment, vilket gor det svart att gora
direkta jaimforelser.

Ett av fa distributionsféretag som kan jamforas med Tura Group ar
det svenska borsnoterade bolaget DistIT, borsnoterat 2011 pa
Nasdaq First North Premium Growth Market. For 2022 omsatte
DistIT knappt 2,6 miljarder kronor med ett rorelseresultat fore
avskrivningar (Ebitda) pd 36 miljoner kronor — motsvarande en
marginal pa 1,4 procent — och redovisade en nettoforlust pa 16,5
miljoner kronor. Detta skall jamféras med Tura Group som under
samma ar omsatte cirka 920 miljoner kronor med ett rérelseresultat
fore avskrivningar pa 44 miljoner kronor — motsvarande en marginal
pa 4,8 procent och en nettovinst pd 25 miljoner kronor. Exkluderas
Tura Groups listningskostnad 2022 pa drygt 21 miljoner kronor
uppgick rorelseresultatet fore avskrivningar till 65 miljoner kronor —
motsvarande en marginal pa 7,1 procent.

Hog automatiseringsgrad i lagret i Nassjo

Under 2007 fardigstilldes den andra etappen av Turas lager i Nissjo.
Lagret ar pa drygt 18 000 kvadratmeter och har direkt access till ett
stort vagnit for att forse marknaden med varor. Fram till 2022 dgdes
fastigheten av Gamlarp AB, ett heldgt bolag till Voxson Carl-L
Eriksson AB, men forviarvades av Malmobaserade logistik-
fastighetsbolaget SLP. Tura har skrivit ett 10-arigt hyreskontrakt pa
lokalen.

Utvecklingen av lagret har varit en kontinuerlig process dar
automatiseringsgraden ar hog. Bolagsledningen menar att den
kontinuerliga utvecklingen av logistikcentret ger mgjlighet att
ytterligare effektiviserar verksamheten i syfte att oka betjanings-
graden gentemot kunderna men dven l6nsamheten.

Analysguiden
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Tura Group ticker flertalet av Nordens
stora detaljistkedjor i elektronikhandeln

Tura Group redovisade god 16nsamhet 2022
jamfort med konkurrent

Modernt lager forser Norden

Bild: Tura Groups lager i Nassjo

Kalla: Tura Group, Analysguiden



Tura Group

Produktutbud Tillbehér till bild och TV

Bild: Adapter

Brett utbud av tillbehor

Bolaget tillhandahéller 6ver 15000 artiklar inom tillbehér for
hemelektronik. Produktutbudet bestdr i huvudsak av etablerade
varumirken men en mindre andel egna varumarken finns ocksé i
utbudet. Antalet produktkategorier som bland annat redovisas p&
hemsidan uppgar till 19 och aterfinns inom féljande omraden:

1. Barn & ungdom: Brostpumpar, babymonitorer, matberedare,
badbaljor, nappar, horlurar etcetera. Produktomrédet dr ett av
de snabbast vixande omradena enligt ledningen.

2. Bild & TV: Adapters, kablar, fjirrkontroller, vaggfasten for TV,
projektordukar, utrustning f6r hemmabio etcetera.
Kalla: Tura Group, Analysguiden
3. Data: Bluetooth USB-adaptrar, datorviaskor, monitorer,
datorfiasten, handledstod, headset, musmattor etcetera.

Tillbehor till barn
4. El & verktyg: Batterier, batteriladdare, grenuttag, proppar, Bild: Babymonitor

stromkablar, sikringar etcetera.

5. Foto: Digitalkameror, fotoalbum, fotopapper, kamerastativ,
kameraviskor, objektiv till kameror etcetera.

6. Gaming: Energibar, gaming headset, handkontroller till spel,
mikrofoner, skrivbordsmattor for gaming etcetera.

7. Grafiska produkter: Black till skrivare, scanners, foto- och
skrivar-papper, toner, trummor till skrivare etcetera.

8. Hem & hushall: Brandvarnare, brédrost, dammsugarpésar,
kaffebryggare, koksvagar, lysror, pannlampor, termometrar,
rengoringsmedel till kok, viggklockor etcetera. . ,

Kalla: Tura Group, Analysguiden

9. Hidlsa & personvdrd: Badrums vagar, harfonar, feber-

termometrar, fitness watch, virmedynor etcetera.

Tillbehor till foto

Bild: Kameraobjektiv

10. Horlurar: Ett brett utbud av horlurar och tillbehor till dessa.

11. Kontorsmaterial: Dokumentforstorare, kalkylatorer,
lamineringsmaskiner, lamineringsfilm, skrivarpapper etcetera.

12. Lagringsmedia: Disketter, minnes kort, USB-stickor etcetera.

13. Ljud: Diverse kablar och adaptrar, hogtalare, hogtalarekablar,
radioapparater, viackarklockor etcetera.

14. Mobil: Ladd-kablar, mobilfodral, mobilstativ och héllare,

popsockets, skarmskydd etcetera. i
Kalla: Tura Group, Analysguiden

15. Smarta hem: Elférbrukningsmatare, fiargade glodlampor,
kontaktdon, 6vervaknings-kameror etcetera.

Analysguiden
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Tura Group

16. Sport & fritid: Ergonomiska bilkuddar, necessirer, kikare,
klambollar, reseadaptrar, resvaskor etcetera.

17. Surf & lasplattor: Fodral, hallare och skydd till lasplattor,
skrivbordsstill etcetera.

18. Tdckningsutrustning: Antenner, fiber-hubbar, kablar till
antenner, matutrustning,

19. Video: Bilkameror, dronare och utrustning till drénare, kameror
och kameratillbehor, kamera-riggar, minnesmoduler, video- och
kameraviskor, videoldnkar etcetera.

Totalt marknadsfors cirka 130 olika varumérken inom de 19 ndimnda
kategorierna. Detta kraver i sin tur viltrimmad logistik och
hanteringsrutiner. Fran logistikcentret i Nassjo distribueras varor till
kunders lager.

Med dagens stora utbud av datorer, mobiltelefoner, skrivare och
annan kringutrustning finns hos konsumenter ett behov av tillbehor
vilket gor att utbudet av dessa tillbehor har kommit att bli stort i
hemelektronikbutikerna. Till en dator behovs diverse kablar for att
koppla upp mot datorskirm, komma ut pa nétet etcetera. Samma sak
giller for mobiltelefoner som behover laddare och annat kablage.
Utbudet av skrivare ar stort och till dessa finns en stor méngd av olika
blackpatroner som skall passa ihop med den skrivare man inkopt. For
en detaljhandelskedja kraver inkop direkt fran leverantor resurser
och volymer, vilket sidllan ger l6nsamhet di de administrativa
kostnaderna blir for hoga. Att i stillet anvinda en distributér som
tillhandahaller ett stort utbud av tillbehor blir sdledes ett naturligt val
— och det &r hiar som Tura Group kommer in.

Mer information om Tura Groups produktutbud é&terfinns péa
www.turascandinavia.com.

Analysguiden
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Tillbehor till sport och fritid
Bild: Kikare

Kalla: Tura Group, Analysguiden

Tillbehor till Surf och lasplattor

Bild: Skrivbordsstall till surfplatta

Kalla: Tura Group, Analysguiden



Tura Group

Resultatutveckling 2023p

Utsikterna for resterande del av 2023 ser bra ut

Tura Group redovisade en omséttningstillvaxt pa 6 procent for forsta
kvartalet 2023, inklusive forviarvet av Happy Plugs som genomfordes
2 januari 2023. Den organiska tillvaxten for kvartalet uppgick till 6,6
procent och den hogre siffran forklaras av att forvarvet medfort
kundreturer i Happy Plugs under perioden. Bruttomarginalen under
perioden pé 20,2 procent var nigot svagare dn motsvarande kvartal
da det redovisades en bruttomarginal pa 20,7 procent.
Rorelsemarginalen fore avskrivningar (Ebitda) under forsta kvartalet
2023 pa 4,6 procent var tre procentenheter ldgre dn motsvarande
period under 2022, vilket forklaras av att strukturarbete i Happy
Plugs belastade rorelseresultatet med motsvarande 1,7 procent-
enheter.

Vara estimat for heldret 2023 far ses som konservativa, med
beaktande av en forvintad viss troghet i Aterhdmtningen i
hemelektronikhandeln innevarande ar. Det ska dock ndmnas att 2023
inte innehaller nagra kostnader for listning, vilket under 2022
belastade resultatet med drygt 21 miljoner kronor.

For 2023 prognosticerarar vi en omsattningstillviaxt pd 6 procent,
inkluderat forvirvet av Happy Plugs. Rorelseresultatet fore
avskrivningar (Ebitda) for 2023 beridknas till 64 miljoner kronor,
vilket ar en forbattring pa hela 43 procent jamfort med 2022. Vinst
per aktie for 2023 prognosticeras till 0,89 kronor — motsvarande en
forbattring pa 7 procent jamfort med 2022.

Utdelning per aktie for 2022 beslutades till 0,30 kronor, vilket
motsvarar en utdelningsandel pid 60 procent. Bolagets
utdelningspolicy stipulerar en utdelning av vinsten pa 25-50 procent
och vi prognosticerar en utdelning per aktie pa 0,35 kronor av vinsten
— motsvarande en utdelningsandel pa 40 procent for 2023.

Resultatrikning kv. 1 och helar 2022/2023

Q12023 Q12022 2023p 2022
Summa intakter 220 207 974 919
Ebitda resultat 10 16 64 44
Rorelseres. (ebit) 7 15 59 40
Resultat f. skatt 5 14 56 37
Nettoresultat 4 n 44 25
Vinst per aktie* 0,07 kr 0,23 kr 0,89 kr 0,50 kr
Utd. per aktie - - 0,35kr 0,30 kr
Omséttningstillvaxt 6,2% - 6,0% 4,7%
Ebitda marginal 4,6% 7,7% 6,5% 4,8%
Rorelsemarginal 3,2% 7.2% 6,1% 4,4%

*2022 och 2023 raknat pd 49,2 miljoner aktier

Kalla: Tura Group, Analysguiden
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Tura Group

Historik, ledning och agande

Rutinerad ledning med lang erfarenhet

Tura Group erbjuder é&terforsdljare i huvudsak tillbehér inom
konsumentelektronik. Tura Group grundades som Spacett AB, ett
forvarvsforetag utan dotterbolag — ett sé kallat SPAC-bolag. Under
2022 ingicks avtal med #dgarna till Tura Scandinavia AB att forviarva
Tura Group AB genom ett si kallat “omvint forvirv” men med
koncernen menas Tura Group AB med sitt borsnoterade dotterbolag
Tura Scandinavia AB. I samband med att transaktionen avklarats om-
noterades bolaget den 1 augusti 2022 pd Spotlight Stock Market
under tickern "TURA”.

Det ursprungliga bolaget, Tura Scandinavia AB, ar i grunden ett
familjedgt bolag som etablerades 1976 som en helsvensk distributor
med fokus pa fotobranschen. Over tid breddades verksamheten till
distribution av elektroniska tillbehor och pa senare ar inkluderades
dven grafiskt material och elektroniska hjdlpmedel inom barn och
baby. Tura har sitt site i Kungsbacka och ett modernt lager
etablerades 2006-2007 i Niss;jo.

Tura Groups nuvarande VD, Stefan Eriksson, har varit VD i bolaget
sedan 1991 och representerar huvudagaren, Voxson Carl-L Eriksson
AB. Bolagets ordférande dr Hans Jacobsson.

Eget kapital i Tura Group uppgick till 274 miljoner kronor per den 31
december 2022, fordelat pa 49 230 770 B-aktier. Familjeforetaget
Voxson Carl-L Eriksson, som tillh6r grundarfamiljen, svarade for 87
procent av det totala innehavet per den 31 december 2022. I samband
med att Spacett forviarvade Tura Scandinavia AB ingicks avtal att
sdljaren, Voxson Carl-L Eriksson AB,under ett ar inte far silja nagra
aktier i Spacett (Tura Group). Familjen som huvudigare kommer att
minska sitt innehav ndgot men man har &nnu inte kommunicerat nar
detta ska ske eller hur mycket som kommer att skiftas ut till
aktiemarknaden. Agarmissigt innehar ovriga aktiefigare en relativt
liten andel pa 13 procent och bland de institutionella investerarna
aterfinns Avanza Pension.

2022-12-31

10 storsta aktieagarna, % Kapital
Voxson Carl-L Eriksson AB 87,0%
Per Nilsson 2,9%
Gerhard Dal 2,9%
Avanza Pension 1,0%
Christer Jonsson 0,7%
Luca Di Stefano 0,4%
Money Never Sleeps Holding AB 0,4%
Rune Loderup 0,4%
Joel Westerstrom 0.3%
Ovriga aktiedgare 4,0%

100,0%

Killa: Euroclear, Morningstar och Finansinspektionen

Analysguiden
2 juni 2023



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, sadsongsvariationer,
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 foljd 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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Resultatrakning (Mkr)

2021 2022  2023p  2024p  2025p
Intakter 878 919 974 1043 1126
Handelsvaror -698 -743 -790 -843 -907
Externa kostnader -40 -46 -51 -54 -59
Personalkostnader -62 -65 -70 -75 -81
Extraordindra kostnader (listningskostnader) 0 -21 0 0 0
Resultat fére avskrivningar (ebitda) 78 44 64 7 80
Av- och nedskrivningar -5 -4 -4 -5 -5
Rorelseresultat (ebit) 73 40 59 66 75
Finansnetto -2 -3 -3 -4 -4
Resultat fore skatt Al 37 56 63 71
Skatt -15 -13 -12 -13 -14
Nettoresultat 56 25 44 50 57
Balansrikning (Mkr)

2021 2022  2023p  2024p  2025p
TILLGANGAR
Immateriella anlaggningstillgangar 0 0 36 39 42
Materiella anlaggningstillgangar 19 20 21 23 25
Finansiella anlaggningstillgdngar 1 1 3 3 3
Summa anldggningstillgangar 21 21 60 65 70
Varulager 219 243 257 275 297
Kundfordringar 248 256 262 280 302
Fordringar hos koncernféretag 0 2 2 2 2
Skattefordringar 0 1 1 1 1
Ovriga fordringar 1 6 6 7 7
Forutbetalda kostnader oh upplupna intakter 27 30 31 33 36
Likvida medel 10 43 21 22 24
Summa omsittningstillgangar 506 581 580 620 670
SUMMA TILLGANGAR 527 602 640 685 740
Eget kapital & skulder

2021 2022  2023p  2024p  2025p
Bundet eget kapital 5 5 5 5 5
Balanserat resultat inkl. arets resultat 238 269 313 362 419
Summa eget kapital 243 274 318 367 424
Avsittningar 5 5 6 6 7
Ovriga skulder till kreditinstitut 19 0 0 0 0
Skulder till moderforetag 0 24 24 24 24
Summa langfristiga skulder 19 24 24 24 24
Skulder till kreditinstitut 127 135 109 108 100
Leverantérsskulder 74 106 106 97 99
Skulder till moderforetag 10 10 11 11 12
Skulder till koncernforetag 7 3 0 0 0
Skatteskulder 3 4 4 4 4
Ovriga kortfristiga skulder 17 24 46 49 51
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 23 16 17 19 20
Summa kortfristiga skulder 260 299 293 288 286
SUMMA EGET KAPITAL & SKULDER 527 602 640 685 740
Kassafloden (Mkr)

2021 2022 2023p 2024p 2025p
Rérelseresultat fore avskrivningar 78 44 64 71 80
Rorelsekapitalforandring -96 -4 -24 -27 -31
Kassafléde I6pande verksamheten -17 40 40 44 48
Investeringar -5 22 26 28 31
SUMMA FRITT KASSAFLODE -13 18 14 15 17
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Disclaimer

Aktiespararna, www.aktiespararna.se, publicerar analyser om bolag som
sammanstallts med hjalp av killor som bedomts 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 l6pande under avtalsperioden och
mot sedvanlig fast ersittning. 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 sddana 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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