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Strax

Svag tillvaxt men klar bruttomarginalférbattring

Svag forsaljning men stark bruttomarginalutveckling

Under gardagskvallen rapporterade STRAX sin Q2 rapport. Nettoomsattningen uppgick till EUR 15,9 m (29,0), vilket
motsvarar en minskning med -45,4%. Den framsta forklaringen ar att forsaljningen inom segmentet Health &
Wellness minskade till EUR 0,9 m (9,4) och beror pa att sortimentet till stor del ar anpassat for pandemin.
Forsaljningen av mobiltillbehor och personlig audioutrustning minskade med 23,8% och ar fraimst en effekt av att
forsaljningen av smartphones och surfplattor minskat. Positivt var att bruttomarginalen steg till 32,1% (17,7) for
gruppen och till hela 49,0% (4,9) foér segmentet Own brands.

Tar in en extern investerare i den europeiska distributionsverksamheten

Den stérsta och viktigaste hindelsen skedde efter kvartalets utgang. STRAX tog da in externa investerare i sin
europeiska distributionsverksamhet. Investeringen om EUR 10 m varderar affarsverksamheten till EUR 32 m och
forbattrar distributionsverksamhetens likviditet. Transaktionen resulterar i att STRAX nu &ger 49,9% av
verksamheten vilket kommer sanka skulderna inom den aterstdende delen av STRAX med EUR 12 m. Transaktionen
forvantas slutforas senast 31 augusti 2023 och syns darmed inte i rapporteringen.

Vi aterkommer med en mer detaljerad analys och uppdaterade estimat

Rapporten var svag. Att omstruktureringen tar langre tid an de forst planerat 6kar osdkerheten i bolagets finansiella
stéllning. Det positiva dr att ledningen sdger att Urbanista uppvisar gradvis 6kande tillvaxt y/y och nu bidrar med
positivt EBITDA under H1. Omsattningstillvaxten var klart lagre an vara forvantningar pa helaret och vi behéver
darmed se Gver vara estimat. Da det kommer att ske stora forandringar i verksamheten under H2 anser vi
osdkerheten i alla prognoser som extra stor. Vi aterkommer med en mer detaljerad analys. All data i tabellen nedan
ar inte uppdaterade med hansyn till Q2-rapporten.

23e 24e 25e 2022 2023e 2024e 2025e Motiverat virde 2,0-2,2 SEK

Totala intakter 0,0% 0,0% 0,0% Totala intakter 104392 90813 100861 108667 Aktiekurs 1,5 SEK
EBITDA, just. 0,0% 0,0% 0,0% Tillvaxt -16% -13% 11% 8% Riskniva High
EPS, just. 0,0% 0,0% 0,0% EBITDA, just. 389 1771 3373 8182

EBIT, just. -1236 7 2183 6922 SIS

Kommande handelser EPS, just. 01 0,0 0,0 0,0

2,7
Q2 - rapport 23 augusti 2023 EBIT-marginal Neg. 0,1% 2,2% 6,4% 25
Q3 - rapport 24 oktober 2023 23

ROE, just. Neg. 60,8%  18,0% Neg. Z’D
ROCE, just. Neg. 0,2% 6,1% 19,4% . fii
Bolagsfakta ('000€) ! € 0 0 co
. EV/EBITDA 157,0x 36,9x 19,4x 8,0x if
Antal aktier 120 592m 14

Srevind 1g EV/EBIT - 843,8x  29,9x 9,4x
orsvarde "aug Sep Oct Nov Dec Jon Feb Mor Apr May Jun Jul Au
P/E, just. - - - 9,6x M e rauy ’ omoec " toe
Nettoskuld 47
FCF yield 48% - 0% 1%
EV 65
Nettoskuld/EBITDA 119,3x 27,4x 14,4x 5,9x Intressekonflikter
Free float 23%
Daglig handelsvolym, snitt 7k Yes No
o v
Bloomberg Ticker STRAX SS EQUITY Likviditetsgarant
Certified adviser v
Analytiker Transaktioner 12m v

Hugo Lisjo
hugo.lisjo@penser.se



Disclosure

Denna publikation (nedan ”Publikationen” har sammanstallts av Erik Penser Bank (nedan “Banken”) exklusivt for bankens kunder. Innehallet har
grundats pa information fran allmant tillgangliga kallor vilka bedémts som tillforlitliga. Sakinnehallets riktighet och fullstandighet liksom lamnade
prognoser och rekommendationen kan saledes inte garanteras. Banken kan lata medarbetare fran annan avdelning eller analyserat bolag (nedan
"polaget”) lasa fakta eller serier av fakta for att fa dessa verifierade. Banken lamnar inte i forvag ut slutsatser eller omdémen i Publikationen. Asikter
som lamnats i Publikationen ar analytikerns asikter vid tillfallet for upprattandet av Publikationen och dessa kan dndras. Det lamnas ingen forsakran
om att framtida handelser kommer att vara i enlighet med asikter framférda i Publikationen.

Informationen i Publikationen ska inte uppfattas som en uppmaning eller rad att inga transaktioner. Informationen tar inte sikte pa enskilda
mottagares kunskaper och erfarenheter av placeringar, ekonomiska situation eller investeringsmal. Informationen ar darmed ingen personlig
rekommendation eller ett investeringsrad.

Banken fransager sig allt ansvar for direkt eller indirekt skada som kan grunda sig pa denna Publikation. Placeringar i finansiella instrument ar
forenade med ekonomisk risk. Placeringen kan 6ka eller minska i varde eller bli helt vardels. Att en placering historiskt haft en god vardeutveckling
ar ingen garanti for framtiden

Motiverat varde och risk

Det motiverade vardet speglar ett varde for aktien per den dag analysen publicerats i ett intervall motsvarande ca 5-10%. Banken anvander sig av
en rad olika varderingsmodeller for att vardera finansiella instrument sasom till exempel kassaflodesmodeller, multipelvardering samt
styckningskalkyler.

Det angivna motiverade vardet ska inte tolkas som en riktkurs vid en viss tidpunkt, utan ar ett teoretiskt framraknat varde som det analyserade
bolaget skulle kunna varderas till, givet att alla vara antaganden visar sig vara korrekta, och att inga oférutsedda negativa aspekter tillkommer. Det
ar inte ovanligt att aktiemarknaden varderar ett bolag till kraftig rabatt eller med premium mot ett teoretiskt framraknat varde. Det finns saledes
ingen garanti for att aktien kommer att handlas till vart framraknade motiverade varde, dven om vara antaganden visar sig vara korrekta.

Varderingsmetod och ansats for att bestamma motiverat varde skall framga av analysen och kan variera fran bolag till bolag. Vasentliga antaganden
for varderingen baseras pa vid var tid tillganglig marknadsdata och ett enligt oss rimligt scenario for bolagets framtida utveckling. Vad géller risk
klassificeras aktien enligt skalan Hog, Medel, Lag utifran ett antal kdnda parametrar som ar relevanta for bolaget. En generell riktlinje for att
klassificeras som lag risk &dr att bolaget har positivt kassafléde och att ingen enskild faktor paverkar omsattningen mer d@n 20%. Motsvarande
generella beskrivning av hog risk ar att bolaget inte natt positivt kassaflode alternativt att en enskild faktor paverkar omsattningen mer an 50%.

Den i Publikationen lamnade analysen har utforts i enlighet med villkoren for tjansten ”Penser Access” som Banken utfor at analyserat bolag. Banken
erhaller ersattning for namnda tjanst fran det analyserade bolaget. Potential- och riskklassificeringen uppdateras kontinuerligt. Klicka
https://www.penser.se/historiska-analysrekommendationer/ for att se historik 6ver investeringsrekommendationer fran Banken

Allméant

Bankens medgivande kravs om hela eller delar av denna Publikation mangfaldigas eller sprids. Publikationen far inte spridas till eller goras tillganglig
for ndgon fysisk eller juridisk person i USA (med undantag av vad som framgar av Rule 15a — 16, Securities Exchange Act of 1934), Kanada eller nagot
annat land som i lag faststallt begransningar for spridning och tillganglighet av materialets innehall.

Banken har utarbetat en Etikpolicy samt en Intressekonfliktpolicy. Dessa syftar till att férebygga och forhindra intressekonflikter mellan kunders
intressen och avdelningar inom Banken. Sattet som Banken anvander for att forebygga intressekonflikter &r bl. a. restriktiva kommunikationer
(Chinese Walls). Analysavdelningen &r fysiskt beldgen avskild fran Corporate Finance-avdelningen, som sitter i egen lokal. Corporate Finance-
avdelningen far inte delta i framtagandet eller lamna synpunkter pa en publikation. Det kan dock, fran tid till annan, foreligga ett
uppdragsférhallande eller radgivningssituation mellan ett bolag som férekommer i en Publikation och nagon annan avdelning i Banken an
Analysavdelningen. Banken har utarbetat interna restriktioner for nar anstalldas handel far ske i ett finansiellt instrument som &r féremal for
Investeringsrekommendation.

Fran tid till annan utfér Banken uppdrag for ett bolag som ar omnamnt i en publikation. Banken kan bl. a. vara radgivare eller emissionsinstitut, till
bolaget eller likviditetsgarant i ett av bolagets vardepapper. Om s3 ar fallet har det angivits i Publikationen. Banken, dess &gare, styrelseledamoter
eller anstéllda kan dga aktier i omnamnt bolag. Alla anstéllda i Banken ska redovisa sina innehav i vardepapper samt alla transaktioner. Banken och
dess anstallda foljer svenska fondhandlarféreningens riktlinjer for anstalldas affarer. Den analytiker som har utarbetat en Investeringsanalys som
avses i 11 kap. 8 § FFFS 2007:16 och andra som medverkat i detta arbete far inte for egen rakning handla i be-rérda Finansiella Instrument eller
med dartill relaterade Finansiella Instru-ment i strid med géllande rekommendation. Bankens Compliance-avdelning Overvakar anstalldas
transaktioner.

Banken betalar 16n till analytiker som dven kan bestd av vinstdelning av Bankens resultat men aldrig knutet till en annan avdelnings ekonomiska
resultat. Varken Banken eller de personer som sammanstallt denna publikation har innehav (varken langa eller korta) i analyserat bolags emitterade
finansiella instrument 6verstigande 0,5 % av det analyserade bolagets aktiekapital.

For det aktuella bolaget utfér Banken dven analys i enlighet med villkoren for den kostnadsbelagda tjansten “Penser Access”. Klicka har
https://epaccess.penser.se/ fér mer information om tjéansten.

Erik Penser Bank har tillstand att bedriva vardepappersverksamhet och star under svenska Finansinspektionens tillsyn
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