2021-12-03

HUMBLE GROUP

LAGGER I NASTA VAXEL

Ag

Humble har pa kort tid transformerats fran ett icke-
16nsamt ingrediensteknologibolag till en snabbvéxande
och 1onsam FMCG-koncern som tillhandahéller
framtidens FMCG-produkter, primirt inom segmenten
Better-For-You, Functional Foods och FEco &
Sustainability. Under ar 2020 implementerade Humble
en expansiv M&A-strategi, for att konsolidera
autonoma och innovativa bolag 1 en annars
fragmenterad Food Tech och FMCG-industri, till laga
vérderingar. Forvarven av b.la. The Humble Company
och Naty breddar Humbles exportnétverk kraftigt och
mojliggor okad forsdljningspotential savdl som
skalfordelar i takt med okade volymer och ligre
Customer Acquistions Costs via b.la. korsforsiljning
och optimerad marknadsféring. Humble har vérderats
utifran 2022 ars estimerade EBITDA om 544 MSEK
och med en tillimpad EV/EBITDA-multipel om 21x,
hérleds ett nuvdrde per aktie om 41,9 kr i Base scenario.

=  Niérmar sig de lingsiktiga finansiella mélen

Under det tredje kvartalet 2021 uppgick Humbles
nettoomsdttning proforma till 872 MSEK, med en
justerad EBITDA om 121 MSEK, motsvarande en
justerad EBITDA-marginal om 13,9 %. Dotterbolagen
har enligt Humble uppvisat en organisk forsédljnings-
tillvaxt inom intervallet 19-24 % under det tredje
kvartalet, jamfort med motsvarande period foregdende
ar, vilket &r en betydligt hogre takt 4n Bolagets uttalade
mal om 15 % arlig tillvéxt. For rullande tolv manader
uppgér nettoomsittningen proforma, tillika justerade
EBITDA, till 3,4 mdSEK respektive 449 MSEK, vilket
utgdr 26 %' samt 30 % ! av Humble finansiella mal &r
2025, varfor Bolaget har kommit en bra bit pa vigen.

= Genomfor sitt storsta forvarv hittills

Under Q3-21 férvarvade Humble FMCG-aktéren Solent
Global Limited (”Solent”), vilka dr en ledande
internationell aktor av varumérken, licens- och white
label-produkter inom segmenten hédlsosamma livsmedel
och personal care. Forvarvet var Humble storsta fram
till dags dato, men dven av strategisk karaktdr da Solent
stirker Humbles redan breda distributionsnétverk,
samtidigt som Humble b.la. ges en starkare stillning pa
den brittiska marknaden, vilken &r Europas nést storsta
FMCG-marknad.

= Skruvar upp de finansiella méalen ytterligare

Humble meddelade den 1 december 2021 att Bolaget
hojer de finansiella mélen for ar 2025, koncernens
nettoomséttning ska nu uppga till 16 mdSEK (13), med
ett EBITDA-resultat om 1,9 mdSEK (1,5). Detta
innebadr en 6kning av tidigare nettoomséttningsmal med
23 % samt 27 % fran tidigare EBITDA-mal. Humble
har nu, inom loppet av atta méanader hojt Bolagets
finansiella mél tvd génger. Bakgrunden till hojningen
hérleds av fortsatt stark tillvéxt i koncernens dotter-
bolag, hog tillgang till attraktiva forvirv samt positivt
mottagande fran marknaden fér nya produkter. Humble
meddelade dartill att Bolaget ska inleda processen for
att byta marknadsplats till Nasdags huvudlista, vilket
berdknas kunna ske under ar 2023.
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AKTIEKURS '26,95 kr

VARDERINGSINTERVALL: 2022 ARS PROGNOS

BEAR BASE BuLL

|23’6 kr \41,9 kr ‘52,6 kr
HUMBLE GROUP
Senast betalt (2021-12-02) 26,95
Antal Aktier (st.) 246 235 513
Market Cap (MSEK) 6636,0
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) 105,0
Enterprise Value (MSEK) 6741,0
V.52 prisintervall (SEK) 33,9-8,0
Lista Nasdaq First North Growth Market
1 méanad 3,7%
3 manader 9,8 %
1 &r 2271 %
YTD 80,2 %

HUVUDAGARE: HOLDINGS, VERIFIERAT 2021-09-31

Noel Abdayem 10,9 %
Hékan Roos (RoosGruppen) 10,6 %
Thomas Petrén 51%
Handelsbanken Fonder 4.4 %
Creades AB 2,7%

VD OCH ORDFORANDE

Verkstillande Direktor Simon Petrén

Styrelseordforande Peter Werme

FINANSIELL KALENDER

Bokslutskommuniké 2021 2022-02-25

Prognos (Base), MSEK 2020 Proforma  2021E 2022E  2023E

Nettoomsittning 433,4 1460,1 38852 43903
Omsittninestillviixt 7170,5% 236,9%  166,1% 13,0%
Bruttoresultat 154,5 525,2 1420,0 16563
Bruttomarginal 34,3% 30,5% 33,4%  34,5%
EBITDA 50,4 173,7 544,0 670,9
EBITDA-marginal 11,6% 11,9% 14,0%  15,3%
P/S 15,3 4,5 1,7 1,5
EV/S 15,6 4,6 1,7 1,5
EV/EBITDA 133,7 388 124 100

! Avser graden av maluppfyllelse innan senaste hojning av de finansiella malen
2Exkl. Aktiverat arbete och dvriga rorelseintikter

3 Baseras pa det justerade EBITDA-resultatet

Var vinlig ta del av vdra ansvarsbegransningar i slutet av rapporten 4
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DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information hédrrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ér
framstéllt i informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i
analyserna &r baserade pa kéllor och uppgifter samt utldtanden fran personer som AG beddmer
tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna &r
subjektiva bedomningar, vilka alltid innehaller viss osédkerhet och bor anvidndas varsamt. AG kan darmed
aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att investeringsbeslut baserat pa
information frdn AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjélvsténdigt av investeraren. Dessa
analyser, dokument och information hérrorande AG é&r avsett att vara ett av flera redskap vid
investeringsbeslut. Investerare uppmanas att komplettera med ytterligare material och information samt
konsultera en finansiell radgivare infor alla investeringsbeslut. AG franséger sig allt ansvar for eventuell
forlust eller skada av vad slag det ma vara som grundar sig pa anvindandet av material hirrorande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sékerstdlla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker,
utdver detta sa har alla analytiker undertecknat avtal i vilket de &r skyldiga att redovisa alla eventuella
intressekonflikter.

Dessa har utformats for att sikerstilla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU)
2016/958 av den 9 mars 2016 om komplettering av Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr
596/2014 vad gdller tekniska standarder for tillsyn for de tekniska villkoren for en objektiv presentation av
investeringsrekommendationer eller annan information som rekommenderar eller foreslir en
investeringsstrategi och for uppgivande av sdrskilda intressen och intressekonflikter efterlevs.

For fullstdndiga regler for vara analytiker se: https://www.analystgroup.se/interna-regler-
ansvarsbegransning/

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av bull alternativt bear syftar till att formedla en 6vergripande bild av Analyst
Groups asikt. Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestaende av kvalitativ
research och dvervdgning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull &r en metafor for en positivt instilld vy pa framtiden. Termen anvénds for att beskriva
de faktorer som talar for en positiv framtidsutveckling for bolaget

Definition Bear: Bear dr en metafor for en pessimistisk instdlld vy pa framtiden. Termen anvénds for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys &r en sé kallad uppdragsanalys. Detta innebar att Analyst Group har mottagit betalning for att
gora analysen. Uppdragsgivare Humble Group AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mojlighet att
paverka de delar dir Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida virdering eller annat som skulle
kunna ténkas utgora en subjektiv bedomning. De delar som Bolaget har kunnat paverka &r de delar som é&r
rent faktamédssiga och objektiva.

Analytiker dger inte aktier i bolaget.

Upphovsriitt

Denna analys &r upphovsrittsskyddad enligt lag och &r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity
Research AB 2014-2021). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &dr tillatet under
forutsittning att analysen delas i oférdndrad form.
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