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Arctic Blue Beverages (ARCTIC)

Starker positionen pa den internationella marknaden

Det avslutande kvartalet for ar 2022 &r presenterat och vi kan
konstatera att det har varit ett utmanande ar fér Arctic Blue
Beverages AB ("Arctic Blue Beverages” eller "Bolaget”), till
foljd av bl.a. uppskjutna leveranser samt en langsammare
expansion an forvéntat. Sammantaget har detta bidragit till en
lagre forsdljning &n estimerat. | den positiva vagskalen
fortsdtter Arctic Blue Beverages att utdka det globala
distributionsnétverket i Norden, Asien och Nordamerika, vilket
banar vég for 6kad tillvaxt under kommande ar. Givet gjorda
prognoser estimeras en nettoomséattning om 26,3 MSEK ar
2023, vilket med en tilldmpad EV/S-multipel om 1,2x,
motsvarar ett potentiellt vérde per aktie om 1,36 kr (1,58) i
ett Base scenario.

= Svag forsaljning men battre kostnadskontroll under Q4-22

Under det fjdrde kvartalet ar 2022 uppgick nettoomséttningen
till 2,6 MSEK (4,6), motsvarande en minskning om 43 % mot
jamforbart kvartal foregaende &r, framst till foljd av en betydligt
hégre internationell forséljning under Q4-21. Forséljningen
okade dock med ca 13 % jamfort mot féregaende kvartal
(Q3-22), som ett resultat av positiva sdsongseffekter samt att
Bolaget har levererat de forsta produkterna till Japan och
Taiwan under kvartalet. Arctic Blue Beverages rorelsekostnader
minskade med ca 13 % Y-Y och 22 % Q-Q, da Bolaget under
forra kvartalet initierade kostnadsbesparingar, vilket har burit
frukt under det fjarde kvartalet. Analyst Group estimerar att
Arctic Blue Beverages arbete med att implementera mer
kostnadseffektiva processer, samt minska anvdndandet av
externa tjdnster kommer att ge ytterligare effekt under Q1-23,
vilket anses viktigt for att stérka likviditeten framgent.

= Utokad exponering pa den australiensiska marknaden

Pa den australiensiska marknaden har Bolaget, med hjilp av
distributéren, utdkat produkternas tillgdnglighet till éver 150
butiker i alla Australiens sex delstater. Trenden avseende
dryckesprodukter pa den australiensiska marknaden gar mot
mer hantverksframstéllda produkter, sdsom Arctic Blue
Beverages, dar kunden vérdesétter kvalitet framfor kvantitet.
Mot bakgrund av detta, samt att Arctic Blue Beverages nu har
starkt positionen pa marknaden, vilken férvantas generera en
stark tillvéxt under kommande & om ca 8,4 % (CAGR 2022-
2025), anser Analyst Group att detta b&ddar for hogre
internationella leveransnivéer framgent.

= Vi behaller vara prognoser

Framgent estimeras Arctic Blue Beverages skala upp
forséljningen och leverera en stark tillvdxt under ar 2023,
drivet av en kad forsdljning pd hemmamarknaden Finland, en
hégre andel internationell forsaljning till frimst Asien, Oceanien
och Nordamerika, varfor vi har valt att behélla vara prognoser.
Vérderingsintervallet har fordndrats minimalt, till folid av en
forandrad kapitalstruktur jamfort med Q3-22.
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NYCKELDATA

Senast betalt (2023-03-01) 0,77
Antal Aktier (st.) 24 390 230
Market Cap (MSEK) 18,8
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) -1,6
Enterprise Value (MSEK) 17,2
Lista Nasdaq First North Growth Market
Kvartalsrapport 1 2023 15 maj 2023

KURSUTVECKLING

e ARCTIC OMXSPl
Aktiekurs Indexpunkter
500 950,00
400 850,00
300 750,00
200 650,00
100 550,00
000 ) : ) - ‘ 45000
@@W‘é@m\&& %)05.. 6&.‘ S‘S < & 82’0;,&\?’% \Q?,

HuvubAGARE! (KALLA: ARcTIC BLUE BEVERAGES)

Heino Group Oy 20,1 %
Grizzly Hill Capital AB 20,1%
Moonshine Brothers & Co Oy 75%
Baltiska Handels Sverige AB 6,0 %
llari Schouwvlieger 53 %
Prognoser (MSEK) 2022  2023E 2024E  2025E
Totala intékter 10,9 26,3 54,3 73,8
Bruttokostnader -8,9 -14,5 -24,5 -33,2
Bruttoresultat 2,0 11,8 29,9 40,6
Bruttomarginal (adj.) 5% 45% 55% 55%
Rorelsekostnader -37,9 -25,5 -28,1 -33,4
EBITDA -35,9 -13,7 1,8 7,3
EBITDA-marginal (adj.) -380% -52% 3% 10%
P/S 2.0 0.7 0.3 0.3
EV/S 1.8 0.7 0.3 0.2
EV/EBITDA neg. neg. 9.7 24

! Agarandelar efter foretradesemission enligt Bolagets kinnedom

Var vinlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten



Disclaimer

Ansvarshegransning

Dessa analyser, dokument eller annan information hérrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar framstéllt i
informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i analyserna ar baserade pa
kéllor och uppgifter samt utlatanden fran personer som AG bedomer tillforlitiga. AG kan dock aldrig garantera
riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna &r subjektiva beddmningar, vilka alltid innehaller viss osédkerhet och
bér anvéndas varsamt. AG kan dérmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att
investeringsbeslut baserat pa information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjalvstandigt av
investeraren. Dessa analyser, dokument och information hérrérande AG dr 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 frlust eller skada av vad slag
det ma vara som grundar sig pa anvdndandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

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

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

For fullstindiga 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 dvergripande bild av Analyst Groups sikt.
Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestdende av kvalitativ research och 6vervagning
samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull 4r en metafor for en positivt installd vy pé framtiden. Termen anvénds for att beskriva de faktorer
som talar fér en positiv framtidsutveckling for bolaget

Definition Bear: Bear ar en metafor for en pessimistisk instélld vy pa framtiden. Termen anvinds for att beskriva de
faktorer som talar fér en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys ar en s3 kallad uppdragsanalys. Detta innebar att Analyst Group har mottagit betalning for att gora
analysen. Uppdragsgivare Arctic Blue Beverages AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mdjlighet att paverka de delar
dar Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som skulle kunna ténkas utgdra en
subjektiv bedémning. De delar som Bolaget har kunnat paverka ar de delar som ar rent faktamassiga och objektiva.

Analytiker &ger inte aktier i Bolaget.

Upphovsratt

Denna analys dr upphovsréttsskyddad enligt lag och & AG Equity Research AB egendom (© AG Equity Research AB
2014-2023). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillitet under forutsattning att analysen delas i
oféréndrad form.
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