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Arctic Blue Beverages (ARCTIC) Ag

Utmanande marknadsklimat hdmmar omsattningen pa kort sikt

Arctic Blue Beverages AB ("Arctic Blue Beverages” eller
"Bolaget”) redovisar en markant minskad nettoomséttning
under &rets sista kvartal (-57 % Y-Y), men i linje med Q3-23.

VARDERINGSINTERVALL

Detta aterspeglar en avtagande efterfrigan avseende —_—— L — ) —
premium-gin pa konsumentmarknaden, sarskilt patagligt inom Bear Base Bull
Bolagets huvudmarknader. Det positiva i ssmmanhanget &r att

g P g 0,19 kr 0,33 kr 0,52 kr

Bolagets interna effektiviseringsarbete fortsétter ge resultat,
vilket reflekteras i en stark bruttomarginal och minskade
rorelsekostnader, vilket delvis kompenserar for omséttnings- NYCKELDATA

tappet och samtidigt lagger grunden for en smalar;e Aktiekurs (2024-02-21) 0.21
kostnadskostym framgent. Med en minskad kostnadsbas star _

Bolaget vil rustade nar marknadssentimentet vinder. Utifrén Antaljaktier{(st) 2611951089
uppdaterade heldrsprognoser for aren 2024-2026 och en Market Cap (MSEK) 55
applicerad EV/S-multipel om 1,25x, hérleder vi ett potentiellt

nuvirde per aktie om 0,33 kr (0,56) i ett Base scenario. Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) 52
Enterprise Value (MSEK) 10,7
= Fortsatt svag efterfraigan inom premiumgin-segmentet ki Nasdag First North Growth Market
Under Q4-23 uppgick nettoomséttningen till 1,1 MSEK (2,6), Kvartalsrapport 1 2024 2024-05-15
vilket motsvarar en minskning om 57 % jamfért med Q4-22,
men var i linje med foregdende kvartal (Q3-23). Netto-
omsittningen understeg séledes véara estimat, och det Aktiekurs —ARCTIC OMXSP! Indexpunkter
drastiska tappet Y-Y &r primért hénforligt till en nedatgaende 14 950
forséljningstrend inom segmentet fér premium-gin, observerat 12 900
inom samtliga marknader men sérskilt tydligt i Finland och 10 M 850
inom Travel Retail-sektorn. Siffror fran Alko, Bolagets framsta 08 . 800
forséljningskanal, visar att forséljningen av premium-gin 08 w \’\/w
minskade med 27 % jamfort med den generella ginforsélj- 04 VW 750
ningen som endast minskade med 6 %. Under motsvarande 02 700
kvartal féregaende ar bidrog transporter till Sydostasien 00 L A S 650
positivt, vilket inte var fallet under fjdrde kvartalet 2023, vilket YEg 9y T gy EE
foljaktligen paverkade den ligre omsittningen under Q4-23. 8 g 8 5 = 3 § 8

. . . HuvupAGARE

= Bruttomarginalen dverraskade positivt

Heino Group Oy 20,4 %
Den brgnta omséittnings_minskningqn ti.II trq‘ts,"uppvisar Bolaggt Grizzly Hil Capital AB 20,4 %
prov pa att de genomférda effektiveringsatgarderna har burit
frukt. Detta gar att utldsa i Bolagets starka bruttomarginal Moonshine Brothers & Co. Oy 7,0%
under kvartalet, som uppgick till 34 % (-15 %), och i rorelse- Baltiska Handels Sverige AB 5,6 %
kostnaderna som uppgick till -3,6 MSEK (-6,6), vilket séledes
motsvarar en minskning om 46 % Y-Y. Analyst Group ser llari Schouwvieger 45%

positivt pd att Bolaget lyckas hélla nere kostnaderna nar
nettoomséttningen sviker, dels med tanke pa det anstrangda
finansiella ldget, dels skapar det dven en smalare kostnadsbas, Totala intakter 10,9 6,7 8,3 13,7 239
vilket badar gott ndr omséttningstrenden vél vander.

Prognoser (MSEK) 2022 2023 2024E  2025E  2026E

Bruttokostnader -8,9 -5,0 -4,6 -6,8 -10,8
= Reviderade vérderingsintervall i samtliga scenarion Bruttoresultat 2,0 1,7 3,7 6,8 13,2
Det nuvarande marknadsklimatet har haft en betydligt storre Bruttomarginal (adj.) 5%  22%  45%  50%  55%
negativ paverkan. pa Bolag.ets ve.rksa.mhet an vaﬂd Anglyst Rérelsekostnader 379 -166 129 133 -140
Group forutsett, vilket leder till att vi reviderar ned vara estimat
for omsattningen under 2024-2026. Eftersom Analyst Group EBITDA 359 150 92 65 0.8
forvéntar att 2024 inr_ytterIigare" ett mell_lanér., préglaot av ett EBITDA-marginal (adj.) -380% -233%  -111%  -47% 3%
utmanade H1-24, har vi valt att hérleda vérderingen fran 2025
ars estimerade omsittning, da tillvixten vintas ta fart igen. PIS 0.6 0.9 0.7 04 02
Detta resulterar i att vdrderingsintervallen i samtliga scenarion EV/S 11 17 13 08 0.4
uppdaterats.

EV/EBITDA neg. neg. neg. neg. neg.

/\nalyst Group Var vénlig ta del av vara ansvarsbegrénsningar 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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