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Arctic Blue Beverages (ARCTIC)

Det anstrangda finansiella laget kvarstar

Arctic Blue Beverages AB ("Arctic Blue Beverages” eller
"Bolaget”) redovisar en minskad nettoomsattning om -13 %
Y-Y under érets andra kvartal, dar det negativa marknads-
sentimentet fortsatt paverkar en aterhallsam slutkonsument
som premierar budgetvénliga alternativ framfér premiumpro-
dukter. Detta till trots ledde en stark bruttomarginal och
robust kostnadskontroll till ett forbattrat EBITDA-resultat om
25 % Y-Y, uppgéende till -3,2 MSEK under Q2-24. Bolaget har
genomfort en rad forséljningsfrimjande aktiviteter som
forvéntas driva tillvdxt under kommande kvartal, bl.a. kampan-
jer inom HoReCa-segmentet och ett férdjupat samarbete med
hotellkedjan Lapland Hotels i syfte att 6ka Bolagets narvaro pa
den inhemska marknaden. Utifran reviderade prognoser har-
leder vi ett motiverat varde om 0,31 kr (0,32) kr per aktie i ett
Base scenario.

= Stabil kostnadskontroll kompenserar omséttningstapp

Nettoomséttningen uppgick till ca 1,7 MSEK (1,9) under Q2-24,
motsvarande en minskning om -13 % Y-Y, men ddremot en
forbattring om ca 68 % Q-Q. Omséttningstappet Y-Y kan
primért tillskrivas den fortsatta motvinden i det generella
marknadsklimatet, vilket dr sdrskilt markbart i Finland och pa
Bolagets exportmarknader. Bolaget uppvisade dock en stark
bruttomarginal om 43 % och utdver det en god kostnads-
kontroll pa rérelseniva under kvartalet, vilket resulterade i ett
forbattrat EBITDA-resultat om 25 % Y-Y. Analyst Group anser
att det ar vitalt att halla ned kostnadsmassan dven framgent da
Bolagets finansiella stéllning for nérvarande &r anstrangd.

= Behovet av kapitaltillskott ar patagligt

Vid utgdngen av Q2-24 uppgick Bolagets kassa till ca 2,3
MSEK, vilket har stdrkts genom laneavtal om ca 5,1 MSEK
under kvartalet. Ytterligare lanefinansiering om 1,7 MSEK efter
periodens utgang har stérkt kassan pa kort sikt, men Analyst
Group anser att det foreligger en hdg sannolikhet for att
Bolaget kommer att behdva genomféra en extern kapitalan-
skaffning inom en snar framtid. Detta for att stérka den finansi-
ella positionen och &ven skapa handlingsutrymme for att kunna
agera opportunistiskt ndr det negativa marknadssentimentet
vil vander. Med hansyn till kassan vid utgdngen av Q2-24 (2,3
MSEK), det ingangna ldnet om ca 1,7 MSEK efter periodens
utgdng, och en kapitalférbrukning i linje med Q2-24 (-1,0
MSEK/man), skulle Bolaget vara finansierade tills mitten av Q4-
24, allt annat lika.

= Reviderat varderingsintervall

| samband med Q2-rapporten véljer vi att justera prognoserna,
dér vi estimerar en svagare tillvaxt framgent med anledning av
radande konjunkturlige som fortsatt hdmmar slutkonsument-
ernas efterfrigan pa premium-gin. Med en applicerad P/S-
multipel om 0,9x pa 2025 ars estimerade omséttning om 11,3
MSEK, hérleds ett nuvdrde per aktie om 0,31 kr (0,32) i et
Base scenario.
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Bear Base Bull
0,20 kr 0,31 kr 0,52 kr

NYCKELDATA

Aktiekurs (2024-08-21) 0,30

Antal Aktier (st.) 26 198 089

Market Cap (MSEK) 8,0

Nettokassa (-)/skuld(+) (MSEK) 12,5

Enterprise Value (MSEK) 20,5

Lista Nasdaq First North Growth Market

Kvartalsrapport 3 2024 2024-11-20

KURSUTVECKLING

— ARCTIC (Indexerat) OMXSPI (Indexerat)
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HUVUDAGARE

Heino Group Oy 20,4 %
Grizzly Hill Capital AB 20,4 %
Moonshine Brothers & Co. Oy 7,0 %
Baltiska Handels Sverige AB 5,6 %
llari Schouwvlieger 45%

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

Totala intékter 10,9 6,7 6,3 11,3 18,1
Bruttokostnader -8,9 -5,0 -3,8 -6,0 -8,5
Bruttoresultat 2,0 1,7 2,5 5,3 9,6

Bruttomarginal (adj.) 5% 22% 3% 47% 53%

Rorelsekostnader -37,9 -16,6 -13,2 -13,5 -14,1

EBITDA -35,9 -15,0 -10,8 -8,2 -4,4

EBITDA-marginal (adj.) -380% -233% -171% -72% -25%

P/S 038 1.2 13 0,7 0,4
EV/S 2,2 32 33 18 1,1
EV/EBITDA neg. neg. neg. neg. neg.

Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten



Disclaimer

Ansvarshegransning

Dessa analyser, dokument eller annan information hérrorande 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
kdllor och uppgifter samt utldtanden fran personer som AG bedomer tillforlitiga. AG kan dock aldrig garantera
riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna ar subjektiva bedémningar, vilka alltid innehéller viss osakerhet och
bor anvandas varsamt. AG kan didrmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebar att
investeringsbeslut baserat pa information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjélvstandigt av
investeraren. Dessa analyser, dokument och information hédrrérande AG &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 fransager sig allt ansvar for eventuell forlust eller skada av vad slag
det ma vara som grundar sig pa anvandandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sakerstilla 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 sikerstilla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU) 2016/958 av den 9 mars
2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014 vad gller tekniska standarder
for tillsyn for de tekniska villkoren fér en objektiv presentation av investeringsrekommendationer eller annan information
som rekommenderar eller foreslar en investeringsstrategi och for uppgivande av séarskilda 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 Gvergripande bild av Analyst Groups &sikt.
Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestdende av kvalitativ research och 6vervigning
samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

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

Definition Bear: Bear ar en metafor for en pessimistisk instilld vy p& framtiden. Termen anvands for att beskriva de
faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling fér bolaget.

Ovrigt

Denna analys & en sd kallad uppdragsanalys. Detta innebdr att Analyst Group har mottagit betalning for att géra
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 tinkas utgéra en
subjektiv beddmning. De delar som Bolaget har kunnat paverka &r de delar som &r rent faktamassiga och objektiva.

Analytiker dger inte aktier i Bolaget.

Upphovsratt

Denna analys &r upphovsrattsskyddad enligt lag och dr AG Equity Research AB egendom (© AG Equity Research AB
2014-2024). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tilldtet under forutsattning att analysen delas i
oférandrad form.
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