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Scandinavian Astor Group

Fortsatt expansion och starkt marknadsposition i sikte

Scandinavian Astor Group AB ("Astor Group”, "Koncernen”
eller "Bolaget”) har flyttat fram positionen som en
framstdende koncern inom forsvarsindustrin under ar 2024.
Det strategiska forvdrvet av Scandiflash, vilka har visat pa
stark 16nsamhet och tillvixt, positionerar affirsomradet Astor
Tech for ytterligare expansion och 6kad I6nsamhet. Dérutéver
uppvisar Astor Industry hog efterfragan och Gkad skalbarhet,
dar en rekordstark orderbok och fortsatt vunna ordrar baddar
for ytterligare expansion framgent. Sammantaget &r Astor
Group positionerad for fortsatt hdg tillvdxt och marginal-
expansion inom bada affirsomradena. For ar 2025 estimeras
ett EBIT-resultat om 34 MSEK och baserat pa en antagen
EV/EBIT-multipel om 23x, hérleds ett potentiellt nuvdrde om
15,3 kr per aktie i ett Base scenario.

= Strategisk forvarv driver fortsatt expansion

Scandiflash utvecklar och siljer blixtrontgensystem for att
méta snabbrorliga objekt, vilka forvérvades och konsoliderades
den 1 oktober, och forvantas bidra till ett starkt avsiut pa ar
2024. Scandiflash forvarvades till en bakatblickande (2023)
EV/EBIT-multipel om 5,7x, dir det bor tilliggas att
dotterbolaget har uppvisat en arlig omsattningstillvaxt om 43 %
under de senaste fem 4&ren. Under H1-24 uppgick
omsaéttningen till 30 MSEK, med ett EBIT-resultat om 10,5
MSEK, motsvarande en EBIT-marginal om 35 %. Det
strategiska forvérvet av Scandiflash innebdr att Koncernen
breddar utbudet inom Astor Tech med ytterligare
hdgteknologiska system riktade mot férsvarsindustrin. Detta, i
kombination med att Astor Group kan utoka Koncernens
narvaro globalt genom forvarvet, vilket starker utsikterna for
synergier och ytterligare expansion framgent.

= Okande efterfragan fran forsvarsindustrin

Astor Group har en bevisad ftillvixtstrategi, ddr Koncernens
Okade omsittning och den starka orderingdngen under 2023
och 2024 bekraftar att Bolaget har genomfort framgangsrika
strategiska satsningar och forvarv. Affirsomradet Astor
Industry har uppvisat ett hégt affirstempo och god leverans
hittills i ar, bland annat drivet av en stark efterfragan fran
forsvarsindustrin, vilket bidrar till fortsatt expansion av Astor
Group. Astor Group uppvisade dessutom en rekordhdg
utgdende orderstock i Q2-24, uppgéende till 177 MSEK, vilket
ytterligare bekriftar den hoga efterfrigan och det starka
affirsmomentumet Astor Industry har. Givet forvérvet av
Scandiflash, som vid utgdngen av juni hade en orderbok om
cirka 21 MSEK, uppgar den totala orderstocken till 198 MSEK.

= Exponerad mot kade forsvarsbhudgetar

Efter kriget i Ukraina och globala konflikter har férsvars- och
samhillsberedskapsfragor aktualiserats globalt. Det férindrade
sakerhetspolitiska l4dget stéller nya krav pa det militira
forsvaret och har foranlett Gkade forsvarsbudgetar, bade i
Sverige och internationellt. Astor Group &r tydligt exponerat
mot den vdxande forsvarsmarknaden inom flera afférssegment
och forvéntas, genom ett starkt kommersiellt fokus och hdg
branschkunskap, kapitalisera pa marknadstillvixten.
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52,8 191,7 353,4 445,2

Bruttokostnader

Bruttoresultat

-33,5 -88,6 -156,2 -192,4
49,5 105,9 199,2 254,4

Bruttomarginal

59,8% 54,4% 56,0% 56,9%

Rorelsekostnader

EBITDA

-57,8 -96,4 -153,4 -175,5
-8,3 9,6 45,7 78,9

EBITDA-marginal
P/S

EV/S

EV/EBITDA
EV/EBIT

Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten

-10,0% 4,9% 12,9% 17,7%

11,2 2,6 14 1,1
11,4 2,7 14 1,1
neg. 53,3 11,2 6,5
neg. 755,2 15,1 74

' Enligt Astor Group per den 2 september.



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 &r subjektiva bedémningar, vilka alltid innehaller viss osdkerhet 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 fér 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 Scandinavian Astor Group AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mdjlighet att paverka de
delar dir Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vardering 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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