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Umida B

Utmanande kvartal, men strategiska tillvaxtdrivare pa plats

Umida Group AB (publ) ("Umida”, "Koncernen” eller "Bolaget”)
ar en varumérkesdriven Koncern som utvecklar, marknadsfor
och séljer drycker genom egna och externa varumérken. Med
Joluca etablerat inom funktionsdryck i dagligvaruhandeln och
Ekobryggeriet inom premiumtonic har Bolaget successivt
minskat beroendet av enskilda forséljningskanaler och starkt
positionen i prioriterade segment. Genom hdgre innovations-
takt, fler lanseringar och nya varumarken, sdésom samarbetet
med IlJustWantToBeCool, breddas intdktsbasen och den
kommersiella réckvidden. En 6kad andel egna varumérken i
kombination med forbéttrad kostnadsstruktur  beddms
successivt starka utsikterna. For ar 2026 estimeras ett EBITDA-
resultat om 8 MSEK och baserat pa en relativvirdering med
applicerad EV/EBITDA-multipel hérleds ett potentiellt nuvérde
om 2,2 kr per aktie i ett Base scenario.

= Minskad omséttning Y-Y, men stabiliserad bruttomarginal

Umidas nettoomsittning uppgick till 20,9 MSEK (31), motsvar-
ande en minskning om 33 % Y-Y, frdmst drivet av svara
jamforelsetal efter lageruppbyggnaden i samband med Jolucas
lansering under H2-24, varefter volymerna normaliserats. For
helaret 2025 uppgick omsittningen till 81,2 MSEK (85), 3 %
under véra estimat. Samtidigt har bruttomarginalen stabiliser-
ats pa en hogre och mer hallbar niva, drivet av en forbéattrad
produktmix. EBITDA-resultatet uppgick till -0,5 MSEK i Q4-25
och -1,2 MSEK for helaret, delvis paverkat av ¢kade silj- och
marknadsinvesteringar for Joluca och Ekobryggeriet.

= Etablerar nytt gemensamt bolag inom snacks

Umida har efter kvartalets utgdng ingatt ett strategiskt
samarbete med [JustWantToBeCool och etablerat ett gemen-
samt bolag inom snacks med planerad lansering under H2-26.
Samarbetet innebér att Bolaget applicerar befintlig produkt-
utveckling, inkopsstruktur och bredd distribution pd en ny
produktkategori med betydande marknadsstorlek. Upplégget
beddms ha tydliga likheter med etableringen av Joluca och
kombinerar operativ infrastruktur med stark digital rdckvidd,
samtidigt som det antas ske genom en kapitaleffektiv
lanseringsmodell, samt besitter en hdg tillvdxtpotential.

= Tydliga vardedrivare under ar 2026

Umida gar in i ar 2026 med en stirkt marknadsposition och
breddad produktportfdlj, dar nya listningar, innovationer inom
Joluca samt etableringen inom snacks tillsammans med
IJustWantToBeCool beddms skapa ytterligare tillvixtben fran
H2-26. Samtidigt var avslutningen av ar 2025 svagare &n
forvintat, dar ldgre efterfrdgan och langsammare distributions-
utveckling fér Joluca har féranlett nedrevideringar av vara
prognoser. Vi beddmer dock att en forbattrad produktmix,
enklare jamforelsetal och fortsatt hg innovationstakt stérker
de strukturella tillvixt- och Iénsamhetsutsikterna infor
kommande ar, i takt med att affirsmodellen breddas. Mot
denna bakgrund vérderar vi Umida pa 2026 &rs estimerade
EBITDA-resultat, men till foljd av reviderade estimat harleds ett
lagre motiverat nuvérde i samtliga tre scenarion.
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KURSUTVECKLING

Umida B (Indexerat)

OMXSPI (Indexerat)

Avanza Pension 221 %
Sami Asani 10,2 %
Bjorn Olof Svensson 7,2 %
Hepac Group AB 6,4 %
Nordnet Pensionsforsakring 6,3 %

Prognoser (MSEK) 2024 2025 2026E 2027E 2028E

Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten

Nettoomséttning1 85,2 81,2 96,2 108,6 119,1
Bruttokostnader -55,6 -50,1 -58,9 -65,0 -69,5
Bruttoresultat 32,2 32,3 38,6 44,6 50,6
Bruttomarginal 36,7% 39,2% 39,6% 40,7% 42,1%
Rérelsekostnader -27,0 -33,5 -30,8 -31,4 -34,5
EBITDA 5,2 -1,2 7,8 13,1 16,1
EBITDA-marginal 59%  -1,5% 80% 12,0% 13,4%
P/S 0,6 0,5 0,4 0,4 0,3
EV/S 0,6 0,5 0,4 0,4 0,4
EV/EBITDA 10,5 neg. 54 3,2 2,6
EV/EBIT 500 neg. 9,1 35 2,8

" Nettoomsittning exklusive punktskatt.
2Enligt Holdings, inhamtat 2026-03-23



Disclaimer

Ansvarshegransning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar framstallt i
informationssyfte, for allmén spridning, och ar inte avsett att vara rddgivande. Informationen i analyserna dr baserade pa
kéllor och uppgifter samt utldtanden fran personer som AG beddmer tillforlitiga. AG kan dock aldrig garantera
riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna dr subjektiva beddmningar, vilka alltid innehaller viss osdkerhet och
bor anvindas varsamt. AG kan darmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att
investeringsbeslut baserat pd information frdn AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjélvstandigt av
investeraren. Dessa analyser, dokument och information hérrérande AG ar 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 mé vara som grundar sig pa anvandandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sakerstélla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker, utdver detta sé 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 férordning (EU) nr 596/2014 vad géller tekniska standarder
for tillsyn fér de tekniska villkoren fér en objektiv presentation av investeringsrekommendationer eller annan information
som rekommenderar eller foresldr en investeringsstrategi och for uppgivande av sérskilda intressen och
intressekonflikter efterlevs.

For fullstandiga 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 &vergripande bild av Analyst Groups 8sikt.
Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestdende av kvalitativ research och 6vervagning
samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull 4r en metafor fér en positivt instélld vy pa 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 anvands for att beskriva de
faktorer som talar fér en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys &r en sd kallad uppdragsanalys. Detta innebdr att Analyst Group har mottagit betalning for att gora
analysen. Uppdragsgivare Umida Group AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mdjlighet att pdverka de delar dar
Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som skulle kunna tdnkas utgéra en subjektiv
bedémning. De delar som Bolaget har kunnat paverka &r de delar som ar rent faktaméssiga och objektiva.

Analytiker &ger inte aktier i Bolaget.

Upphovsratt

Denna analys &r upphovsréttsskyddad enligt lag och &r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity Research AB
2014-2026). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillitet under forutsattning att analysen delas i
oférandrad form.
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