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OMSTALLNINGSARBETET KOMMER FRIGORA NYA VARDEN

Ag

Umida bedriver verksamhet inom dryckesbranschen och
genomgér for nédrvarande en transformation i syfte att
minska Bolagets kostnadsmassa. Bolaget kommer
framgent att utgdras av dotterbolagen Brands For Fans och
Umida Partners som primért producerar, marknadsfor och
sdljer alkoholhaltiga drycker. I ett Base scenario estimeras
en successivt stigande omsattning till ca

83 MSEK éar 2020. Baserat pa gjorda prognoser och en
multipelvdrdering hérleds ett potentiellt virde per aktie
om 2,9 kr i ett Base scenario.

= Ritt typ av trender pa den svenska marknaden

Umida verkar primért pd den svenska marknaden for
alkoholhaltiga drycker, vilket star for ca 80 % av
koncernens historiska forséljning. Den svenska
butiksforsdljningen av alkohol omsatte under totalt 2018
ca 31 mdSEK, vilket innebir en CAGR om 3 % de senaste
10 aren. Den relativt ldga tillvixten beror pa att
konsumtionen per capita har minskat i takt med att
ménniskor dricker mindre, men av hogre dryckeskvalitet,
nagot som gynnar Umida.

=  Omstillningsarbetet ska gora Umida lonsamt

Umida genomfor idag flera pagdende projekt for att
minska Bolagets kostnadsmassa, bl.a. att avveckla sin
produktionsanldggning i Gotene, vilket ledningen
estimerar bespara ca 11 MSEK é&rligen. I augusti 2019
salde Umida sin produktionsutrustning, vilket medforde
en resultateffekt om 3,1 MSEK. Avvecklandet kommer
dock inte péverka Bolagets varuméarkesportfolj,
innovationsforméga eller tillvixtmal framgent. Bolaget
har for avsikt att sdlja sin fastighet under hosten 2019.
Detta medfor en hogre organisatorisk flexibilitet for att
bdattre kunna fokusera pé& forsdljning- och
marknadsforingsinsatser samt sina nya exportmarknader.

= Brands For Fans levererar produkter i virldsklass

Det stora vdrdet i Umida kommande aren é&terfinns i
dotterbolaget Brands For Fans som forvéntas sluta fler
licensaffdarer med distributdrer i andra ldnder, samtidigt
som nya produktlanseringar med band och artister
forvintas. Dotterbolaget har sedan tidigare arbetat med
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Stingningskurs (2019-10-18) 1.9
Antal Aktier 21 653 837
Market Cap (MSEK) 41,1
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) 9,8
Enterprise Value (MSEK) 50,9
V.52 prisintervall (SEK) 1,0-3,5
Lista Spotlight Stock Market
1 manad 5,23 %
3 ménader 41,48 %
1 ar -14,7%
YTD -16,6 %
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Sami Asani 7,39 %
Bjorn Svensson 5,93 %
Krister Mahlberg 5,34 %
Avanza Pension 4,59 %
Nordnet Pensionsforsdkring 3,73%
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Prognos (Base), MSEK 2018 2019E 2020E 2021E

R . . N Totala intiikt
t.ex. Motdrhead och In Flames, vilka bada utgdér bra ofala tntikder 5.1 97 83,0 98,2
referensuppdrag for framtida nya samarbeten. Omsitmingstillvixt 28% 8% 39% 18%
_ . . COGS 32,9 38,8 -55,2 -65,3
= Viktigt att utmarka sig pA marknaden
Rorelsekostnader -32,2 -28,9 -24,0 -26,1
Umida verkar pa en konkurrensutsatt marknad med ménga EBITDA
aktorer, vilka innefattar mindre lokala aktorer och storre -10.1 80 39 6.8
multinationella bolag. Det gdr det exempelvis svért att EBITDA-marginal neg neg. 1,0% 3.0%
konkurrera mot storre aktorer med storre budgetar nér det Arets resultat 63 o5 0 s
kommer till marknadsforing, varfor mindre aktorer maste ’ ’ ’ ’
utarbeta en slagkraftig och nytinkande strategi att kunna BBy neg. neg. it 4%
differentiera sig pd marknaden samt noga och strategiskt P/S 0,7 0,7 0,5 04
r1‘1.<te'1. in sig pa specifika segment for att na fraIPgang. 'Det EV/S 0.9 0.9 06 05
har ar en av nyckelfaktorerna som kommer avgora Umidas
tillvéixt framgent EV/EBITDA 5,1 6,4 132 7.5
Analyst GrOUp Var vinlig ta del av vara ansvarsbegrénsningar i slutet av rapporten 4
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DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar
framstdllt i informationssyfte, for allmén spridning, och dr inte avsett att vara radgivande. Informationen
i analyserna dr baserade pa killor och uppgifter samt utldtanden frén personer som AG beddmer
tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna ar
subjektiva bedomningar, vilka alltid innehéller viss osékerhet och bor anviandas varsamt. AG kan
darmed 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 sjdlvstindigt 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 forlust eller skada av vad slag det mé& vara som grundar sig pd anvdndandet av
material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sikerstdlla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker,
utover detta sa har alla analytiker undertecknat avtal i vilket de ar 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 gdller tekniska standarder for tillsyn for de tekniska villkoren for en objektiv presentation
av investeringsrekommendationer eller annan information som rekommenderar eller foreslar en
investeringsstrategi och for uppgivande av sdrskilda intressen och intressekonflikter efterlevs.

For fullstandiga regler for vara analytiker se: www.analystgroup.se/ansvarsbegransning

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av bull alternativt bear syftar till att formedla en dvergripande bild av
Analyst Groups asikt. Rekommendationerna ar utarbetade genom noggranna processer bestiende av
kvalitativ research och 6vervagning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

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

Definition Bear: Bear dr en metafor for en pessimistisk instdlld vy pa framtiden. Termen anvands for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys dr en sa kallad uppdragsanalys. Detta innebér att Analyst Group har mottagit betalning for
att gora analysen. Uppdragsgivare Umida Group AB (publ) (vidare Bolaget) har inte haft nagon
mojlighet att paverka de delar dér Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vardering eller
annat som skulle kunna tinkas utgdra en subjektiv bedomning.

De delar som Bolaget har kunnat paverka &r de delar som é&r rent faktamédssiga och objektiva.

Analytiker dger inte aktier i bolaget.

Upphovsriitt

Denna analys ar upphovsrattsskyddad enligt lag och 4r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity
Research AB 2014-2019). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillatet under
forutséttning att analysen delas i oféréandrad form.
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