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Umida Group redovisade god tillvixt under arets forsta kvartal men samtidigt 6kade kostnader. Vi
justerar ned vara prognoser efter kvartalet men upprepar var positiva syn till aktien.

Forsta kvartalet alltid det svagaste

Nettoomsattningen under forsta kvartalet 6kade med 14 procent. Samtidigt 6kade rorelsens kostnader med 3
miljoner kronor jamf{ort med forsta kvartalet 2021, till 14,8 miljoner kronor. Bolagets kommentarer ar att
resultatet ligger 6ver budget, med hinvisning att férsta kvartalet alltid 4r det svagaste. Bolaget uppger hogre
distributionskostnader, hogre kostnader for insatsvaror och lanseringskostnader f6r KISS-produkter i USA som
orsaker till det negativa resultatet. Bolaget ndmner &ven att produktmixen under f6rsta kvartalet paverkade
bruttomarginalen ndgot negativt, jamfort med motsvarande kvartal i fjol. Rorelseresultatet minskade med
knappt 2 miljoner kronor under forsta kvartalet — att jimf6ras med ett svagt positivt resultat p& 85 000 kronor

under motsvarande kvartal i fjol.

Nedjusteringar i vara prognoser

Med ett lagre utfall i rorelseresultat under forsta kvartalet och var bedémning att den forvintade
kostnadsmassan kommer att ligga hogre under det kommande kvartalet, sinker vi vara férvintningar for
innevarande &r liksom de tv4 efterféljande dren (2023p och 2024p). Aven om vi riknar med ett bittre resultat for
2022 jamfort med 2021 viljer vi att justera ner vara férsiljningsestimat for 2022 med cirka 12 procent och
forvantat nettoresultat med 17 procent. For 2023 justerar vi ned motsvarande estimat med 17 procent respektive

17 procent och f6r 2024 med 17 procent respektive 17 procent.

Situationen i Sverige och var omvérld har drastiskt férdndrats pa bara ndgra manader. Bade féretag och
privatpersoner moter nu historiskt hog inflation, stigande rantor och en allmén osékerhet om framtiden. Det
finns dock varor som dnda konsumeras i hogre omfattning 4n andra varor under krisperioder — bland annat
alkoholprodukter. Detta r ocksé négot som statistik fran Systembolaget visat pa under pandemin fér &ren 2020
och 2021, ndgot som vi redovisat i initieringsanalysen tidigare i ar. Tobaksvaror och lyxkonsumtion ar andra

omraden som séllan paverkas negativt i kriser.

Fortsatt positivt momentum i Umida

Var riktkurs bygger pa den tillvixtresa vi ser i Umida varvid dagens multiplar géllande p/s-tal (aktiekurs i
relation till omsittning per aktie) ger en battre bild av potentialen i bolaget. Som en konsekvens av vra
nedjusterade resultatestimat pa i genomsnitt 17 procent under prognosperioden justerar vi ner vér riktkurs med
motsvarande. Var riktkurs pé ett ars sikt blir d& 9 kronor mot tidigare 11 kronor. Viljer vi att titta pa det sa kallade
PEG-talet (P/e-tal dividerat med vinsttillvaxt) for 2022p far vi ett virde p& 0,4 fér 2022p samt 0,1 for 2023p. Ett

véarde under 1 skulle indikera att bolaget &r lagt varderat.

Ladda ner och liis den fullstindiga analysen i PDF-format hiir:
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