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Umida redovisade minskad tillvixt mot ett tufft jimforelsekvartal forra aret men stirkte samtidigt
resultatet. Vi ser ett flertal faktorer som talar for hog tillvixt framat.

Tuffa jamforelsetal i fjol paverkade tredje kvartalet

De totala intdakterna minskade med 23,5 procent under tredje kvartalet jimf6ért med motsvarande kvartal i fjol.
Dock bér namnas att fjolarets tredje kvartal inneholl den férsta stora leveransen av KISS rom till USA vilket
resulteradei att intdkterna 6kade med hela 81 procent aktuellt kvartal — dirav tuffa jamforelsetal under arets
tredje kvartal. Det 4r saledes affairsomradet Brands for Fans som visade p4 stort férsiljningstapp under kvartalet.
Vihade raknat med att de tuffa jaimforelsetalen frén fjolarets tredje kvartal skulle komma att paverka arets
forsaljningstillvaxt — dock inte lika mycket som utfallet visade. Bruttomarginalen nddde en topp under fjolarets
sista kvartal men har sedan dess visat pa en avtagande utvecklingskurva, vilket under tredje kvartalet forklaras
av en mindre gynnsam produktmix. Det positiva rorelseresultatet pa 1,2 miljoner kronor under tredje kvartalet

2022 13g strax under vara férvintningar — att jamféras med 2 miljoner kronor under motsvarande kvartal i fjol.

Ytterligare nedjusteringar i vira prognoser

Andra halvaret 4r resultatmassigt starkare an forsta halvaret och vi rdknar fortsatt med ett positivt resultatutfall
for arets sista kvartal, dock pé lagre niva dn1ifjol. Dock ser vi inte langre att ett nollresultat f6r innevarande ar
kommer att uppfyllas och vi rdknar nu med knappt tvé miljoner kronor i nettoférlust f6r 2022. Fér de tva
efterféljande ren (2023p och 2024p) sanker vi vara resultatestimat med i genomsnitt 22 procent och intar

diarmed en forsiktigare men fortsatt optimistisk syn p& Umidas utveckling.

Den ekonomiska situationen i Sverige och vir omvérld paverkar detaljhandeln i allt stdrre utstrackning och
konsumenterna haller hérti sina planbocker. Trots detta kan vi notera att bolaget vaxt med hela 16 procent i
forsaljningsvarde pa Systembolaget under arets forsta nio manader, samtidigt som Systembolaget minskat sin
totala forsiljning med nirmare 4 procent under samma period. 50 procent av bolagets totala forséljning kommer

frén Systembolaget och nya offertvinster pa Systembolaget redovisas kontinuerligt.

Offertvinster och fler samarbeten — en tillvixtfaktor

Var riktkurs bygger pa den tillvixtresa vi fortsatt ser i Umida, 4&ven om omvirldsfaktorer paverkar bolaget mer
negatividagslaget 4n vad vi tidigare férvantat. Dock bér ndmnas att bolagets féormaga att inleda nya samarbeten
med externa partners, fortsatta framgangar genom offertvinster pa Systembolaget och inte minst att bolaget fatt
fotfaste i USA far ses som framtida tillvaxtfaktorer. Som en konsekvens av vira nedjusterade resultatestimat pé i
genomsnitt 22 procent under prognosperioden 2023-2024 justerar vi ner var riktkurs med motsvarande. Var

riktkurs pa ett ars sikt blir da 6 kronor mot tidigare 7,50 kronor.
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