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Candles kommer fasa ut affirsomradet Brands under 2023, vilket tynger kortsiktiga resultat men ir
strategiskt ritt. Virderingen har kommit ned och ir nu mycket attraktiv.

Riitt strategisk riktning

Candles kommunicerade i borjan av aret att bolaget helt kommer att fokusera pa den egna doftljustillverkningen
inom affirsomrade Private Label, med héllbara, miljovanliga ljus baserade pé bland annat svenskproducerad
rapsolja. Darmed fasas affarsomradet Brands succesivt ut under 2023. Brands innefattar de exklusiva
distributionsrittigheter Candles har for globala externa varumérken som Yankee Candle, WoodWick och
Millefiori Milano pé& den nordiska marknaden. Doftljusen inom Brands ér paraffinbaserade, dvs de ger ett tydligt
fossilt avtryck. Aven om den strategiska vindningen vintas ge ett tillfalligt hacki tillvixtkurvan ar var
beddémning att steget dr langsiktigt strategiskt riktigt och ger Candles en 6kad trovirdighet i kommunikationen
kring hallbar verksamhet. Affairsomradet Brands har utgjort omkring 30% av Candles forséljning och uppvisat
goda marginaler. Trots utfasningen bibehéller Candles malsittningen om en &rlig tillvixt pa minst 30%, vilket
visar pé den potential som finns i den egna Private Labeltillverkningen. Ett bra exempel 4r den stora order som
tecknades med detaljhandelskedjan Rituals under hosten. Avtalet 16per under fem ar och uppgar till

miniminivaer om 825 Mkr, eller minst 165 Mkr per ar under aren 2023 till och med 2027.

Utfasningen av Brands paverkade kvartalet
Forséljning och resultat for det tredjekvartalet (brutet rakenskapsér) kom in under vara férvantningar vilket
forklaras av att Candles paborjade avvecklingen av distributionen av varumérkena Yankee Candle, WoodWick

och Millefiori under perioden.

Omsattningen 6kade drygt 1% jamfort med motsvarande period i fjol och uppgick till 64,9 Mkr (65,1). Samtidigt
férbattrades bade EBITDA och EBIT och rorelseresultatet uppgick till 1,2 Mkr (-2,7). Kassaflodet fran den 16pande
verksamheten (fore forandringar i rorelsekapital) fortsatte att férbattras och uppgick till 4,5 Mkr (-4,7) for érets
forsta kvartal. Fér nio-ménaders perioden 6kade foérsaljningen med 43% - vil 6ver malet om en arlig tillvaxt om

minst 30%.

Positiva utsikter — efter tillfilligt hack

Som en effekt av avvecklingen av Brands har vi justerat ner vara prognoser for sa vil férsiljning som
rorelseresultat for innevarande rakenskapsér, 2022/23. Under 2023/24 vintas kostnadsstrukturen forbéttras
genom en minskning av personalkostnader pa omkring 20 Mkr och uppstarten av nya automatiserade
produktionslinjer under hésten. Frdn 2024/25 raknar vi med att den nya strukturen fatt faste med
forsiljningstillvaxt om minst 30% med hogre marginaler. Aktien har haft det motigt sedan arsskiftet och har
fallit med knappt 20%. Vi menar att varderingen ser mycket attraktiv ut och aktien handlas till ett P/E om 9 f6r
2024/25 och en EV/EBIT om 7. En ndgot 6kad osdkerhet kring den kortsiktiga inverkan av strategiférindringen
innan strukturen ér pa plats far oss dock att justera ner riktkursen nagot till 100 -105 kr pa sex till tolv ménaders
sikt.

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