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ADVENTURE BOX TECHNOLOGY AB

corp.adventurebox.com

Sektor: Kommunikationstjanster - Digitala spel och multimedia
Lista: Nasdaq First North
Marknadsvarde: 148 miljoner kronor

Senast uppdaterade analys: 30 november 2020 (motiverat varde per aktie: 11,7 kronor)

Fokus pa atervandande besokare

Adventure Box satsar nu pa anvandare som skapar spel och som registrerar spelkonton.
Det har skapat ett nedstall i antalet webbesokare och intakter lar droja. Positivt ar dock
att 26 procent fler anvandare har skapat konton under november jamfort med oktober.
Det ar ocksa positivt att andelen atervandande besokare okade for andra manaden i rad.
Det ar av hogsta viktigt att denna andel fortsatter 6ka, framforallt om antalet anvandare
fortsatter falla.

Vi bedomer att Adventure Box spelhemsida fortfarande &r i ett valdigt tidigt skede da Ad-
venture Box plattform som nu &r live ar en betaversion. For att intékter av betydande be-
lopp skall kunna genereras kommer bolaget vidareutveckla plattformen och locka till sig
fler spelskapande anvéndare, vilket det jobbas pa nu.

Formellt stoder i dag plattformen tva typer av spel, rollspel och battle-spel. Nastan alla
spel pa hemsidan har ocksa formatet first-person shooter (FPS). Vi skulle gérna se att
plattformens mojligheter att skapa fler typer av spel utvecklades. Exempelvis, for att attra-
hera yngre besokare tror vi att sociala rollspel (till exempel ha en restaurang eller skota ett
stall) vore lampligt och ndgot som spelmotorn kan hantera. Bolaget kommer ocksé bredda
spelutbudet med parkour-spel och pusselspel. Man kan ocksa tédnka sig ett flertal ytterli-
gare kategorier som exempelvis sportspel, problemldsningsspel eller aventyrsspel kan
locka nya vardefulla anvandare.

Strategin att 6ka fokus pa spelskapare har fatt antalet webbesokare att minska kraftigt.
Antalet webbesokare har nastan halverats mellan oktober och november, se grafen nedan
till vanster. Det ar tydligt att Adventure Box varit helt beroende av att styra trafik till sin
spelsida med hjalp av reklam och marknadsféring. Nar marknadsféringen minskar sa for-
svinner ocksa besokarna.

Antal webbesokare (miljoner stycken) CPC (kronor)
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Anvéandare av hog kvalitet kan definieras som de som skapar ett spelkonto och regelbun-
det spelar. Om anvandaren skapar och delar spel &r det givetvis annu battre. Antalet skap-
ade konton steg med 26 procent under november jamfoért med oktober, vilket ar klart posi-
tivt.

Kostnaden for kopt trafik har samtidig okat kraftigt, fran 0,14 kronor per anvéandare i okto-
ber till 0,22 kronor i november. Se graf ovan till vanster. En mojlig tolkning &r att Adventure
Box nu satser sin marknadsforing pa mer vardefulla och etablerade spelmarknader, sa
som Europa, USA och Japan. Sdsom framgar i graf nedan till vanster har ocksa andelen
kopt trafik ckat.
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Andel besokare, kopt trafik Andel atervindande anviandare
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Som framgar i den hogra grafen ovan har andelen atervandande webbesdkare 6kat i tva
manader i rad. Det indikerar att den anvandartyp som bolaget nu riktar sig till i stigande
grad atervander till plattformen. Givet tappet i totalt antal besokare betyder det forvisso att
de atervantande webbesokarna i absoluta tal ocksa minskat kraftigt: fran 357 012 i okto-
ber till 176 460 i november.

Flyttat fokus fran intakter till antal atervandande webbesokare

Nedan visas utvecklingen for antalet atervandande besokare och totalt antal webbesdtkare,
indexerat vid 1,0 per januari 2020. Index = 2 betyder att antalet besokare dubblats jamfort
med januari 2020. Som framgar &r korrelationen mellan de tva nara ett, d&ven under peri-
oder nar det totala antalet anvandare har backat. Det &r tydligt att antal atervandande an-
vandare och webbesdkare foljer samma trend. Det ar en tydlig signal som visar att kvali-
teten/stickiness pa de anvandare som bolaget historiskt attraherat har varit |ag. Hade det
varit en hogre kvalitet hade inte antalet atervandande anvéndare fallit i samma utstréck-
ning som totalt antal anvandare under perioder av reducerad marknadsforing. Pa sikt vill vi
se att kurvan for antal atervdandande anvandare ligger 6ver den for webbesdkare.

Antal webbesokare vs antal atervandande webbesokare. Index, jan 2020 = 1,0
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Givet ett fortsatt tapp i antalet anvandare ar det darfor viktigt att antalet atervandande be-
sokare haller sig kvar kring befintliga nivaer, i absoluta tal réknat. Det skulle i sin tur vara
en indikation pa att plattformens erbjudande ar tillfredstallande for den typ av anvandare
som bolaget fokuserar pa just nu, alltsa spelskapare.

Visningen av reklam har minskat liksom intdkterna per visning, se nedan. Bolaget har med-
vetet hdllit tillbaka reklamvisningar for att inte stéra spelupplevelsen under fasen av tillvaxt
i antalet anvandare. Bolaget testar fortfarande olika intdktsmodeller med avsikt att skapa
en vinstdrivande plattform pa sikt. Som framgar i var senast uppdaterade analys (l&s hér)
sa har vi ocksa justerat ned vara forvantningar rérande intakter under de kommande kvar-
talen forhallandevis kraftigt.
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Intakt per tusen reklamvisningar
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Friskrivning

Carlsquare AB, www.carlsquare.se, nedan benamnt Carlsquare, bedriver verksamhet avseende Corporate Finance samt Equity
Research och publicerar darvid bl.a. information om bolag och déribland analyser. Informationen har sammanstallts utifran
kallor som Carlsquare bedomer som tillforlitliga. Carlsquare kan dock inte garantera informationens riktighet. Ingenting som
skrivs i analysen ska betraktas som en rekommendation eller uppmaning att investera i ndgot som helst finansiellt instrument,
option eller liknande. Asikter och slutsatser som uttrycks i analysen &r avsedd endast fér mottagaren.

Innehallet far inte kopieras, reproduceras eller distribueras till annan person utan skriftligt godk@nnande av Carlsquare.
Carlsquare ska inte hallas ansvariga for vare sig direkta eller indirekta skador som orsakats av beslut fattade pa grundval av
information i denna analys. Investeringar i finansiella instrument ger majligheter till vardestegringar och vinster. Alla sddana
investeringar ar ocksa férenade med risker. Riskerna varierar mellan olika typer av finansiella instrument och kombinationer
av dessa. Historisk avkastning ska inte betraktas som en indikation for framtida avkastning.

Analysen riktar sig inte till U.S. Persons (sa som detta begrepp definieras i Regulation S i United States Securities Act och tol-
kas i United States Investment Companies Act 1940) och far inte heller spridas till sddana personer. Analysen riktar sig inte
heller till sddana fysiska och juridiska personer dar distributionen av analysen till sddana personer skulle innebara eller med-
fora risk for overtradelse av svensk eller utlandsk lag eller forfattning.

Analysen &r en sa kallad Uppdragsanalys dar det analyserade Bolaget tecknat ett avtal Carlsquare for analystéackning. Ana-
lyserna publiceras I6pande under avtalsperioden och mot sedvanlig fast erséttning.

Carlsquare kan eller kan inte ha ett ekonomiskt intresse avseende det som ar féremal for denna analys. Carlsquare vardesat-
ter sdkerstéllandet av objektivitet och oberoende, och har for detta upprattat rutiner for hantering av intressekonflikter.

Analytikerna Markus Augustsson och Richard Ramanius &ger inte och far heller inte &ga aktier i det analyserade bolaget.
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