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ProstalLund: Fokus pa forsaljningstillvaxt
. Studier indikerar stod for behandlingsformen
. Lagre forsaljning och hogre kostnader i Q4 2024
o Vi séanker vart motiverade varde till 8,29 SEK per aktie

| rapporten for det sista kvartalet 2024 redovisade ProstaLund en net-

Analytiker Tobias Karlsson toomsattning om 3,9 MSEK och ett rorelseresultat om -6,2 MSEK. Om-
076-833 7098 ey . R i o -
tobias karlsson@vhcorp.se sattmng?n va[cwkf 1 MSEK l&gre an var prognos, se.a.mt|d|gt var kostna-
Martin Ekendahl derna hogre an vara estimat. Sammantaget var rorelseresultatet 3,3
072-232 3220 MSEK samre an véantat.

martin.ekendahl@vhcorp.se

For perioden redovisade bolaget ett kassaflode fran den I6pande verk-
Aktiens kortnamn PLUN samheten om -6,5 MSEK. Under Q4 tecknades warranten TO3 vilket

endesplts Frstrorth S| bidrog med 3,7 MSEK till kassan, som vid Arsskiftet uppgick til 7,8
Senaste kurs (SEK) 7,15 MSEK.

Borsvéarde (MSEK) 25,9

Bolagsvarde (MSEK) 19,0 - o .
Utestaende aktier (M) 36 Under webbkonferensen som foljde pa rapporten lyfte vd Anders Kris-
- varav free float (M) 25 tensson fram att bolaget fortsatt behdver bearbeta befintliga och nya

kliniker i bade privat och offentlig miljo for att 6ka antalet behandlingar.

VHCF motiverat varde per aktie

DCF-vardering SEK 8,29 Under 2025 har bolaget meddelat om publicerade studier som indikerar
stod for behandlingsmetoden. En registerstudie visade att behandlings-
ProstaLund formen kan minska risken fér cancerdiagnos och en dansk studie be-
Adress SCheez";‘s’jgeL” 13 kraftade den goda effekten av CoreTherm-behandlingar fér man med
un
Hemsida prostalund.se stora prostator.
VD Anders Kristensson
Stort fokus ligger pa lanseringen av CoreTherm Eagle, som ar bolagets
Huvudagare (31 juli 2024) Kapital (%) plattform for framtida tillvéxt. Denna har dock blivit férsenad pa grund
Mats Alyhr 19,2% av uppdateringar av produkten under Q4. Kristensson uttryckte dock
Avanza Pension 13,2% e . ~ . o
e e Ao ampﬁuonen att den forsta CoreTherm Eagle-maskinen ska var ute pa
Nordnet Pensionsforsakring 2.9% Klinik under andra kvartalet.
Alandsbanken 2,5%

Den senarelagda lanseringen har féranlett oss att skjuta fram och ju-

Aktiekursens utveckling o A T g
stera ner intéktsprognosen i var modell. Vi férvantar oss dock att for-

80,00 séljningen fortsatter att vaxa fran dagens nivaer. Tillsammans med en
Y omsattningsokning under forsta halvaret, behaller vi var prognos om en
- kapitalanskaffning om 15 MSEK under Q3 2025. Efter anpassningarna
S ger var modell ett motiverat viarde om 8,29 SEK per aktie.
40,00
30.00 Tabell 1: Finansiell éversikt
! MSEK 2023 2024 2025e 2026e 2027e
20,00 Intékter 22.2 13.7 18.9 22.4 26.5
10,00 Tillvaxt (%) 27.5% -38.2% 37.7% 18.5% 18.3%
Bruttomarginal (%) 70.5% 64.6% 77.5% 78.1% 78.4%
0,00 EBIT -16.9 225 -11.8 7.1 2.6
feb apr jun aug okt dec feb EBIT-marginal (%) neg neg neg neg neg
Kassa 15.4 7.8 7.1 0.8 7.8
Closeprice OMXSPI Tillg&ngar 655 61.6 62.0 545 62.4
Eget kapital 55.3 55.2 534 46.3 53.7
-1m -3m -12m Soliditet (%) 84.4% 89.5% 86.0% 85.1% 86.1%
Utveckiing (%) -190 -250 -89,0 P/E neg neg 2.2 3.7 -10.0
52 veckor (l4g/hég) - SEK 7,15 /65 ROE neg neg neg neg neg
EV/EBIT (x) neg neg -1.6 -2.7 -7.4
EV/Sales (x) 0.9 14 1.0 0.8 0.7

Kalla: Vastra Hamnen Corporate Finance
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https://www.youtube.com/watch?v=W2Y3ZU46WxI
https://www.vhcorp.se/tjanster/marknadsfokus/prostalund/prostalund-coretherm-studie-visar-foerdelar-med-coretherm
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CoreTherm Eagle
forsenad

Stand alone-for-
séaljningen under
forvantan

Sankta intaktspro-
gnoser

Marknadsféringsmaterial pa uppdrag av Prostalund AB (publ)

Foérsenad lansering av CoreTherm Eagle
Nar bolaget meddelade om att de tio forsta CoreTherm Eagle-maskinerna var

fardigstallda, steg omsattningsforvantningarna for 2025. Under Q4 har dock de nya
maskinerna bland annat genomgatt en uppdatering av programvaran, vilket har
forsenat lanseringen. Intakter som vi tidigare hade raknat med i Q1 kommer nu forst
senare. Arbetet med CoreTherm Eagle har inneburit att de férsta maskinerna forvantas
komma ut pa klinik under andra kvartalet.

Aven férséliningen av stand alone-produkterna kom in under var férvantan. ProstaLund
kommer dock att fokusera pa fyra de prioriterade marknaderna i Frankrike, Italien,
Nederlanderna och Brasilien. Vi férvantar oss att marknadsbearbetningen ger resultat
och att stand alone-produkternas omsattning stiger fran den senaste nivan redan
under Q1.

Finansiell utveckling
| Tabell 2 jamfor vi vara estimat kontra det faktiska utfallet i Q4. Aven om omsattningen

steg sekventiellt kom den till korta med cirka 1 MSEK jamfért med var férvantan.
Kostnaden for salda varor var hogre an prognos, skillnaden bestod framst av en
inkuransnedskrivning av varulagret, vilket bidrog till forsamrade bruttomarginaler for
kvartalet.

De operativa kostnaderna var vasentligt hogre an vara forvantningar, framforallt
avseende férséljningskostnaderna. Aven FoU-kostnaderna var hégre under kvartalet,

harledda fran arbetet med CoreTherm Eagle.

Tabell 2: Forvantning och utfall Q4 2024

k SEK Q4'23 Q4 '24est Q4 '24act Diff
Nettoomsaéttning 6 442 5 005 3948 -1 057
Summaintakter 6 442 5 005 3948 -1 057
Kostnad sélda varor -1712 -1121 -1781 -660
Bruttomarginal 73,4% 77,6% 54,9% -22,7%
Bruttovinst 4730 3883 2 167 -1716
Forséljiningskostnader -3 459 -3241 -4 604 -1 363
Administrationskostnader -3361 -2 363 -2494 -131
FoU-kostnader -1 525 -1148 -1 587 -439
Ovrigt 253 0 365 365
EBITDA -8 092 -2 869 -6 153 -3284
Av- och nedskrivningar 0 0 0 0
EBIT -3 362 -2 869 -6 153 -3284
Finansnetto -25 -15 -21 -6
EBT -3 387 -2 884 -6 174 -3290
Skatt 0 0 0 0
Periodens resultat -3387 -2884 -6 174 -3290
Kassabehallning 15 350 12 823 7 822 -5001
Eget kapital 55 291 57 033 55181 -1852

Kalla: Vastra Hamnen Corporate Finance

Andrade tillvaxtférvantningar
Forsaljningsutvecklingen under 2024 har féranlett oss att sdnka prognosen i var modell.

Vi tror nu att bolaget kommer att nd en nettoomsattning om 18,9 MSEK under 2025
jamfort med vart tidigare estimat om 27,3 MSEK. | vart forra scenario raknade vi med
att CoreTherm Eagle skulle ha natt ut till kund under senare delen av 2024, men spar
nu att intékter frdn denna produkt tidigast under Q2.

Aven om prognosen har justerats ner fr&dn tidigare estimat innebar vara
omsattningsférvantningar fér 2025 en markant 6kning av intékterna jamfort med 2024.
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TO3 adderade 3,7
MSEK

Motiverat varde om
8,29 SEK per aktie
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Forvantad kapitalanskaffning i Q3

Under Q4 gick teckningsoptionen TO3 till inldsen. Deltagandegraden uppgick till 94,4
procent, vilket innebar att bolaget tillférdes 3,7 MSEK fére emissionskostnader. Vi hade
forutspatt en kapitaltillskott om cirka 2 MSEK.

Med en tillvaxt om 37,7 procent under 2025 jamfort med 2024, tror vi att
omsattningsokningen och den befintliga kassan kommer att finansiera verksamheten
fram till Q3 2025. Dar vi ser att ett kapitalbehov uppstar om 15 MSEK.

Hogre kostnader
Nagot som har varit utmarkande under 2024 var de hoga nivderna av operativa

kostnader. | var prognos for 2025 tror vi pd nagot lagre nivaer, framst gallande
forsaljningskostnaderna, men vi tror att dessa fortsatt kommer att vara utmarkande for
bolaget. Med andra ord behdéver bolagets intdkter 6ka avsevart under innevarande ar
for att rérelseresultat ska ndrma sig en positiv niva.

Pa langre sikt antar vi dock att dessa kostnader kommer sjunka, da den senaste tidens
marknadsaktiviteter inte kommer att vara lika intensiva framledes.

Sammanfattningsvis féranleder utvecklingen under Q4 en férandring av det motiverade
vardet. Efter sammanslagningen av aktier och prognosférandringar ger var modell ett
motiverat varde om 8,29 SEK per aktie.

Kommande triggers
e Leverans av forsta CoreTherm Eagle-maskinen till klinik
e Fortsatt 6kning av antalet CoreTherm-behandlingar
e Fortsatt geografisk expansion
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Resultatrakning - arlig data

k SEK 2023 2024 2025e 2026e 2027e 2028e 2029e 2030e
Nettoomsattning 22 206 13725 18 905 22 410 26 514 30998 34 758 38975
Summaintékter 22 206 13725 18 905 22 410 26 514 30998 34 758 38975
Kostnad salda varor -6 554 -4 854 -4 257 -4 912 -5734 -6 629 -7 397 -8215
Bruttovinst 15 652 8871 14 649 17 498 20 780 24 369 27 361 30 760
Forsaljningskostnader -17 889 -15528 -12 856 -12717 -12 105 -12 652 -12 787 -12914
Administrationskostnader -9 316 -10 629 -8716 -8 093 -7703 -7769 -7 851 -7 930
FoU-kostnader -5019 -5541 -3330 -2312 -2201 -1776 -1795 -1813
Ovriga rorelseintékter 651 876 0 0 0 0 0 0
Ovriga rérelsekostnader -931 -539 0 0 0 0 0 0
Varav av- och nedskrivningar 0 0 0 0 0 0 0 0
EBITDA -16 852 -22 490 -10 253 -5 624 -1230 2172 4929 8103
Av- och nedskrivningar 0 0 -1507 -1428 -1354 -1 286 -1223 -1165
EBIT -16 852 -22 490 -11760 -7 052 -2583 886 3706 6938
Finansnetto -159 -141 -39 -11 -8 -8 -8 -8
EBT -17011 -22 631 -11 799 -7 064 -2591 878 3698 6 930
Skatt 0 0 0 0 0 0 0 0
Periodens resultat -17011 -22 631 -11799 -7 064 -2591 878 3698 6 930
Vinst per aktie (SEK) -0,24 -1,90 -3,26 -1,95 -0,72 -0,44 -0,33 -0,10
Tillvaxt (%)

Nettoomsattning 27,5% -38,2% 37,7% 18,5% 18,3% 16,9% 12,1% 12,1%
EBITDA na na na na na na 127,0% 64,4%
EBIT na na na na na na 318,3% 87,2%
Resultat na na na na na na 321,2% 87,4%

% av nettoomsattning (%)

Bruttomarginal 70,5% 64,6% 77,5% 78,1% 78,4% 78,6% 78,7% 78,9%
EBITDA marginal neg neg neg neg neg 7,0% 14,2% 20,8%
EBIT marginal neg neg neg neg neg 2,9% 10,7% 17,8%
EBT marginal neg neg neg neg neg 2,8% 10,6% 17,8%
Vinstmarginal neg neg neg neg neg 2,8% 10,6% 17,8%
Totala roérelsekostnader 146,4% 228,5% 131,7% 103,2% 83,0% 71,6% 64,5% 58,1%

Lénsamhet (%)
ROE neg neg neg neg neg neg neg neg
ROIC neg neg neg neg neg neg neg neg

Kalla: Vastra Hamnen Corporate Finance
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Balansrakning - arlig data

k SEK 2023 2024 2025e 2026e 2027e 2028e 2029 2030e
Varulager 17 009 14 345 14 770 13752 14 483 14 235 13 207 15 489
Kundfordringar 2206 2647 3998 3959 4789 4438 4344 5546
Ovriga kortfristiga fordringar 2509 1633 2432 3613 4370 5062 5663 6 326
Kassa/Bank 15 350 7822 12 055 5775 2759 6 044 9920 14 084
Summaomsattningstillgangar 37074 26 447 33255 27 099 26 401 29779 33134 41 446
Materiella anlaggningstillgangar 396 813 662 539 439 358 291 237
Immateriella anlaggningstillgangar 28 037 34 378 33122 31817 30 563 29 359 28 202 27132
Finansiella tillgangar 0 0 0 0 0 0 0 0
Summa anlaggningstillgdngar 28433 35191 33784 32 356 31002 29717 28 493 27 370
Tillgangar 65 507 61 638 67 039 59 455 57 404 59 496 61627 68 816
Leverantorsskulder 6 426 3373 5908 5157 6 207 7118 5283 5261
Ovriga kortfristiga skulder 2 457 2029 2216 2579 2 069 2373 2641 2923
Kortfristiga skulder 400 400 400 400 400 400 400 400
Skulder till dotterbolag 0 122 0 0 0 0 0 0
Uppl kost och forutbet intakter 0 0 0 0 0 0 0 0
Summakortfristiga skulder 9283 5924 8524 8 136 8676 9890 8324 8 583
Skulder till kreditinstitut 933 533 133 0 0 0 0 0
Summa langfristiga skulder 933 533 133 0 0 0 0 0
Summaskulder 10 216 6 457 8 657 8 136 8676 9890 8324 8 583
Summa eget kapital 55291 55181 58 382 51319 48 727 49 605 53303 60 232
Summaskulder + EK 65 507 61 638 67 039 59 454 57 403 59 495 61627 68 816

Kalla: Vastra Hamnen Corporate Finance

Kassaflodesanalys - arlig data

k SEK 2023 2024 2025e 2026e 2027e 2028e 2029 2030e
Lopande verksamheten -17 011 -22 631 -10 292 -5 636 -1238 2164 4921 8 095
Forandring i rorelsekapital -7 050 -662 24 -512 -1778 1122 -1 045 -3890
Investeringsverksamheten -3345 -6 989 -100 0 0 0 0 -42
Finansieringsverksamheten 30 221 22372 14 600 -133 0 0 0 0
Periodens kassafléde 3074 -7 197 4232 -6 280 -3016 3285 3876 4164
Ing&ende balans 12 275 15019 7822 12 055 5775 2759 6 044 9920
Justeringar 0 0 0 0 0 0 0 0
Utgéende balans 15019 7822 12 055 5775 2759 6 044 9920 14 084

Kalla: Vastra Hamnen Corporate Finance
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Resultatrékning - kvartalsvis data

2025-02-24

k SEK Q3 2024 Q4 2024 Q1 2025e Q2 2025e Q3 2025e Q4 2025e Q1 2026e Q2 2026e
Nettoomséttning 3461 3948 4922 2802 5101 6 080 5650 3418
Summa intakter 3461 3948 4922 2802 5101 6 080 5650 3418
Kostnad salda varor -1284 -1781 -1121 -638 -1149 -1348 -1252 -750
Bruttovinst 2177 2167 3801 2164 3952 4732 4397 2669
Forséljiningskostnader -3 205 -4 604 -3098 -2 664 -3204 -3890 -3018 -2961
Administrationskostnader -2119 -2494 -2 259 -1942 -2 039 -2 475 -1920 -1884
FoU-kostnader -1267 -1587 -1 097 -943 -583 -707 -549 -538
Ovriga rérelseintakter 43 477 0 0 0 0 0 0
Ovriga rérelsekostnader -72 -112 0 0 0 0 0 0
*Varav av- och nedskrivningar 0 0 0 0 0 0 0 0
EBITDA -4 443 -6 153 -2 654 -3386 -1874 -2 340 -1089 -2714
Av- och nedskrivningar 0 0 -384 -379 -374 -369 -364 -359
EBIT -4 443 -6 153 -3039 -3765 -2 248 -2709 -1454 -3074
Finansnetto -46 -21 -13 -11 -9 -7 -5 -3
EBT -4 489 -6 174 -3051 -3776 -2 256 -2715 -1458 -3076
Skatt 0 0 0 0 0 0 0 0
Periodens resultat -4 489 -6 174 -3051 -3776 -2 256 -2715 -1458 -3076
Vinst per aktie (SEK) -0,04 -1,70 -0,84 -1,04 -0,62 -0,75 -0,40 -0,85
Tillvaxt (%)
Nettoomséttning -28,1% -38,7% 40,6% -0,5% 47,4% 54,0% 14,8% 22,0%
EBITDA na na na na na na na na
EBIT na na na na na na na na
Resultat na na na na na na na na
% av nettoomséttning (%)
Bruttomarginal 62,9% 54,9% 77,2% 77,2% 77,5% 77,8% 77,8% 78,1%
EBITDA marginal neg neg neg neg neg neg neg neg
EBIT marginal neg neg neg neg neg neg neg neg
EBT marginal neg neg neg neg neg neg neg neg
Vinstmarginal neg neg neg neg neg neg neg neg
Totala rérelsekostnader 191,3% 210,7% 131,1% 198,1% 114,2% 116,3% 97,1% 157,5%
Lonsamhet (%)
ROE neg neg neg neg neg neg neg neg
ROIC 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Kélla: Vastra Hamnen Corporate Finance
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Balansrékning - kvartalsvis data

2025-02-24

k SEK Q3 2024 Q4 2024 Q1 2025e Q2 2025e Q3 2025e Q4 2025e Q1 2026e Q2 2026e
Varulager 14 564 14 345 14 747 13991 15114 14770 13724 13 969
Kundfordringar 2141 2647 3300 2457 3354 3998 3788 2997
Ovriga kortfristiga fordringar 1736 1633 2953 1681 2296 2432 2542 1538
Kassa/Bank 12122 7822 4926 678 12173 12 055 11216 7614
Summa omsattningstillgdngar 30 563 26 447 25926 18 807 32937 33 255 31270 26 118
Materiella anlaggningstillgangar 854 813 772 734 697 662 629 598
Immateriella anlaggningstillgangar 33274 34378 34 059 33744 33431 33122 32791 32463
Finansiella tilgangar 0 0 0 0 0 0 0 0
Summa anlaggningstillgdngar 34128 35191 34832 34 477 34128 33784 33420 33060
Tillgangar 64 691 61 638 60 758 53 285 67 065 67 039 64 690 59178
Leverantorsskulder 4 552 3373 6144 2798 4074 5908 5490 3287
Ovriga kortfristiga skulder 1199 2029 1650 1399 1260 2216 1843 1643
Kortfristiga skulder 400 400 400 400 400 400 400 400
Skulder till dotterbolag 0 122 0 0 0 0 0 0
Uppl kost och forutbet intékter 0 0 0 0 0 0 0 0
Summakortfristiga skulder 6 151 5924 8195 4597 5734 8524 7733 5330
Skulder till kreditinstitut 633 533 433 333 233 133 33 0
Summa léngfristiga skulder 633 533 433 333 233 133 33 0
Summaskulder 6784 6 457 8628 4930 5967 8657 7766 5330
Summa eget kapital 57 907 55181 52 130 48 354 61 098 58 382 56 924 53 848
Summaskulder + EK 64 691 61 638 60 757 53284 67 065 67 039 64 690 59 178
Kalla: Vastra Hamnen Corporate Finance

Kassaflédesanalys - kvartalsvis data

k SEK Q3 2024 Q4 2024 Q1 2025e Q2 2025e Q3 2025e Q4 2025e Q1 2026e Q2 2026e
Loépande verksamheten -4 436 -5 618 -2 667 -3396 -1882 -2 346 -1094 -2717
Forandring i rérelsekapital 1071 -897 -104 -727 -1498 2353 355 -852
Investeringsverksamheten -3087 -1133 -25 -25 -25 -25 0 0
Finansieringsverksamheten 15194 3349 -100 -100 14 900 -100 -100 -33
Periodens kassaflode 8742 -4 299 -2 896 -4248 11 494 -118 -839 -3602
Ing&ende balans 3380 12122 7822 4926 678 12173 12 055 11216
Justeringar 0 0 0 0 0 0 0 0
Utgdende balans 12122 7822 4926 678 12173 12 055 11216 7614
Kalla: Vastra Hamnen Corporate Finance
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Ansvarsbegréansning
Detta marknadsféringsmaterial har uppréattats av Vastra Hamnen Corporate Finance AB ("Vastra Hamnen”).

Materialet har inte utformats enligt kraven i de lagar och forfattningar som faststallts med avseende pa investe-
ringsanalysers oberoende, och omfattas inte av ndgra férbud mot handel fére spridningen av investeringsana-
lyserna.

Materialet har sammanstélits utifran offentligt tillgangligt material som beddms som tillforlitligt. Det kan dock inte
garanteras att informationen ar korrekt. Informationen publiceras i marknadsféringssyfte och gor inte ansprak pa
att utgora ett fullstandigt underlag for finansiella beslut. Materialet utgor inte investeringsradgivning och informat-
jonen tar inte hansyn till de individuella behov, mal och férutsattningar som galler for ndgon enskild mottagare. L&-
saren uppmanas att inhdmta egna kompletterande uppgifter och konsultera en kvalificerad finansiell radgivare in-
for finansiella beslut.

Alla synpunkter, bedémningar och slutsatser som kommuniceras i materialet ska anses aktuella vid den tidpunkt
da materialet publicerats men kan komma att andras nér som helst utan férutgdende varsel. Ingenting som skrivs i
materialet ska betraktas som en rekommendation eller uppmaning att investera i ett finansiellt instrument.

Vastra Hamnen kan inte hdllas ansvariga for direkta eller indirekta skador som orsakats av beslut fattade pa
grundval av information i detta material. Finansiella investeringar kan bade 6ka och minska i varde. Historisk av-
kastning ska inte betraktas som en indikation for framtida avkastning.

Materialet riktar sig inte till sddana fysiska och juridiska personer dér distributionen av materialet till sddana perso-
ner skulle innebara eller medfdra risk for Gvertradelse av svensk eller utlandsk lag eller forfattning.

Innehallet far inte kopieras, reproduceras eller distribueras till annan person utan skriftligt godkannande av Vastra
Hamnen.

Intressekonflikter

Lasare av detta material gérs uppmarksam pa att Vastra Hamnen har tagit fram materialet pa uppdrag av och er-
hallit ersattning fran det bolag som huvudsakligen ndmns hari. Ersattningen ar fast och 6verenskommen pa for-
hand och &r pa inget satt kopplat till innehallet i materialet och de synpunkter som framfors.

Vissa uppgifter som aterges i materialet &r inhdmtade genom kontakt med det bolag som huvudsakligen némns
hari. Antaganden, slutsatser och scenarion ar dock ett resultat av Vastra Hamnens egen analys av tillgangliga
fakta.

Véastra Hamnen har interna regler som férbjuder samtliga anstéllda att handla med aktier i bolag med vilka Vastra
Hamnen har avtal om att producera marknadsféringsmaterial som det foreliggande.

ProstaLund har dven utsett Vastra Hamnen som sin Certified Adviser vid Nasdaq First North Growth Market.

Vastra Hamnen Corporate Finance AB
Stortorget 13 A

211 22 Malmo

Telefon: +46 40 200 250

E-post: info@vhcorp.se

www.vhcorp.se

VASTRA HAMNEN

CORPORATE FINANCE
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