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Kalla: FactSet

Prostalund levererade en stark Q1-rapport dar bolaget med rage 6vertraf-
fade var omsattningsprognos. Totalt saldes 415 CoreTherm-behandlingar,
54 procent fler an vi hade raknat med. Bade férséljningen och bruttomar-
ginalen kom in langt 6ver var férvantan och bruttovinsten blev dérmed 1,6
miljoner hogre &n var prognos. Operative kostnader var emellertid ocksa
hogre an prognosen, vilket gav ett resultat ungefar som forvantat. Nuva-
rande kvartalstakt betyder bra chans att 6vertraffa malet om 1 500 salda
behandlingar i ar men givet osakerheten kring COVID-19, vill bolaget inte
hoja malsattningen i dagslaget. Vi gor endast mindre justeringar i var var-
deringsmodell och upprepar varderingsspannet 4,30 — 6,40 SEK per aktie.

Nettoomsdttningen under Q1 var 5,3 miljoner SEK, vilket var 16 procent
hogre an under Q1 2020. Fjolarets forsta kvartal var det senaste som bara
delvis paverkades av COVID-19. Den starka tillviaxten sedan dess visar att
bolaget har lyckats anpassa sig bra trots svara férutsattningar. Bolaget no-
terar att forsaljningsinsatserna har forsvarats av att man inte har kunnat
traffa kunder fysiskt for utbildning, vilket anses nodvandigt givet produk-
tens komplexitet. | kvartalsrapporten uppskattar bolaget att pandemin har
lett till 1-1,5 miljoner SEK i forlorad omsattning under forsta kvartalet.

Uppgangen jamfort med for ett ar sedan kan forklaras med att flera kliniker
har kommit i gdng med behandlingar. Bolaget noterar sarskilt en markant
okning av forsdljningen till Stockholmsregionen. Efter att region Stockholm
hojde ersattningsnivan for CoreTherm-behandlingar vid privata kliniker i
november 2020, har det blivit ekonomiskt forsvarbart for dessa att expan-
dera verksamheten, vilket man nu ser i siffrorna. De privata klinikerna har i
stort sett kunnat fortsatta sin verksamhet som normalt under COVID-19, i
motsats till de offentliga dar resurser av naturliga skal har omdirigerats pa
grund av pandemin.

Tabell 1: Fnansiell 6versikt

MSEK 2018 2019 2020 2021e 2022e
Intakter 13,6 12,9 12,5 25,7 40,1
Tillvaxt (%) na (5,0%) (3,3%) 106,4% 55,8%
Bruttomarginal (%) 59,9% 69,8% 76,6% 76,7% 75,0%
EBIT (13,0 (10,4) (9,9) (3,5 3,5
EBIT-marginal (%) neg neg neg neg 8,7%
Kassa 2,9 9,8 10,5 19,5 20,2
Tillgdngar 19,2 26,2 30,9 43,4 47,4
Eget kapital 12,7 22,2 254 39,8 43,2
Soliditet (%) 66,4% 84,7% 82,1% 91,7% 91,1%
PIE neg neg neg neg 68,9
ROE neg neg neg neg 8,0%
EV/EBIT (x) neg neg neg neg 66,5
EV/Sales (x) 17,1 18,0 18,6 9,0 58

Kalla: Vastra Hamnen Corporate Finance
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Kliniker i Vastra Go-
taland redan i gang

Effekt mot prostata-
cancer ska avhandlas
i akademisk artikel

Patenterad kateter
kan anvandas for
andra indikationer

Forséljningsvolym
i Q1 krossade pro-
gnosen

Kostnaderna hogre
an vi forvantat oss

Den kraftiga forsaljningsokningen i Stockholmsregionen i sparen av ersattningsbeslutet ba-
dar gott for ProstalLunds utsikter vad galler region Vastra Gotaland. Under Q1 har regionen
ingatt ett ramavtal med ProstalLund om leverans av forbrukningsmaterial motsvarande 800
behandlingar. Avtalet bedoms ha ett samlat ordervarde om 12 miljoner SEK 6ver fyra ar.
Under webkonferensen i samband med kvartalsrapporten berattade tillférordnad VD Jo-
han Wennerholm att tre av de fyra klinikerna i Vastra Gotaland som omfattas av avtalet
redan har gjort sina forsta behandlingar. Den framtida forsaljningen kommer dessutom att
gynnas av att ProstalLund i mitten av mars annonserade en ny dansk kund, namligen
Sjeellands Universitetshospital. Sjukhuset sades kunna start med CoreTherm-behandlingar
kort darefter.

Foérutom en vaxande affar inom CoreTherm-behandlingar, rapporterar bolaget om flera
andra intressanta utvecklingar med tanke pa framtiden. Den kanske viktigaste galler det
prelimindra resultat som meddelades i januari om att en registerstudie visat evidens for
minskat risk for prostatacancer for patienter som behandlats med CoreTherm jamfért med
kirurgi (TURP). De detaljerade resultaten av studien ska nu analyseras noggrant och kom-
mer formodligen mynna ut i en artikel i en vetenskaplig tidskrift. Tidslinjen for detta be-
stdms inte av bolaget utan av de lakare som ar ansvariga for studien, men enligt Wenner-
holm kan en publicering vara mojlig om ungefar ett ar. Pa sikt kan en bevisad effekt mot
prostatacancer ytterligare forstarka CoreTherms redan starka konkurrensfordelar jamfort
med kirurgi.

Bolaget rapporterar ocksa att flera kliniker har borjat utvardera den nya produkten Core-
Flow, bade som hjidlpmedel efter en CoreTherm-behandling och pa sjalvstandig basis till
diagnostiskt bruk. Ved sidan av detta har bolaget Iamnat in patentansékningar for anvand-
ning av den kateter som anvands vid beddvning fore CoreTherm-behandling, Schelin-kate-
tern, som instrument for att administrera lakemedel mot andra prostatabesvar. Bolaget
namner sarskilt prostatit, ett sjukdomstillstand som enligt vissa studier drabbar 10-15 pro-
cent av alla mén. Aven andra indikationer som kréver administration av ldkemedel till
prostata kan vara aktuella. Innan Prostalund kan lansera katetern som en sjalvstandig pro-
dukt kravs emellertid kliniska studier och sedan ett godkannande fran en “notified body”
om utvidgning av den existerande CE-markningen fér den aktuella indikationen. Att slutféra
en sadan process kommer ta mer an ett ar och ar inget vi vager in i varderingen for tillfallet.

Nér det géller de rapporterade siffrorna for kvartalet, var det forst och framst forsaljnings-
volymen som Overraskade oss. Bolaget rapporterade totalt 415 behandlingar under Q1, att
jamfora med var prognos om 270 behandlingar, se Tabell 2 nedan. Nettoomsattningen
overtraffade darmed ocksa var prognos med bred marginal. Bruttoresultatet gynnades yt-
terligare av att bruttomarginalen under perioden kom in pa 83 procent, hela 15 procenten-
heter battre an vart estimat.

Den positiva dverraskningen vad galler bruttovinst vagdes upp av kostnadssidan, dar sar-
skilt forsaljningskostnaderna blev hogre dan vad vi hade forvantat oss. Wennerholm beto-
nade under webkonferensen att 6kningen i forséljningskostnader reflekterar en avsiktlig
okning i marknadsforingen, sarskilt riktat mot patientsidan. De ovantat hoga operativa kost-
naderna balanserade ganska exakt 6verraskningen vad galler bruttovinst och samtliga re-
sultatposter landade darmed val i linje med var prognos.

Balansrdkningen visar en nagot lagre kassabehallning dn vi hade rdknat med vid utgangen
av kvartalet, 5,6 miljoner SEK istallet for 8,7 miljoner SEK. Avvikelsen om 3,1 miljoner SEK
kan sparas till en hogre an forvantad kapitalbindning i rorelsekapital. Det handlar i forsta
hand om kundfordringar, som 6kade tack vare den kraftige forsaljningsdkningen under pe-
rioden. Vi raknar med att kassaflédet fran rérelsekapital jamnar ut sig Over aret.
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Tabell 2: Forvantning och utfall Q1 2021

k SEK Q1'20 Ql'2lest  Ql'2lact Diff
Antal behandlingar 336 270 415 145
Nettoomsattning 4563 4 050 5271 1221
Summa intakter 4563 4050 5271 1221
Kostnad sélda varor (1 289) (1 296) (880) 416
Bruttomarginal 71,8% 68,0% 83,3% 15,3%
Bruttovinst 3274 2754 4 391 1637
Forsaliningskostnader (2 900) (2 328) (3 505) (1177)
Administrationskostnader (1 206) (1164) (1 001) 163
FoU-kostnader (753) (388) (879) (491)
Ovrigt 7) - 172) (172)
EBITDA (1592) (1126) (1 166) (40)
Av- och nedskrivningar - (132) - 132
EBIT (1592) (1257) (1 166) 91
Finansnetto (16) 4 @ (11)
EBT (1 608) (1253) (1173) 80
Skatt - - - -
Periodens resultat (1 608) (1 253) (1173) 80
Kassabehallning 9713 8672 5566 (3 106)
Eget kapital 20 227 24098 23354 (744)

Kalla: Vastra Hamnen Corporate Finance

Utvecklingen under kvartalet stodjer i stora drag vart tillvaxtscenario for bolaget. Eftersom
det hoga antalet behandlingar under Q1 kan oversattas till 1660 behandlingar i arstakt,
ligger bolaget redan fore sin malsattning om att nd 1500 behandlingar for helaret 2021. Pa
var forfragan om bolaget darmed har 6vervagt att hoja malsattningen, svarade Wenner-
holm att man vill avvakta effekten av COVID-19 innan det eventuell kommer pa tal.

Vi ténker likadan kring var varderingsmodell for Prostalund. Utsikterna ar positiva fast
osakra och vi gor endast sma modelljusteringar i dagslaget. Vi har hojt var prognos for antal
behandlingar ndgot till foljd av utfallet i Q1. Samtidigt har vi sankt vara prisférvantningar
for CoreTherm marginellt i nartid givet genomsnittspriset (enligt var berakning) kring
12 700 SEK per behandling under forsta kvartalet. Fran och med Q2 2022 foérutsatter vi som
innan ett pris om 15 000 SEK per behandling. Vi har samtidigt hojt var prognos pa brut-
tomarginalen. Innan var prognosen en gradvis 6kning fran 68 procent under férsta halvaret
2021 till 75 procent fran och med andra halvaret 2022. Nu har vi istallet forutsatt en jamn
niva om 75 procent fran och med Q2 2021. Baserat pa de senaste kvartalen riskerar vi ater-
igen att underskatta bruttomarginalen men vi avvaktar mer data innan vi vagar att justera
ytterligare. Slutligen har vi hojt prognosen for operative kostnader nagot for att anpassa
nivan till de avsiktligt hégre marknadsinsatserna som rapporterades under Q1.

Sammantaget pekar vart scenario fortfarande i riktningen av véxande intakter och ett net-
toresultat som kommer bryta nollnivan inom det narmsta aret, se Figur 1 nedan. Var nuva-
rande prognos pekar pa Q1 2022 som bolagets forsta kvartal med svarta siffror.

Figur 1: Kassafléde och kassabehallning
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Kassapafyllning via Kassabehallningen om 5,6 miljoner SEK vid kvartalets utgang kan synes nagot ldg. Kassan

optioner i juli kommer dock med stérsta sannolikhet att fyllas pa i borjan av juli i &r d& det utestdende
teckningsoptionsprogrammet forfaller. Optionsinnehavarna ager ratt att teckna totalt 9,6
miljoner aktier till kursen 2,00 SEK, vilket vid fullt utnyttjande innebar en kapitaltillférsel
om 19,3 miljoner SEK. Om bolaget vander till vinst tidigt nasta ar i enlighet med vart scena-
rio, ser vi inget behov av ytterligare kapitalanskaffningar utover denna.

Sammantaget gor vi endast nagra sma modelljusteringar i dagsldget och var DCF-modell
pekar dérmed pa samma varderingsspann som tidigare. Tills vidare behaller vi vart virde-
ringsintervall 4,30 — 6,40 SEK per aktie.
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Resultatrakning - arlig data
k SEK 2018 2019 2020 2021e 2022e 2023e 2024e 2025e
Nettoomsattning 13567 12 886 12 465 25731 40 097 54 315 72992 95 679
Summa intakter 13 567 12 886 12 465 25731 40 097 54 315 72992 95 679
Kostnad salda varor (5 447) (3891) (2 920) (5 995) (10 024) (13 579) (18 248) (23 920)
Bruttovinst 8120 8995 9545 19 736 30073 40 736 54 744 71759
Forsaliningskostnader (12 766) (9572) (9728) (14 142) (15 491) (17 544) (19 798) (21 755)
Administrationskostnader (6 962) (7 429) (6 200) (5812) (7 746) (8772) (9.899) (10 878)
FoU-kostnader (1831) (2834) (3874) (2 595) (2582) (2924) (3 300) (3 626)
Ovriga rorelseintékter 554 451 405 - - - - -
Ovriga rorelsekostnader (65) (49) (67) (172) - - - -
Varav av- och nedskrivningar 390 229 - - - - - -
EBITDA (12 560) (10 209) (9919) (2 986) 4254 11 495 21747 35500
Av- och nedskrivningar (390) (229) 0) (510) (769) (797) (813) (1 008)
EBIT (12 950) (10 438) (9919) (3 496) 3484 10 698 20934 34 492
Finansnetto (1) (145) (61) (43) (48) (48) (48) (48)
EBT (12 951) (10 583) (9 980) (3539) 3436 10 650 20 886 34 444
Skatt - - - - - - - -
Periodens resultat (12 951) (10 583) (9 980) (3539) 3436 10 650 20 886 34 444
Vinst per aktie (SEK) (0,78) (0,48) (0,27) (0,08) 0,07 0,21 0,40 0,67
Tillvaxt (%)
Nettoomséttning na -5,0% -3,3% 106,4% 55,8% 35,5% 34,4% 31,1%
EBITDA na na na na na 170,2% 89,2% 63,2%
EBIT na na na na na 207,0% 95,7% 64,8%
Resultat na na na na na 209,9% 96,1% 64,9%
% av nettoomséttning (%)
Bruttomarginal 59,9% 69,8% 76,6% 76,7% 75,0% 75,0% 75,0% 75,0%
EBITDA marginal neg neg neg neg 10,6% 21,2% 29,8% 37,1%
EBIT marginal neg neg neg neg 8,7% 19,7% 28,7% 36,0%
EBT marginal neg neg neg neg 8,6% 19,6% 28,6% 36,0%
Vinstmarginal neg neg neg neg 8,6% 19,6% 28,6% 36,0%
Totala rérelsekostnader 152,4% 149,0% 156,1% 88,3% 64,4% 53,8% 45,2% 37,9%
Lonsamhet (%)
ROE neg neg neg neg 8,0% 19,8% 28,0% 31,6%
ROIC neg neg neg neg 12,0% 33,9% 57,2% 81,2%
Kalla: Vastra Hamnen Corporate Finance
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Balansrakning - arlig data

k SEK 2018 2019 2020 2021e 2022e 2023e 2024e 2025e
Varulager 6721 5807 5919 5349 7703 10 356 13914 17995
Kundfordringar 1963 833 1522 2568 3698 4971 6679 8638
Ovriga kortfristiga fordringar 842 1202 1005 1172 1172 1172 1172 1172
Kassa/Bank 2 886 9760 10 495 19 532 20 240 28 867 45788 75534
Summa omsattningstillgangar 12412 17 602 18941 28 620 32812 45 366 67 552 103 338
Materiella anlaggningstillgangar 151 43 305 1097 1473 1359 2262 3356
Immateriella anlaggningstillgangar 6 593 8596 11 635 13 637 13 099 12583 12 087 11611
Finansiella tillgangar - - - - - - - -

Summa anlaggningstillgangar 6744 8 639 11 940 14733 14 573 13942 14 349 14 967
Tillgangar 19 156 26 241 30881 43 354 47 385 59 308 81902 118 305
Leverantorsskulder 1739 2007 2808 1605 2311 3107 4174 5398
Ovriga kortfristiga skulder 1978 1202 2121 1498 1387 1864 2505 3239
Kortfristiga skulder 1728 400 400 400 400 400 400 400
Uppl kost och forutbet intakter - - - - - - - -

Summakortfristiga skulder 5445 3609 5329 3503 4098 5371 7079 9038
Skulder till kreditinstitut 1000 400 200 100 100 100 100 100
Summa langfristiga skulder 1000 400 200 100 100 100 100 100
Summaskulder 6 445 4009 5529 3603 4198 5471 7179 9138
Summa eget kapital 12711 22232 25352 39751 43 187 53 837 74723 109 167
Summaskulder + EK 19 156 26 241 30 881 43 354 47 385 59 308 81902 118 305

Kalla: Vastra Hamnen Corporate Finance

Kassaflodesanalys - arlig data

k SEK 2018 2019 2020 2021e 2022e 2023e 2024e 2025e
Lopande verksamheten (12 561) (10 354) (9 980) (3029) 4206 11 447 21699 35452
Forandring i rorelsekapital 573 1164 1145 (2 469) (2 889) (2 653) (3558) (4 081)
Investeringsverksamheten (1262) (2 124) (3470) (3393) (609) (167) (1 220) (1626)
Finansieringsverksamheten 2728 (2 128) 12 831 18 663 - - - -

Periodens kassaflode 1302 6874 735 9 037 708 8627 16 921 29 746
Ingdende balans - 1302 8176 8911 17 948 18 656 27 283 44 204
Justeringar - - - - - - - -

Utgdende balans 1302 8176 8911 17 948 18 656 27 283 44 204 73 950

Kélla: Vastra Hamnen Corporate Finance
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Resultatrékning - kvartalsvis data
k SEK Q1 2020 Q2 2020 Q3 2020 Q4 2020 Q1 2021 Q2 2021e Q3 2021e Q4 2021e
Nettoomsattning 4563 1551 2676 3675 5271 5850 6 800 7810
Summa intakter 4563 1551 2676 3675 5271 5850 6 800 7810
Kostnad salda varor (1 289) (784) (506) (341) (880) (1 463) (1 700) (1953)
Bruttovinst 3274 767 2170 3334 4391 4388 5100 5858
Forsaljningskostnader (2 900) (2 451) (1115) (3262) (3 505) (3493) (3607) (3537)
Administrationskostnader (1 206) (953) (1 455) (2 586) (1001) (1497) (1546) (1768)
FoU-kostnader (753) (830) (1 248) (1 043) (879) (554) (572) (589)
Ovriga rorelseintékter 32 371 182 (180) - - - -
Ovriga rorelsekostnader (39) (14) (20) 6 (172) - - -
*Varav av- och nedskrivningar - - - - - - - -
EBITDA (1592) (3110) (1 486) (3731) (1 166) (1157) (625) (37)
Av- och nedskrivningar - - - 0) - (161) (174) (175)
EBIT (1592) (3110) (1 486) (3731) (1166) (1319) (798) (213)
Finansnetto (16) (15) (16) (14) (@) (12) (12) (12)
EBT (1 608) (3125) (1502) (3 745) (1173) (1331) (810) (225)
Skatt - - - - - - - -
Periodens resultat (1 608) (3125) (1502) (3 745) (1173) (1331) (810) (225)
Vinst per aktie (SEK) (0,05) (0,10) (0,04) (0,09) (0,03) (0,03) (0,02) (0,00)
Tillvaxt (%)
Nettoomséttning 27,5% (45,1%) (13,4%) 8,4% 15,5% 277,2% 154,1% 112,5%
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 71,8% 49,5% 81,1% 90,7% 83,3% 75,0% 75,0% 75,0%
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 106,6% 250,0% 136,6% 192,2% 105,4% 94,8% 84,2% 75,5%
Lonsamhet (%)
ROE neg neg neg neg neg neg neg neg
ROIC neg neg neg neg neg neg neg 0,0%
Kalla: Vastra Hamnen Corporate Finance

Marknadsféringsmaterial pé uppdrag av ProstalLund AB (publ) 7



Marknadsfokus \/dstra Hamnen Corporate Finance 2021-05-11

Balansrakning - kvartalsvis data

k SEK Q1 2020 Q2 2020 Q3 2020 Q4 2020 Q12021 Q2 2021e Q3 2021e Q4 2021e
Varulager 5338 5339 5282 5919 4902 4408 5123 5349
Kundfordringar 931 1069 1872 1522 4245 2564 2236 2568
Ovriga kortfristiga fordringar 944 1346 970 1005 901 1463 1360 1172
Kassa/Bank 9713 2991 13 295 10 495 5566 3494 20493 19532
Summaomsattningstillgdngar 16 926 10 745 21419 18941 15614 11929 29212 28 620
Materiella anlaggningstillgangar 29 15 6 305 417 688 750 1097
Immateriella anlaggningstillgangar 9925 11 039 11 667 11 635 14 054 13913 13774 13 637
Finansiella tilgangar - - - - - - - -

Summa anlaggningstillgangar 9954 11 054 11673 11940 14 471 14 601 14 524 14733
Tillgangar 26 880 21799 33092 30 881 30 085 26 530 43736 43 354
Leverantdrsskulder 3405 927 2676 2808 2831 2404 1677 1605
Ovriga kortfristiga skulder 2515 2652 1184 2121 3400 1603 1584 1498
Kortfristiga skulder 400 400 400 400 400 400 400 400
Uppl kost och forutbet intakter - - - - - - - -

Summakortfristigaskulder 6 320 3979 4260 5329 6631 4 407 3660 3503
Skulder till kreditinstitut 333 333 300 200 100 100 100 100
Summa langfristiga skulder 333 333 300 200 100 100 100 100
Summaskulder 6 653 4312 4560 5529 6731 4507 3760 3603
Summa eget kapital 20 227 17 487 28 532 25 352 23 354 22023 39976 39 751
Summaskulder + EK 26 880 21799 33092 30 881 30 085 26 530 43 736 43 354

Kalla: Vastra Hamnen Corporate Finance

Kassaflédesanalys - kvartalsvis data

k SEK Q1 2020 Q2 2020 Q3 2020 Q4 2020 Q12021 Q2 2021e Q3 2021e Q4 2021e
Lépande verksamheten (1954) (2718) (1976) (3123) (1 908) (1169) (637) (49)
Forandring i rérelsekapital 3340 (2 852) (90) 747 (300) (611) (1031) (527)
Investeringsverksamheten (1 366) (1152) (628) (324) (2621) (292) (96) (385)
Finansieringsverksamheten (67) - 12 998 (100) (100) - 18 763 -

Periodens kassaflode (47) (6 722) 10 304 (2 800) (4 929) (2072) 16 999 (961)
Ing&ende balans 9760 9713 2991 13295 10 495 5566 3494 20 493
Justeringar - - - - - - - -

Utgdende balans 9713 2991 13 295 10 495 5566 3494 20 493 19 532

Kélla: Vastra Hamnen Corporate Finance
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Ansvarsbegransning
Detta marknadsforingsmaterial har upprattats av Vastra Hamnen Corporate Finance AB ("Vastra Hamnen”).

Materialet har inte utformats enligt kraven i de lagar och férfattningar som faststallts med avseende pa investeringsanalysers
oberoende, och omfattas inte av nagra férbud mot handel fore spridningen av investeringsanalyserna.

Materialet har sammanstallts utifran offentligt tillgangligt material som bedéms som tillf6rlitligt. Det kan dock inte garanteras
att informationen ar korrekt. Informationen publiceras i marknadsforingssyfte och gor inte ansprak pa att utgora ett fullstan-
digt underlag for finansiella beslut. Materialet utgér inte investeringsradgivning och informationen tar inte hansyn till de
individuella behov, mal och férutsattningar som géller for nagon enskild mottagare. Lasaren uppmanas att inhamta egna
kompletterande uppgifter och konsultera en kvalificerad finansiell radgivare infor 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 nar som helst utan férutgaende varsel. Ingenting som skrivs i materialet ska betraktas
som en rekommendation eller uppmaning att investera i ett finansiellt instrument.

Viastra Hamnen kan inte hallas 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 avkastning ska inte betraktas
som en indikation for framtida avkastning.

Materialet riktar sig inte till sddana fysiska och juridiska personer dar distributionen av materialet till sdidana personer skulle
innebéra eller medfora risk for 6vertradelse av svensk eller utlandsk lag eller forfattning.

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

Intressekonflikter

Lasare av detta material gérs uppmarksam pa att Vastra Hamnen har tagit fram materialet pa uppdrag av och erhallit ersatt-
ning fran det bolag som huvudsakligen ndmns hari. Ersattningen ar fast och éverenskommen pa férhand och ar pa inget satt
kopplat till innehallet i materialet och de synpunkter som framfors.

Bolaget som huvudsakligen namns i materialet har haft maojlighet att ta del av materialet innan publicering. Bolagets genom-
gang kan ha lett till férandringar i innehallet. Antaganden, slutsatser och scenarion ar dock ett resultat av Vastra Hamnens
egen analys av tillgdngliga fakta.

Vastra Hamnen har interna regler som forbjuder samtliga anstéllda att handla med aktier i bolag med vilka Vdstra Hamnen
har avtal om att producera markandsféringsmaterial som det féreliggande.

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

Véastra Hamnen Corporate Finance AB
Jungmansgatan 12, 211 11 Malmg, Sweden
Bredgade 30, 1260 Copenhagen, Denmark
+46 40 200 250 -
info@vhcorp_se VASTRA HAMNEN

www.vhcorp.se CORPORATE FINANCE
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