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ProstalLunds rapport for Q2 2022 visade pa ett lagre antal behandlingar
och en lagre bruttomarginal &n vantat. Under kvartalets gang har bade
Schelin-katetern och CoreFlow Soft-Stent nu blivit godkanda i Storbri-
tannien pd Guy’s Hospital. Tva nya avtal har tecknats med Capio och
Urogyn till varden av 2,4 respektive 1,2 miljoner SEK samtidigt som ett
distributionsavtal for Israel har slutits. Slutligen har den nya produkt-
plattformen CoreTherm Eagle inlamnats for CE-markning och register-
studien ar nu i sitt slutskede och invantar granskning. Efter mindre mo-
dellandringar behaller vi vart varderingsintervall om 4,30 — 6,40 SEK per
aktie.

Nettoomsattningen for Q2 var 3,5 (3,2) miljoner SEK, vilket innebar en
tillvaxt om ungefar 11 procent jdmfort med motsvarande kvartal 2021.
Bolaget noterade en nagot lagre bruttomarginal for kvartalet sett ur ett
historiskt perspektiv, da siffran landade pa 70 procent i jamforelse med
93 procent i Q2 2021. OPEX summerades till -6,1 miljoner SEK vilket in-
nebéar en okning fran jamforelsekvartalets -5,7 miljoner SEK. Darmed
blev rorelseresultatet (EBIT) -3,6 miljoner SEK, vilket ar en férsamring
mot -2,8 miljoner SEK som noterades i Q2 2021. Periodens resultat blev
-3,7 (-2,8) miljoner SEK och vid utgangen av Q2 var kassan drygt 4,4
miljoner SEK.

Vad gaéller antalet behandlingar som genomférdes under kvartalet lan-
dade siffran pa 254, jamfort med 211 for Q2 2021, ref. Figur 1 nasta sida.
Under webbkonferensen som holls i samband med rapportslappet pa-
pekade VD Johan Wennerholm att detta var ProstaLunds hittills basta
andrakvartal matt i antal behandlingar. Fér H1 2022 genomférdes 590
behandlingar, vilket &r en nedgang jamfért med de 626 behandlingar
som genomfoérdes H1 2021.

Tabell 1: Finansiell 6versikt

ProstaLund OMXSPI
-1m -3m -12m
Utveckling (%) -16,0 -10,1 -26,1
52 veckor (lag/hdg) - SEK 3,19/5,60

MSEK 2020 2021 2022e 2023e 2024e
Intakter 125 171 18,1 30,4 47,1
Tillvéxt (%) -3,3% 37,0% 6,2% 67,5% 54,9%
Bruttomarginal (%) 76,6% 86,0% 79,4% 81,7% 81,5%
EBIT -9,9 -7,9 9,8 -14 8,6
EBIT-marginal (%) neg neg neg neg 18,3%
Kassa 10,5 13,2 15,2 13,7 22,9
Tillg&ngar 30,9 434 49,6 48,7 60,6
Eget kapital 254 355 43,1 41,6 50,1
Soliditet (%) 82,1% 81,6% 87,0% 85,4% 82,8%
PIE neg neg neg neg 30,2
ROE neg neg neg neg 17,1%
EV/EBIT (X) neg neg neg neg 30,1
EV/Sales (x) 20,8 15,2 14,3 85 55

Kalla: Borsdata

Kalla: Vastra Hamnen Corporate Finance

Marknadsforingsmaterial pé uppdrag av Prostal.und AB (publ)


https://www.youtube.com/watch?v=k8P31v1yliU
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Figur 1: Antal behandlingar
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Kalla: ProstaLund

Nedgangen under H1 har sin forklaring i att Specialistidkargruppen (SLG) i Kalmar, som
varit ett draglok i manga ar, bytte dgare under halvaret och att avtalen mellan Region
Kalmar och SLG inte féljde med i agarbytet. | juni gick dock regionen ut med en ny
upphandling géllande ett fyradrsavtal som bland annat omfattar CoreTherm-behand-
lingar, varfor det finns goda forutsattningar for ProstalLund att framgent aterga till tidi-
gare nivaer.

ProstaLund uppskattar att de tappat ca. 130 behandlingar i ar jamfort med H1 2021 pa
grund av agarbytet. Adderas dessa siffror till H1 2022 hade antal behandlingar varit
720, vilket istéllet hade visat pa en klar forbattring fran H1 2021:s siffra om 626. CoreT-
herm tillvaxten i 6vriga delar av Sverige, alltsd exkluderat for SLG i Kalmar, var 45 pro-
cent.

ProstalLunds strategi att anvdnda mer lattsalda “stand-alone” produkter for att etablera
narvaro i Storbritannien fortléper vél. Under kvartalet har bade Schelin-katetern samt
CoreFlow Soft-Stent blivit godkdnda pa Guy’s Hospital i London. Efter godkdnnandet
blev de forsta patienterna i Storbritannien behandlade med CoreFlow Soft-Stent efter
Rezum-behandling. Bade Schelin-katetern samt CoreFlow kan namligen anvandas i
samband med konkurrerande behandlingar. Detta innebdar att sjukhus kan behalla sin
nuvarande behandlingsform innan de utvarderar, och férhoppningsvis véljer,
ProstaLunds CoreTherm-behandling senare. Bolaget forvantar sig att fler sjukhus foljer
efter Guy’s Hospital da tidigare utvarderingar av produkterna gett mycket goda resul-
tat.

Intresset for dessa produkter i Storbritannien &r stort da de bada I6ser viktiga problem
for brittiska urologer. Schelin-katetern gor att atgarder som exempelvis dngbehandling
kan flyttas fran dyra operationssalar till ordindra mottagningsrum, medan CoreFlow gor
att sjukhus slipper anvédnda vanliga katetrar vilket minskar risken for svara infektioner
och okar komforten for patienterna.

| webbkonferensen podngterade Wennerholm att “stand-alone” férsaljningen ar ett vik-
tigt steg i att expandera utomlands med CoreTherm. "Stand-alone” produkterna ar
namligen unika och satter bolaget pa vérldens urologkarta, de ger marknadsnérvaro till
l&g kostnad, de mojliggér snabb inforsaljning da de kan anvéandas i samband med nu-
varande behandlingsformer och de medfér inga ytterligare férsaljningskostnader for
bolaget.
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| vrig nyhetsvag kan sagas att ProstaLund tecknade ett nytt avtal med Capio géllande
CoreTherm-behandlingar vart 2,4 miljoner SEK och ett liknande avtal med Urogyn med
ett ordervarde pa 1,2 miljoner SEK. Ca. 15 manader efter att dessa tva kunder borjat
erbjuda CoreThem-behandling utfér de nu narmare 150-200 behandlingar per ar, vilket
Wennerholm menar ger bolaget styrka nar dem pratar med andra i hur fort inlarnings-
kurvan ar med deras metod. Vidare tecknades ett distributionsavtal for Israel i juni ma-
nad. D& Israel accepterar CE-markning blir processen att inféra produkterna i landet
relativt enkel, de behdvs endast registreras hos Israels Idkemedelsverk.

| Tabell 2 nedan redovisas skillnaderna mellan véra estimat och de faktiska utfallen for
kvartalet. Skillnaden pa 1,5 miljoner SEK i nettoomsattning harstammar fran det att fo-
retaget genomforde 99 farre behandlingar an prognostiserat. Som tidigare forklarat be-
rodde detta pa dgarbytet inom SLG i Kalmar. Bruttomarginalen skilde sig 12 procenten-
heter fran vara forvantningar, vilket framst berodde pa valutakursféréandringar; under
2021 var genomsnittskursen for den amerikanska dollarn (bolagets inkdpsvaluta) 8,39
SEK medan den i ar ligger pa 10,03 SEK.

Tabell 2: Férvantning och utfall Q2 2022

k SEK Q2'21 Q2 '22est Q2 '22act Diff
Antal behandlingar 211 353 254 -99
Nettoomsattning 3179 5010 3520 -1490
Summa intakter 3179 5010 3520 -1 490
Kostnad sélda varor -237 -907 -1 051 -144
Bruttomarginal 92,5% 81,9% 70,1% -11,8%
Bruttovinst 2942 4103 2 469 -1634
Forsaljningskostnader -3 633 -3611 -3916 -305
Administrationskostnader -1278 -1 805 -1220 585
FoU-kostnader -879 -602 -796 -194
Ovrigt -34 0 -162 -162
EBITDA -5 824 -1915 -3 625 -1710
Av- och nedskrivningar 0 -21 0 21
EBIT -2761 -1 936 -3 625 -1689
Finansnetto -10 -4 -82 -78
EBT -2771 -1 940 -3 707 -1767
Skatt 0 0 0 0
Periodens resultat -2771 -1940 -3707 -1767
Kassabehallning 2761 6 377 4373 -2 004
Eget kapital 20913 31037 27 799 -3238

Kalla: Vastra Hamnen Corporate Finance

Medan OPEX kom in som forvantat kan diskrepansen om 78 tusen SEK i finansnetto
forklaras av att de tva Ian vi namnde i var féregdende rapport har borjat generera ran-
tekostnader tidigare an vi prognosticerat. Till sist kan differenserna rérande kassabe-
hallningen pa ca 2 miljoner SEK och eget kapital pa 3,2 miljoner SEK framst forklaras av
det samre an forvantade resultatet.

Den 12 augusti meddelade ProstalLund att de genomfort en féretradesemission som
tecknades till 185,3 procent och darmed tillfor bolaget 19,8 miljoner SEK fére emiss-
jonskostnader. Som en del av erbjudandet ingick aven teckningsoptioner med l6sen-
datum i augusti 2023 som maximalt skulle inbringa féretaget ytterligare 26,5 miljoner
SEK. Dessa pengar ska bland annat anvéndas till produktionen av den nya produkt-
plattformen CoreTherm Eagle, utdkning av lagret for Schelin-katetern och CoreFlow
infor den kommande “stand-alone” forsaljningen, samt till den produktregistrering och
organisationsutdkning som kravs i samband med en internationell expansion.


https://www.vhcorp.se/tjanster/marknadsfokus/prostalund/prostalund-fler-straengar-pa-lyran
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Vad galler registerstudien ar den nu slutférd och invantar granskning innan den publi-
ceras. Studien undersoker risken att drabbas av prostatacancer efter en person blivit
behandlad for godartad prostataférstoring och jamfor denna risk mellan de olika be-
handlingsmetoderna varmebehandling (TUMT) och kirurgi (TURP). Ett positivt resultat
for TUMT hade forstarkt ProstaLunds konkurrensfordel annu mer gentemot TURP.

En annan gladjande nyhet ar att CE-markningsansdkan for den nya CoreTherm platt-
formen CoreTherm Eagle nu &r inldmnad hos kontrollorganet TUV SUD. CE-mé&rkningen
forvantas bli godkdnd under Q4 2022 eller Q1 2023. CoreTherm Eagle ar foretagets
uppdaterade produktplattform som anvands till behandlingar inom CoreTherm koncep-
tet. Plattformens CE-markning ar ett viktigt steg infor bolagets stundande internation-
ella expansion.

Av de fyra kriterier som kravs for att en internationell expansion med CoreTherm ska
goras har ProstalLund uppfyllt ett (att vara ett flerproduktsbolag), samtidigt som tva ar
pa vag att bli uppfyllda (CoreTherm Eagle berdknas fa CE-markning snart och register-
studien ar inlamnad till urologisk tidskrift), medan det sista kriteriet (marknadsandel i
Sverige mellan 25-30 procent) inte ar uppfyllt an. Det sista kriteriet innebar ungefar
1800 behandlingar arligen dar bolaget i dagslaget genomfoért 1 230 behandlingar sen-
aste aret.

Sammantaget valjer vi att endast andra var omsattningsprognos efter denna rapport.
Vi sanker prognosen for antal behandlingar de kommande kvartalen for att spegla ag-
arbytet i Kalmar, men tror att upphandlingen innebdr att ProstalLund atergar till en nor-
mal niva under slutet av aret.

Géllande bruttomarginalen valjer vi att invanta mer data innan andringar gors. Av att
jamfora bruttomarginalen som i Q2 2021 var 93 procent och detta kvartal landade pa
70 procent blir det tydligt att valutakursforéandringarna kraftigt paverkar. Forséaljningen
av "stand-alone” produkterna kan ocksa potentiellt pdverka marginalen kommande
kvartal d& Wennerholm pdpekat att deras bruttomarginal ar 6ver 50 procent. Dock
skulle forsaljning i andra valutor 8n SEK diversifiera vaxelkurseffekten pa bruttomargi-
nalen och darigenom mildra dess volatilitet. Tills att vi fatt mer data och ser hur dessa
komponenter paverkar bruttomarginalen valjer vi darfor att behalla var prognos om 82
procent tillsvidare.

Vi bibehaller det langsiktiga scenariot for ProstalLund och upprepar darfor vart varde-
ringsintervall om 4,30 - 6,40 SEK per aktie.
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Resultatrakning - arlig data

k SEK 2019 2020 2021 2022e 2023e 2024e 2025e 2026e
Nettoomsaéttning 12 886 12 465 17 073 18 136 30 383 47 078 73 968 106 328
Summa intakter 12 886 12 465 17 073 18 136 30383 47 078 73 968 106 328
Kostnad sélda varor -3891 -2920 -2 390 -3734 -5559 -8 692 -13774 -19 959
Bruttovinst 8995 9 545 14 683 14 402 24824 38385 60 194 86 370
Forsaljiningskostnader -9572 -9728 -12 216 -14 847 -15 140 -17 239 -20 146 -22 997
Administrationskostnader -7 429 -6 200 -6 810 -5 441 -6 308 -7183 -8 394 -9 582
FoU-kostnader -2834 -3874 -3244 -3 680 -3785 -4 310 -5 037 -5749
Ovriga rérelseintakter 451 405 101 0 0 0 0 0
Ovriga rérelsekostnader -49 -67 -369 -162 0 0 0 0
Varav av- och nedskrivningar 229 0 0 0 0 0 0 0
EBITDA -10 209 -9919 -7 855 -9728 -409 9653 26 617 48 041
Av- och nedskrivningar -229 -0 0 -39 -1027 -1043 -1310 -1623
EBIT -10 438 -9919 -7 855 -9 767 -1436 8610 25 306 46 418
Finansnetto -145 -61 -30 -171 -96 -63 -31 -3
EBT -10 583 -9980 -7 885 -9938 -1531 8548 25276 46 415
Skatt 0 0 0 0 0 0 0 0
Periodens resultat -10 583 -9980 -7 885 -9938 -1531 8548 25276 46 415
Vinst per aktie (SEK) -0,48 -0,27 -0,17 -0,19 -0,03 0,15 0,44 0,81
Tillvéxt (%)

Nettoomsattning -5,0% -3,3% 37,0% 6,2% 67,5% 54,9% 57,1% 43,7%
EBITDA na na na na na na 175,7% 80,5%
EBIT na na na na na na 193,9% 83,4%
Resultat na na na na na na 195,7% 83,6%

% av nettoomsattning (%)

Bruttomarginal 69,8% 76,6% 86,0% 79,4% 81,7% 81,5% 81,4% 81,2%
EBITDA marginal neg neg neg neg neg 20,5% 36,0% 45,2%
EBIT marginal neg neg neg neg neg 18,3% 34,2% 43,7%
EBT marginal neg neg neg neg neg 18,2% 34,2% 43,7%
Vinstmarginal neg neg neg neg neg 18,2% 34,2% 43,7%
Totala rérelsekostnader 149,0% 156,1% 132,0% 133,1% 83,0% 61,0% 45,4% 36,0%

Lénsamhet (%)
ROE neg neg neg neg neg 17,1% 33,5% 38,1%
ROIC neg neg neg neg neg 24,6% 69,3% 121,8%

Kélla: Vastra Hamnen Corporate Finance
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Balansrakning - arlig data

KSEK 2019 2020 2021 2022e 2023e 2024e 2025e 2026e
Varulager 5807 5919 6570 6 328 6 896 7 633 10 945 14 853
Kundfordringar 833 1522 1355 1799 2890 4580 7033 9 469
Owriga kortfristiga fordringar 1202 1005 1456 1519 1519 1519 1519 1519
Kassa/Bank 9760 10 495 13 239 15 164 13 680 22 850 46 556 91 560
Summa omséttningstillgangar 17 602 18 941 22 620 24810 24 985 36 582 66 052 117 402
Materiella anlaggningstillgangar 43 305 400 356 290 1470 3190 4 446
Immateriella anlaggningstillgangar 8596 11 635 20 420 24 385 23424 22501 21614 20763
Finansiella tillgangar 0 0 0 0 0] 0 0 0
Summa anlaggningstillgdngar 8639 11 940 20820 24741 23714 23971 24 804 25209
Tillgangar 26 241 30 881 43 440 49 552 48 699 60 553 90 856 142 611
Leverantdrsskulder 2007 2808 6144 3273 3536 5654 8 756 11883
Owriga kortfristiga skulder 1202 2121 1640 1637 2652 4240 6 567 8912
Kortfristiga skulder 400 400 200 200 0 0 0 0
Uppl kost och férutbet intékter 0 0 0 0 0 0 0 0
Summa kortfristiga skulder 3609 5329 7984 5110 6189 9894 15 322 20795
Skulder till kreditinstitut 400 200 0 1333 933 533 133 0
Summa langfristiga skulder 400 200 0 1333 933 533 133 0
Summa skulder 4 009 5529 7984 6443 7122 10 427 15 455 20795
Summa eget kapital 22232 25352 35 456 43 109 41578 50 125 75401 121 816
Summa skulder + EK 26 241 30 881 43 440 49 552 48 699 60 553 90 856 142 611

Kalla: Vastra Hamnen Corporate Finance

Kassaflodesanalys - arlig data

kSEK 2019 2020 2021 2022e 2023e 2024e 2025e 2025e
Lopande verksamheten -10 354 -9980 -7 884 -9 899 -504 9591 26 586 48 038
Forandring i rérelsekapital 1164 1145 2340 -3139 -380 1279 -337 -873
Investeringsverksamheten -2124 -3470 -9187 -4 052 0 -1299 -2 144 -2028
Finansieringsverksamheten -2128 12831 17 735 20733 -600 -400 -400 -133
Periodens kassafléde 6874 735 2744 1925 -1484 9170 23705 45 004
Ingdende balans 1302 8176 8911 11 655 13580 12 096 21266 44 972
Justeringar 0 0 0 0 0 0 0 0
Utg&ende balans 8176 8911 11 655 13580 12 096 21 266 44 972 89 976

Kalla: Véastra Hamnen Corporate Finance
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Resultatréakning - kvartalsvis data

kSEK Q2 2021 Q32021 Q42021 Q12022 Q22022 Q3 2022e Q4 2022e Q1 2023e
Nettoomséttning 3179 3690 4933 4568 3520 4576 5472 6479
Summa intékter 3179 3690 4933 4568 3520 4576 5472 6479
Kostnad sdlda varor -237 -646 -627 -857 -1051 -830 -996 -1181
Bruttovinst 2942 3044 4 306 3711 2469 3746 4 476 5298
Forsaliningskostnader -9728 -2 844 -2234 -3618 -3916 -3 656 -3 656 -3678
Administrationskostnader -1278 -1218 -3313 -1174 -1220 -1524 -1524 -1533
FoU-kostnader -758 -617 -990 -1 056 -796 -914 914 -920
Ovriga rorelseintakter 0 0 101 0 0 0 0 0
Owriga rorelsekostnader -34 -64 -99 0 -162 0 0 0
*Varav av- och nedskrivningar 0 0 0 0 0 0 0 0
EBITDA -8 856 -1699 -2229 -2137 -3625 -2348 -1618 -832
Av- och nedskrivningar 0 0 0 0 0 -20 -19 -262
EBIT -8 856 -1699 -2229 -2137 -3625 -2368 -1636 -1094
Finansnetto -10 -8 -5 -4 -82 -48 -38 -28
EBT -8 866 -1707 -2234 -2141 -3707 -2416 -1674 -1122
Skatt 0 0 0 0 0 0 0 0
Periodens resultat -8 866 -1707 -2234 -2141 -3707 -2416 -1674 -1122
Vinst per aktie (SEK) -0,07 -0,03 -0,04 -0,04 -0,07 -0,04 -0,03 -0,02

Tillvaxt (%)

Nettoomsaéttning 105,0% 37,9% 34,2% -13,3% 10,7% 24,0% 10,9% 41,8%
EBITDA na na na na na na na na
EBIT 14,2% na na na na na na na
Resultat na na na na na na na na

% av nettoomsattning (%)

Bruttomarginal 92,5% 82,5% 87,3% 81,2% 70,1% 81,9% 81,8% 81,8%
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 371,1% 128,5% 132,5% 128,0% 173,1% 133,2% 111,4% 94,6%

Lonsamhet (%)
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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Balansrékning - kvartalsvis data

kSEK Q22021 Q32021 Q42021 Q12022 Q2 2022 Q3 2022e Q4 2022e Q1 2023e
Varulager 5031 6038 6570 6 045 6421 5460 6328 6 600
Kundfordringar 1507 2650 1355 2883 1778 1504 1799 2130
Ovriga kortfristiga fordringar 1147 527 1456 1519 1034 1519 1519 1519
Kassa/Bank 2761 16 703 13239 7913 4373 19 322 15164 13668
Summa omsattningstillgangar 10 446 25918 22 620 18 360 13 606 27 806 24810 23917
Materiella anlaggningstillgangar 395 425 400 425 395 375 356 339
Immateriella anlaggningstiligangar 15685 16 641 20420 23495 24 385 24 385 24 385 24 141
Finansiella tillgangar 0 0 0 0 0 0 0 0
Summa anlaggningstillgangar 16 080 17 066 20820 23920 24780 24760 24741 24 480
Tillgangar 26 526 42984 43 440 42 280 38386 52 566 49 552 48 397
Leverantorsskulder 2878 3528 6144 4365 2449 3185 3273 3235
Ovwriga kortfristiga skulder 2335 2247 1640 1838 3205 1365 1637 1941
Kortfristiga skulder 300 200 200 3100 3400 1800 200 0
Uppl kost och forutbet intakter 0 0 0 0 0 0 0 0
Summa kortfristiga skulder 5513 5975 7984 9303 9054 6 350 5110 5176
Skulder till kreditinstitut 100 100 0 0 1533 1433 1333 1233
Summa langfristiga skulder 100 100 0 0 1533 1433 1333 1233
Summa skulder 5613 6075 7984 9303 10587 7783 6443 6409
Summa eget kapital 20913 36 909 35456 32977 27799 44783 43109 41987
Summa skulder + EK 26526 42984 43 440 42 280 38 386 52566 49 552 48 397

Kélla: Vastra Hamnen Corporate Finance

Kassaflédesanalys - kvartalsvis data

kSEK Q22021 Q32021 Q4 2021 Q12022 Q2 2022 Q3 2022e Q4 2022e Q1 2023e
Lopande verksamheten -2345 -2098 -1793 -2436 -5129 -2396 -1655 -860
Foréandring i rérelsekapital 1345 -968 2263 -2 647 665 -354 -803 -336
Investeringsverksamheten -1705 -1027 -3834 -3143 -909 0 0 0
Finansieringsverksamheten -100 18 035 -100 2900 1833 17 700 -1700 -300
Periodens kassaflode -2805 13942 -3464 -5 326 -3540 14949 -4 158 -1496
Ing&ende balans 5566 2761 16 703 13239 7913 4373 19322 15164
Justeringar 0 0 0 0 0 0 0 o]
Utgéende balans 2761 16 703 13239 7913 4373 19322 15164 13 668

Kélla: Vastra Hamnen Corporate Finance
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Marknadsfokus Vastra Hamnen Corporate Finance 2022-10-04

Ansvarsbegransning
Detta marknadsféringsmaterial har uppréattats av Vastra Hamnen Corporate Finance AB ("Vastra Hamnen”).

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

Materialet har sammanstalits utifrdn offentligt tillgangligt material som bedéms som tillforlitligt. Det kan dock inte
garanteras att informationen &r korrekt. Informationen publiceras i marknadsféringssyfte och goér inte ansprak pa
att utgora ett fullstandigt underlag for finansiella beslut. Materialet utgér inte investeringsraddgivning och informat-
jonen tar inte hansyn till de individuella behov, mal och férutsattningar som galler fér ndgon enskild mottagare. La-
saren uppmanas att inhdmta egna kompletterande uppgifter och konsultera en kvalificerad finansiell radgivare in-
for finansiella beslut.

Alla synpunkter, bedodmningar och slutsatser som kommuniceras i materialet ska anses aktuella vid den tidpunkt
d& materialet publicerats men kan komma att dndras nar 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 hllas 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 godkdnnande av Vastra
Hamnen.

Intressekonflikter

Lasare av detta material gors uppmarksam pa att Vastra Hamnen har tagit fram materialet pa uppdrag av och er-
hallit ersattning frén det bolag som huvudsakligen namns hari. Ersattningen &r fast och éverenskommen pa for-
hand och ar pa inget satt kopplat till innehallet i materialet och de synpunkter som framférs.

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

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

ProstalLund har @ven utsett Vastra Hamnen som sin Certified Adviser vid Nasdaq First North Growth Market.

Vastra Hamnen Corporate Finance AB

Jungmansgatan 12

21111 Malmé

Telefon: +46 40 200 250 VASTRA HAMNEN

E-post: info@vhcorp.se CORPORATE FINANCE
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