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Mangold Insight – Uppdatering – 2023-02-24

Kursutveckling % 1m 3m 12m

VOLAB -32,8 -71,4 -87,6

OMXSPI 3,8 7,9 -2,6

Ägarstruktur Aktier Kapital

Einar Haugland 2,2M 8,9%

Anders Färnqvist 1,5M 6,1%

Eva Tornberg  1,5M 6,0%

Gerhard Dal 1,1M 4,3%

Anders Hättmark 0,8M 3,3%

Kenneth Eriksson 0,8M 3,3%

Avanza Pension 0,8M 3,1%

Torbjörn Malmsjö 0,6M 2,6%

Totalt 24 617 624 100%

Nyckeltal (Msek)   2022 2023P 2024P 2025P 2026P

Nettoomsättning 2,5 6,1 14,3 28,7 55,9

EBIT -42,8 -22,9 -22,4 -18,3 -6,7

Vinst före skatt -45,3 -23,0 -22,8 -18,9 -7,9

EPS (kr) -1,5 -0,8 -0,8 -0,6 -0,3

EV/Försäljning 5,3 2,2 1,0 0,5 0,2

EV/EBITDA neg neg neg neg neg

EV/EBIT neg neg neg neg neg

P/E neg neg neg neg neg

Information

Rek/Riktkurs (kr) Öka 1,50

Risk Hög

Kurs (kr) 1,2

Börsvärde (Mkr) 36,0

Antal aktier (Miljoner)* 24,6

Free float 64%

Ticker VOLAB

Nästa rapport 2023-05-11

Hemsida  dugdrinks.com

Analytiker Sebastian Wesslén

*inkluderar ej TO

Lägre försäljning än väntat

Veg of Lunds nettoomsättning uppgick till 2,5 (2,6) miljoner kronor 
under 2022. Huvudprodukten DUG potatisdryck har inte lyckats 
locka tillbaka förstagångsköpare vilket föranleder Mangold att 
revidera ned försäljningsprognosen för 2023. Implementeringen av 
en ny strategi innefattande en hybridmodell med egen organisation i 
Sverige och Storbritannien samt licensavtal i övriga länder medför att 
försäljningsgenombrottet väntas i slutet av 2023.

Omstart

Veg of Lund har valt att uppdatera recepten på samtliga varianter av 
DUG potatisdryck (Original, Barista och Unsweetened). De nya smakerna 
lanserades under januari 2023. Arbetet med de nya recepten pågick under 
andra halvan av 2022 och har resulterat i ett mer mjölkliknande utseende 
som ska ge en bättre smakupplevelse. DUG smoothie återlanserades i 
Sverige under november och bolaget avser att lansera den internationellt 
under 2023. Under 2022 tillträde Fredrik Carling som ny vd. Mangold ser 
tillträdet av Carling som positivt med tanke på hans erfarenhet i rollen 
som vd hos Hövding som tillverkar cykelhjälmar.

Reviderad prognos

Mangold reviderar riktkursen till 1,50 (19,00) kronor per aktie. Det följer 
av att försäljningen varit lägre än väntat. För högre riktkurs vill vi se att 
bolagets nya recept för potatisdrycken slår igenom bland konsumenter. 
Den internationella försäljningen av produkterna behöver även ta fart, där 
avsiktsförklaringen avseende produktion och försäljning i Sydostasien kan 
bli en viktig trigger. Veg of Lund har under november 2022 genomfört en 
företrädesemission vilket tillfört bolaget 21,6 miljoner kronor. Mangold 
bedömer att ytterligare kapitalanskaffningar kan bli aktuellt för att säkra 
bolagets likviditet. 

Veg of Lund
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Riktkurs om 1,50 kronor per 
aktie

Ett ännu miljövänligare 
alternativ

CAGR mellan 10 och 18 
procent per år

Flera intäktsströmmar och hög 
skalbarhet

Tunga varumärken med 
förtroende för DUG

Framtidens skörd 
Mangold reviderar riktkursen i Veg of Lund till 1,50 (19,00) kronor per 
aktie på 12 månaders sikt. Det ger en uppsida om cirka 20 procent. 
Prognoserna innehåller mycket osäkerhet då bolaget befinner sig i ett tidigt 
verksamhetsskede. Vi räknar med att Veg of Lund blir lönsamt 2027. Vägen 
dit kräver en kombination av direktförsäljning och licensintäkter, där den 
senare intäktsströmmen ger goda möjligheter till skalbarhet.

Hållbar investering
Veg of Lund säljer den smoothie-liknande produkten (“DUG My Foodie”) 
och potatismjölk (“DUG”) baserade på en unik potatisemulsion. DUG nyttjar 
hälften så mycket land som havremjölk samt 56 gånger mindre vatten än 
mandelmjölk. Det i sin tur väntas attrahera konsumenter som värdesätter 
en hållbar produkt. Bolaget är det första i världen att lansera potatisbaserad 
dryck, och har vunnit olika priser inom både innovation och allergivänlighet. 

Grönska vinner mark
DUG är tillgänglig i Sverige, Storbritannien och Irland. De tre länderna är 
mogna marknader med hänsyn till försäljningen av växtbaserade alternativ. 
Konsumtionstrenden är global; marknadsvärdet för växtbaserad mat väntas 
växa med drygt 18 procent per år (CAGR) fram till 2030. Marknaden för 
växtbaserade mejeriprodukter väntas växa med 10 procent per år, vilket 
kan jämföras med den traditionella mejerimarknadens tillväxt om cirka tre 
procent. 

Bra läge för unik produkt
Veg of Lunds potatisemulsion har en neutral smak och går därför att använda 
som bas i utvecklingen av en rad produkter som till exempel dryck, kött, sås och 
glass. Få råvaror inom det växtbaserade segmentet har lika många potentiella 
användningsområden, vilket i sin tur bäddar för flera intäktsströmmar och hög 
skalbarhet av potatisemulsionen. Sannolikheten för att bolagets produkter 
når ett genombrott ökar givet minimal klimatpåverkan, ökad konsumtion av 
växtbaserade produkter samt flera användningsområden.

Positivt momentum i avtal
Veg of Lunds produktexponering ökar. Under 2021 skrevs 25 avtal kring 
återförsäljning av DUG med intressenter från en rad branscher som bland 
annat finans, livsmedel, och e-handel. Bland avtalen återfinns varumärken 
såsom Waitrose, ICA, Ocado, Axfood, Migros med flera. 
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Veg of Lund – Uppdatering
Fortsatt blygsam försäljning
Nettoomsättningen uppgick under fjärde kvartalet till 667 000 kronor, en 
minskning jämfört med samma kvartal 2021 (1 304 000). Samtidigt har 
bolagets kostnader minskat till följd av kostnadseffektiviseringar vilket 
förbättrat EBIT till -8,5 (-9,8) miljoner kronor jämfört med fjärde kvartalet 
2021. Den stora ökningen av övriga kostnader under 2022 hänförs till 
produktutvecklingen av potatisdryckens nya recept. Personalkostnaderna 
fortsätter dock att öka på årsbasis då bolaget rekryterar personal.  

VEG OF LUND - KVARTALSUPPDATERING	  

Msek Q4-21 Q4-22 2021 2022 2022P

Nettoomsättning 1,3 0,7 2,6 2,5 4,7

Tillväxt (%) -46,2% -3,8% 80,1%

Övriga kostnader -7,3 -6,6 -20,1 -35,5 -49,8

Personalkostnader -2,4 -2,1 -4,9 -8,6 -7,6

EBIT -9,8 -8,5 -23,6 -42,8 -56,4

Källa: Mangold Insight

Anställer för att expandera
Veg of Lund utökar personalen på strategiskt viktiga områden såsom 
produktutveckling, försäljning och licenspartnerskap i existerande och nya 
marknader. Detta möjliggör bolagets avsikt att expandera och stärka DUG 
produkternas ställning på den europeiska marknaden samt i Sydostasien och 
på längre sikt skala affärsmodellen.

Ny strategi
Veg of Lunds nya strategi innefattar implementering av en hybridmodell. 
Strategin avser att stärka bolagets position i de marknader som erbjuder 
de bästa förutsättningarna att öka försäljningstillväxten, effektivisera 
resursutnyttjandet och nå lönsamhet snabbare. Detta görs genom egen 
organisation i Sverige och Storbritannien samt genom licensavtal med 
tillverkare och distributörer i övriga länder.

Europapatent
Europapatentverket har under januari 2023 godkänt Veg of Lunds 
patentansökning avseende bolagets emulsion bestående av potatis, rapsolja 
och ett vegetabiliskt protein. Patentskyddet täcker den europeiska marknaden 
som kan uppgå till 39 länder. Bolaget har för nuvarande patentansökningar i 
Australien, Förenade Arabemiraten, Hong Kong, Indien, Japan, Kanade, Kina, 
Sydkorea, Thailand och USA.

Lägre nettoomsättning

Anställer för att påskynda 
försäljningstillväxt

Ny hybridmodell

Patentskydd täcker Europa
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Veg of Lund – Uppdatering
Produktion i Tyskland
Veg of Lund har tecknat ett avtal med en tysk växtbaserad livsmedelstillverkare 
till följd av deras strategi att kontraktstillverka produkterna hos partners i 
nära geografisk anslutning till befintliga marknader. Avtalet bedöms leda 
till kostnadsbesparingar och avser produktionen av DUG produkter till den 
svenska samt andra närliggande marknaderna. Kommersiell produktion 
beräknas ske under februari 2023. 

Nya distributörer
Veg of Lund har under januari 2023 lanserat DUG potatisdryck i Schweiz, 
England och Tyskland genom distributörer och licensavtal. Migros är Schweiz 
största livsmedelskedja med 626 matbutiker i landet. Migros har beslutat 
sig för att sälja samtliga tre DUG produkter i 486 av deras butiker och 
har lagt en order om cirka 59 tusen euro. CLF Distribution är en ledande 
grossist inom hälsokost i England som samarbetar med flertalet oberoende 
återförsäljare. CCP AG är en tysk distributör som driver sitt eget nätverk av 
livsmedelsbutiker och avser att omedelbart distribuera DUG potatisdryck till 
livsmedelsindustrier, kaféer och detaljhandelskedjor.

Företrädesemission
Veg of Lund har under november 2022 genomfört en företrädesemission 
av 9 818 322 aktier till en teckningskurs om 2,20 kronor per aktie. 
Utspädningen uppgick till 50 procent. Bolaget tillfördes 21,6 miljoner 
kronor före emissionskostnader. Emissionen gjordes till bolagets befintliga 
aktieägare med syfte att erhålla rörelsekapital för att försäkra Veg of Lunds 
fortsatta verksamhet.

VEG OF LUND DISPOSITION AV KAPITAL

Återbetalning av lån 16%

Löpande operationella kostnader 20%

Investeringar i kommersiell strategi 18%

Investeringar i marknadsföringsinsatser 24%

Investeringar i marknadsexpansion 22%

Källa: Mangold Insight

Som en del i Veg of Lunds långsiktiga finansieringsplan har bolaget 
teckningsoptioner med teckningsperiod 7 till 21 juni 2023. Bolaget kan 
tillföras 11 till 22 miljoner kronor där antalet nya aktier kan uppgå till 
maximalt 5 miljoner. Detta till en teckningskurs motsvarande 70 procent av 
den volymägda genomsnittliga aktiekursen, dock 2,20 kronor per aktie som 
lägst och 4,40 kronor per aktie som högst. 

Avtal för produktion i Tyskland

Lansering i Schweiz, England 
och Tyskland

Företrädesemission om 21,6 
miljoner kronor

Långsiktig finansieringsplan
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Veg of Lund – Uppdatering
Bryggfinansiering
Veg of Lund har ingått avtal om bryggfinansiering med tre aktieägare och 
två nya investerare värt sammanlagt 16 miljoner kronor. Bolaget har ingått 
låneavtal om sex miljoner kronor med de tre befintliga aktieägarna och ett 
låneavtal med de två nya investerare värt fyra miljoner. Investerarna lämnade 
också ett lånelöfte om sex miljoner kronor vilket bolaget utnyttjade till fullo. 
Veg of Lund har betalat tillbaka lånet om sex miljoner kronor från de tre 
befintliga aktieägarna genom en riktad nyemission av 910 967 aktier till en 
teckningskurs om 6,65 kronor per aktie. Lånet om fyra miljoner kronor från 
de två nya investerarna plus två miljoner ifrån lånelöftet förfaller den 10 
augusti 2023. Resterande fyra miljoner kronor från lånelöftet förfaller den 
31 december 2022. Veg of Lund har upphandlat ett nytt lånelöfte om två 
miljoner kronor som kan utnyttjas fram till den 31 mars 2023.   

I samband med bryggfinansieringen beslutades att emittera 300 000 
teckningsoptioner till tre av långivarna. Samtliga långivare har under tredje 
kvartalet valt att utnyttja teckningsoptionerna till en rabatt om 40 procent 
i förhållande till den volymägda genomsnittskursen för bolagets aktie under 
en period om tio handelsdagar före anmälan om teckning.

Lån om 16 miljoner kronor

Emittering av 300 000 
teckningsoptioner till en kurs 
om 3,22 kronor per aktie
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Lönsamhet väntas 2027

Färdigutvecklad recept

Behov av ytterligare kapital

Veg of Lund

Reviderad prognos
Mangold reviderar Veg of Lunds försäljningsprognos då genombrottet väntas 
dröja. Mangold antar att bolagets nettoomsättning 2023 uppgår till drygt 
6 miljoner kronor. Siffran är betydligt lägre än tidigare prognos (23,3) och 
förklaras av att DUG produkterna inte fått det genomslag som bolaget hoppats 
på. Mangold räknar med att bolaget omsätter drygt 92 miljoner kronor 2026 
och uppnår lönsamhet 2027. Samtidigt finns det positiva aspekter att ta 
hänsyn till. Avsiktsförklaringen i den sydostasiatiska marknaden är intressant 
och avtalen i Schweiz, England och Tyskland är viktiga. Lanseringen av DUGs 
uppdaterade potatisdryck kan leda till kontinuerlig konsumtion.

VEG OF LUND - PROGNOS	ER 

Msek 2023P 2024P 2025P 2026P

Nettoomsättning 6,1 14,3 28,7 55,9

Bruttomarginal (%) 26% 27% 28% 29%

EBIT -23,0 -22,4 -18,3 -6,7

Källa: Mangold Insight

Minskade kostnader framgent
En betydande del av kostnaderna under tredje kvartalet kan hänföras till 
produktutvecklingen av potatisdryckens nya recept. Eftersom receptet är 
färdigutvecklat väntas de övriga kostnaderna sjunka. Bolagets avtal med den 
tyska livsmedelstillverkaren och andra kostnadseffektiviseringsåtgärder är 
konkreta steg i rätt riktning. Detta bör innebära en positiv påverkan på EBIT. 

Kapitalanskaffningar att vänta 
Mangold bedömer att ytterligare kapitalanskaffning kommer att krävas för att 
stärka rörelsekapitalet och möjliggöra bolagets fortsatta expansion. Mangold 
räknar med att bolaget tar ett lån under 2023 om 15 miljoner kronor, ett lån 
om 15 miljoner kronor 2024, ett lån om 29 miljoner kronor under 2025 och 
ett lån om 46 miljoner kronor under 2026.

Veg of Lund – Uppdatering fort.
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Uppsida om cirka 20 procent

Prisintervall mellan 0,54 och 
2,64 kronor per aktie

Reviderad riktkurs
Mangold använder en DCF-modell för att värdera Veg of Lund. Ett 
avkastningskrav om 12 procent anses vara lämpligt. Det är i linje med det 
rekommenderade i PwC:S riskpremiestudie från 2022 om 7,8 procent 
med ett småbolagstillägg om 4,3 procent. Detta medför att modellen ger 
ett motiverat värde om 1,50 kronor per aktie. Mangold sätter riktkurs 1,50 
per aktie. Detta motsvarar en uppsida om cirka 20 procent. På längre sikt 
måste Veg of Lund kunna visa på skalfördelar i sin affärsmodell och lansera 
fler produkter baserade på den patenterade potatisemulsionen såsom den 
växtbaserade glassen och vegetabiliska köttet. 

VEG OF LUND – DCF-VÄRDERING

(Mkr) 2022P 2023P 2024P 2025P 2026P 2027P

EBIT -42 787 -22 935 -22 424 -18 316 -6 672 5 417

Fritt kassaflöde -47 616 -20 671 -16 429 -28 435 -43 858 23 052

Terminalvärde 256 135

Antaganden Diskränta Tillväxt Skatt 

12% 3% 21%

Motiverat värde

Enterprise value 31 239

Equity value 44 412

Motiverat värde per aktie (kr) 1,50

Källa: Mangold Insight

Känslighetsanalys
Mangold har genomfört en känslighetsanalys för att testa modellens utfall 
givet olika avkastningskrav och försäljningsnivåer. Om Veg of Lund uppnår 
90 procent av den prognostiserade försäljningen sjunker motiverat värde 
till 1,09 kronor per aktie. Om försäljningen i stället ökar med 10 procent 
ökar motiverat värde till 1,73 kronor per aktie. Försäljningsnivån är faktorn 
som påverkar motiverat värde mest. Sammanfattningsvis visar modellen ett 
intervall mellan 0,54 kronor och 2,64 kronor per aktie.

VEG OF LUND – KÄNSLIGHETSANALYS	  

 Försäljning  

   Kostnad för kapital (WACC)     Bear (0,9X)     Base (X)     Bull (1,1X)   

11%  1,80  2,33  2,64 

12%  1,09  1,50  1,73 

13%  0,54  0,86  1,02 

Källa: Mangold Insight

Veg of Lund – Värdering

Veg of Lund
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SWOT

Svagheter

Veg of Lund – SWOT

Veg of Lund

– Liten marknadsandel i konkurrensutsatt 
bransch 

- De nya produkterna slår ej igenom hos 
konsumenter

- Bredda sina intäktsströmmar genom fler 
produkter

- Öppna upp fler marknader

- Avtal med flera marknadsledande 
återförsäljare och licenstagare på strategiska 

marknader

- Ovisst mottagande av ett nytt varumärke

- Behov av kapital

– Unik produkt 

- Många användningsområden inom mat & 
dryck

- Minimalt klimatavtryck och allergivänlig



9

-60 000

-50 000

-40 000

-30 000

-20 000

-10 000

0

10 000

20 000

30 000

2022 2023P 2024P 2025P 2026P 2027P

Tk
r

Veg of Lund - Fritt kassaflöde

-200%

-150%

-100%

-50%

0%

50%

100%

2021 2022 2023P 2024P 2025P 2026P 2027P

Veg of Lund - Soliditet

-1200%

-1000%

-800%

-600%

-400%

-200%

0%

200%

-50 000

-40 000

-30 000

-20 000

-10 000

0

10 000

2021 2022 2023P 2024P 2025P 2026P 2027P

Tk
r

Veg of Lund - EBIT & EBIT-marginal

EBIT EBIT-marginal

0%

20%

40%

60%

80%

100%

120%

140%

160%

0

20 000

40 000

60 000

80 000

100 000

120 000

140 000

2021 2022 2023P 2024P 2025P 2026P 2027P

Tk
r

Veg of Lund - Försäljning

Försäljning Tillväxt

Veg of Lund – Appendix

Veg of Lund
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Fredrik Carling ny vd

Veg of Lund

Veg of Lund – Appendix
Ändringar i ledningen
Under hösten 2022 tillträdde Fredrik Carling som ny vd för Veg of Lund. 
Carling har tidigare varit vd för Hövding som tillverkar cykelhjälmar samt 
managing director för klädföretagen Diesel och Levis Strauss & Cos nordiska 
verksamheter. Den tidigare tillförordnad verkställande direktören och 
tillika CFO Emma Källqvist har lämnat bolaget och Cecilia Strandberg har 
tillträtt som tillfällig CFO. Anders Gustafsson och Rolf Bjerndell har tillträtt 
som styrelseledamöter. Anders Gustafsson har nära 30 års erfarenhet av 
företagsledning och styrelsearbete och varit med och byggt flera bolag 
från start till att nå stora framgångar. Rolf Bjerndell har tidigare varit vd för 
Skånemejerier samt som styrelseledamot i Oatly, Probi och Brämhult. Vidare 
har styrelseledamöterna Magnus Nordin och Fred Nordin lämnat bolagets 
styrelse. Mangold ser tillträdet av Carling, Gustafsson och Bjerndell som 
positivt med tanke på deras tidigare erfarenheter i högtuppsatta roller i både 
etablerade och nystartade företag. 
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Veg of Lund – Resultat & balansräkning

Balansräkning (Tkr) 2021 2022 2023P 2024P 2025P 2026P 2027P

Tillgångar  

Kassa och bank  13 173 8 277 2 529  723  611 1 496 22 371

Kundfordringar  4 357 5 445 10 167 14 206 28 413 55 405 31 691

Lager  6 782 2 569 3 050 4 714 9 299 17 881 25 209

Anläggningstillgångar  1 659 1 780 2 727 3 045 3 284 3 463 3 597

Totala tillgångar  25 971 18 071 18 472 22 688 41 606 78 244 82 869

Skulder  

Leverantörsskulder  6 442 7 858 16 267 28 283 37 195 35 761 37 814

Skulder  0 3 847 18 847 33 847 62 847 108 847 108 847

Totala skulder  6 442 11 701 35 114 62 130 100 042 144 608 146 661

Eget kapital  

Bundet eget kapital  782 1 576 1 576 1 576 1 576 1 576 1 576

Fritt eget kapital  18 747 4 794 -18 218 -41 018 -60 011 -67 940 -65 368

Totalt eget kapital  19 529 6 370 -16 642 -39 442 -58 435 -66 364 -63 792

Totalt skulder och eget kapital  25 971 18 071 18 472 22 688 41 606 78 244 82 869

Källa: Mangold Insight

Resultaträkning (Tkr) 2021 2022 2023P 2024P 2025P 2026P 2027P

Nettoomsättning 2 573 2 541 6 098 14 331 28 662 55 892 79 925

Övriga rörelseintäkter  1 922 1 638 3 931 9 238 18 477 36 029 51 522

Kostnad sålda varor -1 895 -2 500 -7 422 -17 206 -33 940 -65 264 -92 013

Bruttovinst  2 600 1 679 2 608 6 364 13 199 26 657 39 434

Bruttomarginal  58% 40% 26% 27% 28% 29% 30%

Personalkostnader -4 909 -8 609 -7 308 -8 879 -10 566 -11 643 -12 266

Övriga kostnader  -20 191 -35 650 -18 182 -19 227 -20 188 -20 865 -20 885

Avskrivningar  -1 141 -207 -53 -682 -761 -821 -866

Rörelseresultat  -23 641 -42 787 -22 935 -22 424 -18 316 -6 672 5 417

Rörelsemarginal  -526% -1024% -229% -95% -39% -7% 4%

Räntenetto  -111 -2492 -77 -377 -677 -1 257 -2 177

Vinst efter finansnetto  -23 752 -45 279 -23 012 -22 800 -18 993 -7 929 3 240

Skatter  -2 0 0 0 0 0 -667

Nettovinst -23 754 -45 279 -23 012 -22 800 -18 993 -7 929 2 572
Källa: Mangold Insight 

Veg of Lund
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Disclaimer
Mangold Fondkommission AB (”Mangold” eller ”Mangold Insight) erbjuder finansiella lösningar till företag och personer 
med potential, som levereras på ett personligt sätt med hög servicenivå och tillgänglighet. Bolaget bedriver i
dagsläget verksamhet inom två segment; i) Investment Banking och ii) Private Banking. Mangold står under 
Finansinspektionens tillsyn och bedriver värdepappersrörelse enligt lagen (2007:528) om värdepappersmarknaden. 
Mangold är medlem på NASDAQ Stockholm, Spotlight Stock Market och Nordic Growth Market samt derivatmedlem 
på NASDAQ Stockholm.

Denna publikation har sammanställts av Mangold Insight i informationssyfte och ska inte ses som rådgivning. Mangold 
Insight publicerar endast analyser som innehåller och/eller grundar sig på offentliggjord information. Om Mangold 
Insight tar del av icke-offentliggjord, kurspåverkande information, kan Mangold inte publicera någon ny analys
eller uppdatering till dess att informationen offentliggjorts av emittenten. Innehållet har grundats på information från
allmänt tillgängliga källor vilka bedömts som tillförlitliga. Sakinnehållets riktighet och fullständighet liksom lämnade
prognoser och rekommendationen kan således inte garanteras. Mangold Insight lämnar inte i förväg ut slutsatser
och/eller omdömen i publikationen. Åsikter som lämnats i publikationen är analytikerns åsikter vid tillfället för 
upprättandet av publikationen och dessa kan ändras. Det lämnas ingen försäkran om att framtida händelser kommer
vara i enlighet med åsikter framförda i publikationen.

Mangold frånsäger sig allt ansvar för direkt eller indirekt skada som kan grunda sig på denna publikation. Placeringar
i finansiella instrument är förenade med ekonomisk risk. Att en placering historiskt haft en god värdeutveckling är
ingen garanti för framtiden. Mangold frånsäger sig därmed allt ansvar för eventuell förlust eller skada av vad slag det
må vara som grundar sig på användandet av publikationen.

Denna publikation får inte mångfaldigas för annat än personligt bruk. Dokumentet får inte spridas till fysiska eller
juridiska personer som är medborgare eller har hemvist i ett land där sådan spridning är otillåten enligt tillämplig lag
eller annan bestämmelse. För att sprida hela eller delar av denna publikation krävs Mangolds skriftliga medgivande.

Mangold kan genomföra publikationer på uppdrag av, och mot en ersättning från, det bolag som belyses i analysen
alternativt ett emissionsinstitut i samband med M&A, nyemission eller en notering.

För utförandet av denna publikation kan läsaren utgå från att Mangold erhåller ersättning av bolaget. Det kan även
föreligga ett uppdragsförhållande eller rådgivningssituation mellan bolaget och någon annan avdelning hos Mangold.
Mangold har riktlinjer för hantering av intressekonflikter och restriktioner för när handel får ske i finansiella instrument. 
Anställda analytiker på Insight får inte äga eller handla med några överlåtbara värdepapper som emitterats av
ett bolag som denna är ansvarig analytiker för. En sådan person får inte heller ingå i kundbolagets styrelse eller vara
verksam i övrigt i bolaget.

Mangolds analytiker äger inte aktier i Veg of Lund.
Mangold äger inte aktier i Veg of Lund såsom för eget lager.
Mangold äger inte aktier i Veg of Lund genom uppdrag såsom likviditetsgarant.
Mangold har utfört tjänster för Bolaget och har erhållit ersättning från Bolaget baserat på detta.
Mangold står under Finansinspektionens tillsyn.

Rekommendationsstruktur:
Mangold Insight graderar aktierekommendationer på tolv månaders sikt enligt följande struktur:
Köp – En uppsida i aktien på minst 20 procent
Öka – En uppsida i aktien på 10-20 procent
Neutral – En uppsida och nedsida i aktien på 0 till 10 procent
Minska – En nedsida i aktien på 10-20 procent
Sälj – En nedsida i aktien på minst 20 procent 

Veg of Lund


