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Sikte mot I6nsamhet

. S . . o Information
Tessin,medendigitalinvesteringsplattform, redovisadeennettoomséattning

om 50,7 (44,2) miljoner kronor under 2022. Det motsvarar en tillvaxt
om cirka 15 procent jamfort med samma period ifjol, vilket var lagre Risk Hog
an Mangolds prognos. Volym per genomsnittligt 1&n har 6kat under

Rek/Riktkurs Koép 0,35

Kurs (kr) 0,14
perioden. Den formedlade Iénevolymen.uppgick ﬁ||.334. miljoner kror?or Borsvirde (Mkr) 35
under kvartalet, och dr den nast hogsta i bolagets historia. EBIT uppgick
till -38,3 miljoner kronor under aret, vilket var ldgre an vantat. Det beror Antal aktier (Miljoner)® 334
till stor del pa engangsposter relaterade till kostnadsbesparingar. Free float %

Ticker TESSIN
Starkt kassa N3sta rapport 2023-05-11
Forra aret genomforde Tessin en foretradesemission och ftillférdes Hemsida tessin.se
19,6 miljoner kronor fére emissionskostnader. Darutéver emitterades Analytiker Filip Henriksson

teckningsoptioner med nyttjandeperiod under juni 2023, som maximalt

*Inkluderar teckningsoptioner

kan tillféra 20,0 miljoner kronor fére emissionskostnader. Mangold

Fondkommission agerar finansiell radgivare. Emissionslikviden i

kombination med ett initierat kostnadsbesparingsprogram ska bana vég Asarstruktur Aktier  Kapital
forlonsamhet. Likvida medel uppgick till 20,9 miljoner kronor vid utgangen NFT Ventures 63506206  257%
av 2022, dar 12,1 miljoner kronor harstammar fran dotterbolaget Nordnet Pension 22152 672 9.0%
Tessin SPV 1. Mangold tar hojd for ytterligare en kapitalresning om lija Batljan 11 892 335 4.8%
kostnadsbesparingar inte lyckas. )
Futur Pension 11 862 603 4.8%
Reviderad riktkurs Bernhard von der. 11 680 040 4,7%
H [0)
Mangold reviderar riktkursen till 0,35 (2,00) kronor per aktie, vilket AB POM Sandelius 9274998 3.8%
motsvarar en uppsida om &ver 100 procent. Det foranleds framst av ~ Stronghold Invest 7470 690 3,0%
utspadning, fran genomford foretrédesemission samt kommande TO, som Jonas Bjorkman 2066511 2.7%
Mangold berdknar uppga till 65 procent. Samtidigt revideras forsaljnings- Totalt* 247 250 989 100%
och kostnadsprognos ner. Det medfor hogre marginaler och Mangold “Inkluderar & teckningsoptioner
raknar med l6nsamhet (EBITDA) 2023. Tessin maste fortsatt visa pa
tillvaxt, samt lyckas med kostnadsbesparingar for att riktkurs ska nés.
B “fo Nyckeltal (Mkr) 2021 2022 2023P 2024P 2025P
“ M Forsalining” 44,2 50,7 63,4 77,9 90,4
10 / . 900
08 A 0 EBIT -82,2 -38,3 -4,1 15,7 22,5
Vinst fore skatt -84,6 433 -9.7 10,1 17,0
‘ 400 EPS (kr) -0,25 -0,13 -0,03 0,02 0,04
s —omen EV/Forsalining 38 42 33 27 23
Kursutveckling % m 3m 12m EV/EBITDA neg neg 148,9 10,5 8,0
TESSIN -84 -26,7 -85,7 EV/EBIT neg neg neg 13,4 93
OMXSPI 0.4 41 2.2 P/E neg neg neg 5,9 3,5

*inklusive hyresintdkter



Investment case

Fastighetsutveckling pa ny mark

Mangold reviderar riktkursen till 0,35 (2,00) kronor per aktie pa 12
manaders sikt, motsvarande en uppsida om 6ver 100 procent. Det motiveras
framst av utspadning fran emission samt kommande TO och en lagre
forsaljningsprognos. Mangold ser daremot att kostnadsbesparingar kommer
forbattra marginalerna framover, och raknar med [6nsamhet (EBITDA) 2023.

Differentierad och innovativ plattform

Tessins plattform mojliggdr for investerare att med ldga intrédesbarriarer
och hogt riskspridande erhdlla exponering mot den svenska och finska
fastighetsmarknaden. Lagsta investeringsbelopp i ett fastighetslan ar
for narvarande 50 00O kronor. Plattformen agerar formedlare mellan
investerare och fastighetsutvecklare, och tar en avgift for varje projekt som
fastighetsutvecklare finansierar via Tessin. For investerare ar plattformen fri
att nyttja. Tessin differentierar sig bland annat genom att erbjuda anpassade
tjanster utefter investerartyp.

Mervarde for flera intressenter

Tessins plattform fyller det tomrum som skapas for fastighetsutvecklare nar
traditionella banker successivt drar sig ur marknaden. Fastighetsutvecklare,
dven storre och mer vélkanda, moter i allt hogre grad utmaningar att hitta
smidiga finansieringsldsningar for sina projekt. Via Tessins plattform erbjuds
fastighetsutvecklare finansiering till sina projekt till konkurrenskraftiga
villkor. Sverige lider av bostadsbrist i 240 av 290 kommuner dar Boverket
menar att det kravs 60 000 nybyggnader om aret for att mota efterfragan.
Fastighetsraddgivaren Svefa prognostiserar att 52 500 bostader kommer att
byggas under 2022 vilket tyder pa att det i hog utstréackning finns ett behov
av tjanster som framjar bostadsutveckling.

En investering i fastighetslan innebar att investerare erbjuds exponering mot
fastighetsbranschen, som normalt bara ar tillganglig for institutionellt kapital,
med lagre insatser. Tessins fastighetsldn okar diversifiering och mojliggor
attraktiv avkastning for privatinvesterare. Den genomsnittliga avkastningen
pd fastighetsldn pd Tessins plattform ar mellan 9 och 10 procent sedan
starten 2014.

Alternativ finansiering 6kar i popularitet

Den globala marknaden for P2P-lan (“peer to peer) vantas vdxa med
30 procent arligen mellan 2019 och 2027 enligt informationsbolaget
Alliedmarketresearch. | Sverige varderas marknaden for byggkreditivian
(dar banker inkluderas som finansidrer) till cirka 100 miljarder. Investerare
premierar fastighetsldn som en alternativ finansiering vilket bidrar till en mer
diversifierad portfolj. Enligt konsultbolaget Industryarc vantas den globala
P2P-marknaden for 1an vaxa med cirka 5,6 procent arligen mellan 2019 och
2025, och dérmed nd ett totalt varde om cirka 370 miljarder dollar 2027.
Tessins karnverksamhet, fastighetslan, vantas vaxa i snabbast takt om 14,7
procent arligen.

Riktkurs 0,35 kronor per aktie

Plattformens skalbarhet dér hdg

Tessin underldttar i fragan om
bostadsbristen...

... och erbjuder attraktiv
avkastning

Haog efterfrdgan driver
marknadstillvéxt
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Tessin — Uppdatering

Sikte mot I6nsamhet

Tessins nettoomsattning uppgick till 12,8 miljoner kronor under det fiarde
kvartalet. Det motsvarar en minskning med cirka 3,9 procent jamfort med
samma period i fiol och ar ldgre an Mangolds tidigare prognos. Nedgangen
hanfors framst till ett osdkert marknadslage inom fastighetsbranschen. Det
har framst paverkat intdkterna fran Tessins huvudverksamhet med férmedlade
fastighetslan.

TESSIN - KVARTALSRESULTAT
(Msek) Q4-21 Q4-22

Q4-22P Avikelse (%)

Nettoomsattning 13,4 12,9 17,6 -27%

Kalla: Mangold Insight

For helaret 2022 uppgick Tessins nettoomsattning till 50,7 (44,2) miljoner
kronor och innebar en tillvaxt om 14,6 procent jamfort med samma period ifjol.
Tillvaxten hanfors fortsatt framst till formedlade fastighetslan, dar bade antalet
l&n samt dess volym vuxit under perioden. Darutdver har bolagets hyresintakter,
genom Tessin Properties bidragit till omsattningstillvaxten. Nettoomsattningen
var 7,0 procent lagre an Mangolds prognos for 2022.

EBIT uppgick till -38,3 miljoner kronor 2022 och ar hogre an foregaende ar.
Bolagets nettoomsattning dkade och rorelsekostnader minskade under 2022.
De minskade rorelsekostnaderna beror till stor del av en storre engangspost
genom ett omvant forvarv som tyngde EBIT 2021. Darutdver tyngdes
resultatet for 2022 av engangskostnader om cirka 2,5 miljoner kronor harlett
till kostnadsbesparingar, omstrukturering av organisation och finansiering.
Mangold raknade med en hogre EBIT, om 33.0 procent, i féregdende prognos
for helaret 2022 jamfort med redovisat utfall.

TESSIN - ARSRESULTAT

(Msek) 2021 2022 2022P Diff (%)
Nettoomsattning 442 50,7 54,5 -7%
Tillvaxt (%) n.m. 15% 23% -8%"
EBITDA =757 -30,1 -19,9 -51%
EBIT -82,2 -38,3 -28,8 -33%
EBIT-marginal (%) -186% -75% -53% -22%*

Kélla: Mangold Insight “Procentenheter

Starkt kassa

Den foretradesemission Tessin genomforde under november 2022 tillférde
bolaget cirka 19,6 miljoner kronor foére emissionskostnader. Den totala
teckningsgraden uppgick till 74,6 procent och antalet aktier dkade med 130
miljoner. Emissionen omfattades till 60 procent av garantidtaganden samt
teckningsforbindelser. Utfallet visar pé ett fortsatt fortroende fran investerare.
Emissionskostnader vantas uppga till 4,0 miljoner. Mangold Fondkommission &r
finansiell radgivare.

Ldigre nettoomsdttning

Tillvéixt om 14,6 procent 2022

Mindre férlust under 2022

Tillskott om 19,6 miljoner
kronor
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Tessin — Uppdatering forts.

Ytterligare kapitaltillskott

| samband med foretradesemissionen emitterades dven teckningsoptioner (TO
2022/2023), med teckningskurs motsvarande 70 procent av den volymvagda
genomsnittskursen 10 handelsdagar narmaste den 7 juni 2023, inom spannet
0,10 till 0,23 kronor per aktie. Totalt emitterades cirka 87 miljoner aktier, som
vid hogsta teckningskurs samt full teckningsgrad, kan tillféra Tessin cirka 20,0
miljoner kronor. En del av emissionslikviden anvandes for aterbetalning av lan,
och under fiarde kvartalet amorterades 1an till en summa om cirka 7,1 miljoner
kronor.

Vid ett spann om dagens kurs samt teckningsgrad likt foregdende emission
ser vi en sannolikhet att Tessin har ett refinansieringsbehov. Bolaget kan
efter TO under 2023 behova ta in ytterligare kapital, som till stor del beror
pd utfallet av TO samt utvecklingen av kostnadsmassan. Om inte Tessin lyckas
med sina kostnadsbesparingar ser Mangold sannolikheten for ytterligare
kapitalanskaffning som stor.

Kostnadsbesparing mot Ionsamhet

Tessin inledde kostnadsbesparingsatgarder under det fijarde kvartalet 2022,
for att nad sitt mal om lénsamhet under slutet av 2023. Efter en optimering
av organisationen, med omstrukturering samt personalnedskarning, vantas 20
miljoner kronor sparas arligen. Bolagets skalbara plattform ska maojliggora en
fortsatt tillvdxt och samtidigt genomfdéra besparingsdtgarder. Vid det andra
kvartalet 2023 vantas fullskalig effekt av besparingsdtgarder redovisas fullt ut.

| samband med besparingen tillkommer omstruktureringskostnader under det
flarde kvartalet 2022 samt forsta kvartalet 2023. Darutover kan ytterligare 2,2
miljoner kronor belasta foretaget, da ett korttidsstod under pandemin forvantas
aterbetalas. Tessin dverklagade beslutet den 28 oktober 2022.

Tillvaxt i tuff marknad

Under 2022 hade cirka 1,2 miljarder kronor formedlats i lan via Tessins plattform
och avkastningen till medlemmar uppgick i genomsnitt till 9,3 procent. Det
fiarde kvartalet visade pa en avsvalnad marknad, och Tessin har lagt om strategi
och organisation. Stort fokus ar nu pa Iénsamhet, snarare an tillvaxt.

Mangold ser att det tuffare marknadsklimatet pa kort sikt kan vara till Tessins
fordel. Affarsbanker har dragit i bromsen och stiller idag hogre krav generellt
pd grund av regelverkskrav, sarskilt gallande kapitalteckningskrav. Det kan
fa fler aktorer att soka sig till alternativa finansieringsmetoder, likt Tessins.
Investeringsviljan maste daremot bestd, dar ett okat avkastningskrav pa sikt
kan bli verklighet i samband med ett hogre ranteldge. Darmed finns det en
risk pa sikt, dar Tessin ar val exponerat mot fastighetsmarknaden, sarskilt inom
prospekteringsmarknaden. Bolaget namner sjalva att l&ntagare och investerare
maste finna varandra i det forandrade marknadsldget. En fordel ar Tessins
skalbara plattform, med ldga omkostnader, som vantas kunna visa pa flexibilitet
vid tuffare tider. Mangold har forvantningar att Tessin kan bevisa detta under
forsta kvartalet i ar.

TO (2022/2023) kan maximalt
tillféra cirka 20 miljoner kronor

Kapitalbehov kan tillkomma

Besparingar om cirka 20
miljoner kronor

Engdngskostnader tillkommer

1,2 miljarder kronor formed|at
ilan

Tuffare tider kan gynna Tessin

Flexibel affdr
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Tessin — Uppdatering forts. & prognos

Slutfinansiering fér bostadsrattsféreningar

Tessin breddar sitt utbud genom ett samarbete med fintech-bolaget SoliFast,
som erbjuder 1an till bostadsrattsforeningar. SoliFast kommer genom samarbetet
erbjuda slutfinansiering till Tessins kunder. Det lanade beloppet betalas ut
efter hand, likt en kontokredit eller checkkredit. SoliFast &r ett finansiellt
institut. Samarbetet breddar Tessins produktportfolj och ger bostadsbyggande
utvecklare en helhetsl6sning.

Breddat utbud

Med en stigande inflation, hogre rantelage samt restriktivare affarsbanker vantas Attraktiv [6sning
flera fastighetsprojekt f& det svérare att tillgodose sitt finanseringsbehov. Det

galler dven for bostadsforeningar, vilket kan medfora ett behov for alternativa
finansieringsldsningar. Samarbetet med Solifast, som enbart riktar sig mot
bostadsrattsforeningar, ses darmed som ratt i tiden.

Reviderade prognoser

Tessin har som mal att nd lénsamhet 2023. Mangold spar att Tessin kan bli ‘

[6nsamt (EBITDA) 2023, och uppné vinst under 2024. Det ar ett ar tidigare an Lagre intdkter dn vantat
foregdende prognos, och grundar sig i kommunicerade kostnadsbesparingar.

Forséljningsprognos sanks, da bolaget i storre utstrackning ska satsa pa

|6nsamhet snarare an tillvaxt. Det tar dven hansyn till det rddande marknadslaget,

dér Mangold och tar hojd for ett tuffare marknadsklimat.

For att nd I6nsamhet (EBITDA) 2023 maste framst Tessins besparingsprogram
lyckas och kostnadsmassan minska. Det galler sarskilt for ovriga externa
kostnader. Vi ser att det finns stor mojlighet till stérre besparingar an prognos,
som i framtiden kan sédnkas ytterligare beroende péd utfall under forsta samt
andra kvartalet 2023. Da antal anstéllda minskat, sett till foregdende kvartal, ser
vi att personalkostnaderna kommer bli lagre jamfort med foregaende prognos.
Mangold reviderar diarmed prognosen for bolagets totala rorelsekostnader.

Lonsamhet (EBITDA) 2023

Viktigt &r att kostnadsbesparingar I6per enligt plan, samt att engdngskostnader Viktiga kostnadsbesparingar
relaterade till besparingsatgarder inte fortloper in i 2023. Vi raknar ocksa med

att det korttidsstod Tessin fick av Tillvaxtverket under pandemin aterbetalats, for

att ta hojd om eventuell dverklagan fran Tessin inte gr igenom. Sammantaget

ser vi att forsaljningen blir ldgre och EBIT-marginalen forbattras.

TESSIN - PROGNOS

(Msek) 2022 2023P 2024pP 2025P
Nettoomsattning (Tidigare prognos) 54,5 76,6 1071 148,5
Nettoomsattning 50,7 63,4 77,9 90,4
EBIT (Tidigare prognos) -28,8 -211 -9.7 9.3
EBIT -38,3 -4.1 15,7 22,5
EBIT-marginal (%) -75% -7% 20% 25%

Kélla: Mangold Insight
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Tessin - vardering

Uppsida i aktien

Mangold tillampar en DCF-modell med ett avkastningskrav om 12 procent.
Det resulterar i ett motiverat varde om 0,33 kronor per aktie. Mangold
satter riktkursen 0,35 (2,00) kronor per aktie, som innebar uppsida om éver
100 procent. Vi antar full teckning av TO (2022/2023). Darutover sanks
terminal tillvaxt till 2 procent motiverat av rdédande marknadsklimat. For att
riktkursen ska nas kravs att bolaget uppvisar en intaktsokning och skalar
upp verksamheten, samtidigt som kostnadsbesparingar méste 16pa enligt
prognos.

Riktkurs 0,35 kronor per aktie

TESSIN - DCF-VARDERING

(Msek) 2023P 2024P 2025P 2026P 2027P
EBIT -4,1 15,7 22,5 53,8 73,7
Fritt kassaflode -21,3 6,9 10,5 16,5 31,7
Terminalvarde 391,3
Antaganden Avk.krav  Tillvaxt Skatt

12% 2% 21%
Motiverat varde
Enterprise value 273,8
Equity value 109,9
Motiverat virde per aktie (kr) 0,33

Kalla: Mangold Insight

Vardering peers

Tessin ar Nordens storsta fastighetsfinansieringsplattform, och bolaget har
fa borsnoterade nordiska peers. Jamforelsen med konkurrenter breddar sig
darmed till Europa. Peers varderingen syftar till att ge en bild av potentiell
vardering givet att Tessin i framtiden nér I6nsamhet. Det foranleder att bolag
med storre borsvarde har inkluderats. Tessin handlas billigt sett till P/S.
Samtidigt gér det ej att jamfdra for nyckeltal som forutsatter [Gnsamhet, dé
Tessin inte ar dar annu.

Handlas billigt relativt peers sett
till P/S

TESSIN - PEERS-VARDERING

Peer Borsvarde (Msek) EV/S P/S  EV/EBITDA EPS
Savelend 502 2,3 33 73,1 -0,52
Crowfundme 49 2,8 3,2 33,5 -0,09
Pepins 26 n.m. 2.1 n.m. -0,33
Medelvdrde peers 192 2,5 2.9 53,3 -0,31
Median 49 2,5 3.2 53,3 -0,33
Tessin 35 3,3 0,7 148 -0,18

Kalla: Factset och Yahoo Finance
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Tessin = SWOT

Styrkor

- Diversifierat tjansteutbud som fangar upp
en bred grupp investerare

- Etablerad plattform

- Erfaret team och starka aktiedgarprofiler

Moijligheter

- Véxande marknad

- Bostadsbrist okar efterfragan pa alternativ
finansiering

- Fler forvarv med storre volym

Svagheter

- Affarsmodell beroende av stora
utldningsvolymer

- Ej I6nsamt

Hot

- Avmattning pa fastighetsmarknaden
- Hog konkurrens pressar marginaler

- Misslyckad kapitalanskaffning

Tessin

INSIGHT



Tessin — Appendix

Tessin - Forsaljning och tillvéxt
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Tessin — Resultat & balansrakning

Resultatrakning (tkr) 2020 2021 2022 2023P 2024P 2025P
Nettoforsaljning 37 320 44218 50 683 63 354 77 925 90 393
Ovriga intdkter 5426 3347 3424 0 0 0
Kostnad salda varor -3075 -996 -1 323 -1 901 -3 507 -6 328
Bruttovinst 39 671 46 569 52784 61453 74 418 84 066
Bruttomarginal 93% 98% 97% 97% 96% 93%
Personalkostnader -31 589 -34 137 -40 806 -26 461 -26 240 -26 890
Ovriga kostnader -16 121 -30 938 -42 018 -33577 -28 053 -30 734
Avskrivningar -6 646 -6 537 -8 211 -5 549 -4 460 -3 929
Roérelseresultat -14 685 -82 105 -38 251 -4 135 15 666 22513
Rorelsemarginal -39% -186% -75% -7% 20% 25%
Rantenetto -403 -2 384 -5032 -5 544 -5 544 -5 544
Vinst efter finansnetto -15088 -84 489 -43 283 -9 679 10121 16 968
Skatter 1355 1937 -1527 0 -2227 -3733
Nettovinst -13733 -82 552 -44 810 -9 679 7 894 13 235
Kalla: Mangold Insight

Balansrékning (tkr) 2020 2021 2022 2023P 2024P 2025P
Tillgangar

Kassa och bank 12 891 68 952 20 931 2198 3561 8 499
Kortfristiga fordringar 11 4083 56 101 127178 130179 140 906 148 591
Lager 0 0 0 0 0 0
Anlaggningstillgdngar 26 395 143 783 110 986 127 437 130 976 139 047
Totalt tillgangar 50 689 268 836 259 095 259 813 275443 296 138
Skulder

Kortfristiga skulder 20 337 38 682 45 250 48 947 56 683 64 142
Langfristiga Skulder 12 211 172 744 184 816 184 816 184 816 184 816
Totalt skulder 32548 211 426 230 066 233763 241 499 248 958
Eget kapital

Bundet eget kapital 544 11623 24725 31425 31425 31425
Fritt eget kapital 17 597 45787 4 304 -5375 2519 15754
Totalt eget kapital 18 141 57 410 29 029 26 050 33945 47 180
Totalt skulder och Eget kapital 50 689 268 836 259 095 259 813 275 443 296 138
Kalla: Mangold Insight
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Disclaimer

Mangold Fondkommission AB ("Mangold” eller "Mangold Insight) erbjuder finansiella 16sningar till féretag och personer
med potential, som levereras pa ett personligt satt med hog serviceniva och tillganglighet. Bolaget bedriver i dagslaget
verksamhet inom tva segment:; i) Investment Banking och ii) Private Banking. Mangold star under Finansinspektionens
tillsyn och bedriver vardepappersrorelse enligt lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden. Mangold &r medlem pa
NASDAQ Stockholm, Spotlight Stock Market och Nordic Growth Market samt derivatmedlem pd NASDAQ Stockholm.

Denna publikation har sammanstallts av Mangold Insight i informationssyfte och ska inte ses som radgivning. Mangold
Insight publicerar endast analyser som innehaller och/eller grundar sig pa offentliggjord information. Om Mangold
Insight tar del av icke-offentliggjord, kurspaverkande information, kan Mangold inte publicera ndgon ny analys eller
uppdatering till dess att informationen offentliggjorts av emittenten. Innehéllet har grundats pa information fran allmant
tillgangliga kéllor vilka bedémts som tillforlitliga. Sakinnehallets riktighet och fullstandighet liksom |&mnade prognoser
och rekommendationen kan saledes inte garanteras. Mangold Insight lamnar inte i forvag ut slutsatser och/eller
omdomen i publikationen. Asikter som lamnats i publikationen &r analytikerns asikter vid tillfallet for upprattandet av
publikationen och dessa kan dndras. Det lamnas ingen forsdkran om att framtida handelser kommer vara i enlighet med
asikter framforda i publikationen.

Mangold fransager sig allt ansvar for direkt eller indirekt skada som kan grunda sig pad denna publikation. Placeringar i
finansiella instrument ar forenade med ekonomisk risk. Att en placering historiskt haft en god vardeutveckling ar ingen
garanti for framtiden. Mangold fransager sig darmed allt ansvar for eventuell forlust eller skada av vad slag det ma vara
som grundar sig p& anvandandet av publikationen.

Denna publikation far inte mangfaldigas for annat an personligt bruk. Dokumentet far inte spridas till fysiska eller
juridiska personer som ar medborgare eller har hemvist i ett land dar sddan spridning ar otilldten enligt tillamplig lag eller
annan bestdmmelse. For att sprida hela eller delar av denna publikation kravs Mangolds skriftliga medgivande.

Mangold kan genomféra publikationer pa uppdrag av, och mot en ersattning fran, det bolag som belyses i analysen
alternativt ett emissionsinstitut i samband med M&A, nyemission eller en notering.

For utférandet av denna publikation kan ldsaren utgd fran att Mangold erhaller ersattning av bolaget. Det kan dven
foreligga ett uppdragsforhallande eller rddgivningssituation mellan bolaget och ndgon annan avdelning hos Mangold.
Mangold har riktlinjer for hantering av intressekonflikter och restriktioner for ndr handel far ske i finansiella instrument.
Anstéllda analytiker pa Insight far inte dga eller handla med nagra 6verlatbara vardepapper som emitterats av ett bolag
som denna ar ansvarig analytiker for. En sddan person far inte heller ingd i kundbolagets styrelse eller vara verksam i
ovrigt i bolaget.

Mangold analyserade senast Tessin Nordic Holding den 26:e juli 2022.

Mangolds analytiker dger inte aktier i Tessin Nordic Holding.

Mangold dger inte aktier i Tessin Nordic Holding sdsom for eget lager.

Mangold dger aktier i Tessin Nordic Holding genom uppdrag sdsom likviditetsgarant

Mangold har utfort tjanster for Bolaget och har erhallit ersattning fran Bolaget baserat pé detta.
Mangold stdr under Finansinspektionens tillsyn.

Rekommendationsstruktur:

Mangold Insight graderar aktierekommendationer pa tolv manaders sikt enligt féljande struktur:
Kop - En uppsida i aktien pa minst 20 procent

Oka - En uppsida i aktien pa 10-20 procent

Neutral - En uppsida och nedsida i aktien pa O till 10 procent

Minska - En nedsida i aktien pa 10-20 procent

Sélj - En nedsida i aktien p& minst 20 procent




