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Positiv trend for brostmjolksanalys

Nettoomsattningen for det forsta kvartalet uppgick till 4,6 (3,5) miljoner
kronor. EBIT forbattrades till -1,7 (-2,7) miljoner kronor. Vart att lyfta
fram &r att detta kvartal &r det tredje i rad dar Miris uppvisat ett positivt
resultat under en enskild ménad. Miris har under arets forsta manader
mottagit nya ordrar frén fyra befintliga kunder i Sverige och Estland.
Bestallningarna bekréftar ett tydligt behov av brostmjolkanalys samt
kundernas fortroende for Miris HMA:s funktionalitet och tillforlitlighet.

Nytt kapital skapar sprangbrada for tillvaxt

Miris har beslutat att emittera cirka 467,8 miljoner nya aktier genom en
foretradesemission och en riktad emission till sektorkunnige investeraren
Hallberg Management. Foretradesemissionen sker till en teckningskurs
om 0,05 kronor per aktie, medan den riktade emissionen genomfors till
0,06 kronor per aktie. Tillsammans berdknas emissionerna tillféra bolaget
cirka 25,3 miljoner kronor fore avdrag for emissionskostnader om cirka
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Miris - Investment Case

Positiv trend for brostmjélksanalys

Mangold uppdaterar Miris och upprepar Koép med riktkursen 0,11 kronor per
aktie. Det som talar for Miris ar den vaxande mangden offertforfragningar som
ger en god indikation pa att marknaden bérjar mogna, samt den kontinuerligt
Okande omsattningen av forbrukningsartiklar och servicekontrakt. Miris har
under tre kvartal i rad pavisat ett positivt resultat under en enskild manad.
Bolaget sjalva bedomer att ett positivt kassaflode kommer realiseras under
2026. Vi beddmer daremot att det kommer drdja till 2027. Detta till foljd av
att den nya leasingmodellen vantas implementeras tidigare an planerat vilket
kommer minska intdkterna initialt men generera hogre intakter och sakrare
kassaflode pé sikt.

Utokat FDA-godkinnande

Miris har fatt ett utokat marknadsgodkdnnande fran FDA for Miris HMA,
vilket nu inkluderar anvandning pa mjolkbanker i USA. Detta ar forsta gdngen
FDA reglerar analys av brostmjolk pd mjolkbanker, vilket gor det svarare
for icke-reglerade aktorer att konkurrera. Miris tacker idag 40 procent av
mjolkbankerna i landet. Detta segment ar sarskilt viktigt for Miris pa grund
av det hoga antalet analyser som ger hogre dterkommande intékter jamfort
med sjukhusanvandning.

Tva nyemissioner skapar finansiell stabilitet

Miris kommer ta in cirka 13,6 miljoner kronor i en féretradesemission och
11,7 miljoner kronor i en riktad emission. Den riktade emissionen gors till den
sektorkunnige investeraren Anders Hallberg, genom Hallberg Management.
Anders Hallberg ar medgrundare till fondbolaget Healthinvest, tillsammans
med finansprofilen Carl Bennet, och har tidigare arbetat som analytiker och
specialist inom halso- och ldkemedelssektorn p& Carnegie. Efter genomférda
emissioner kommer Hallberg Management att dga cirka 30 procent av aktierna
i Miris. Detta gor att Miris far in en stark stordgare med lang erfarenhet
inom sektorn. Kapitaltillskottet skapar méjlighet for Miris att accelerera sina
kommersiella satsningar, bland annat genom att fardigstalla och lansera nya
forbrukningsartiklar och mjukvarulésningar, samt tidigareldgga inforandet av
leasingmodellen for utvalda kundsegment. Vi ser att detta kommer generera
hogre Idnsamhet per kund och skapar mojlighet for ett starkare kassaflode.

Kvitto pa mervarde

Flertalet studier genomférda pa sjukhus i flera lander visar att prematura
barn som fatt brostmjolk berikad enligt Miris HMA-analys har en férbattrad
tillvaxt. Studierna visar att Miris HMA ger tydliga fordelar for prematura barn.
Vart tionde barn fods for tidigt och enligt varldshalsoorganisationen (WHO)
berdknas antalet fortsatta oka. | takt med en 6kad medvetenhet om vikten
av ratt naring, finns det ett dkande behov for analys av brostmjolk. Globalt
doneras runt en miljon liter brostmjolk arligen till mjolkbanker. | USA och
Kanada har antalet donationer 6kat i 6ver 20 &r och 2023 levererades nastan
300 000 liter donerad brostmjolk till 1 500 sjukhus i Nordamerika.

Riktkurs 0,11 kronor per aktie

Stdrker positionen bland
mjélkbanker i USA

Ny stark stordgare pd vdg in

Studier visar att brostmjélk dkar
tillvdxten hos prematura barn

Vart tionde barn féds for tidigt
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Miris = Prognos

Lagre intakter men hégre vinst per aktie for 2025P

Prognosjusteringarna ar jamforda med Mangolds senaste analys av Miris
som publicerades efter det tredje kvartalet 2024. Intdkterna har justerats
ner, framst till foljd av att det nya kapitaltillskottet mojliggor tidigare
implementering av leasingmodellen vilket kommer minska intdkterna pad kort
sikt men resultera i hogre intdkter och starkare kassaflode pd langre sikt.
Trots lagre forvantade intakter ser vi en forbattrad vinst per aktie for 2025P.

Prognosjusteringar

Hdojd prognos for vinst per aktie

(Mkr)

Intdkter

Tillvaxt
Bruttoresultat
Bruttomarginal
Personalkostnader
Ovriga kostnader
EBITDA
EBITDA-marginal
Avskrivningar
EBIT
EBIT-marginal
Nettovinst

EPS

Kalla: Mangold Insight

Gamla
241
37%
20,8
86%
-15,6

-9.9
-4,7
-20%
-0,9
-5,6
-29%
-5,9
-0,039

2025P
Nya
22,3
27%
17,7
79%
-12,7
-8,8
-3,8
-17%
0,0
-3,8
-17%
-5,1
-0,008

% diff
-7%
-11pp
-15%
-7pp
19%
12%
20%
3pp
100%
33%
12pp
14%
79%

Gamla
32,3
34%
27,8
86%
-15,9
-10,2

1,7
5%
-0,9
0,9
3%
0,5
0,004

2026P
Nya
25,3
14%
20,3
80%
-12,7
-9.4
-1,8
-7%
0,0
-1,8
-7%
-2,6
-0,004

% diff
-22%
-20pp
-27%
-6pp
20%
8%
-204%
-12pp
100%
-297%
-9pp
-577%
-217%

Prognosen beaktar den utspadning som foljer av de tva nyemissionerna.
Ytterligare aktier kan komma att emitteras till foljd av garantiersattning
och eventuell kvittning av brygglan vilket paverkar vinsten per aktie. | var
berdkning har vi dock utgatt fran att garantiersattningen betalas kontant och
att brygglanet dterbetalas med likvida medel.

Gamla
41,3
28%
35,6
86%
-16,3
-10,5

8,8
21%
-0,8
8,1
20%
6,2
0,030

2027P

Nya % diff
29,4 -29%
16% -12pp
23,5 -34%
80% -6pp

-13,2 19%

-9.4 11%
0,9 -90%
3% -18pp
0,0 100%
0,9 -89%
3% -17pp
0,3 -96%
0,000  -99%

Fler aktier kan komma att

emitteras
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Miris - Vardering

DCF

Mangold har varderat Miris med en DCF-modell i syfte att fanga upp den DCF-modellen motiverar ett
langsiktiga tillvaxttakten for Miris samt bolagets marginalexpansion. Efter vérde pd 0,11 kronor per aktie
forsta kvartalet uppgar vart DCF-baserade varde till 0,11 (0,21) kronor per

aktie. Var prognosperiod stracker sig tio ar, darefter antas en tillvaxttakt om

2,5 procent. Vi utgar frdn en terminal EBIT-marginal p& 24,0 procent samt

WACC pa 12,3 procent.

DCF-antaganden

(Mkr) Snitt ar Snitt ar Terminal-
2025P 2026P 2027P 4-7 8-10 period
Forsaliningstillvéxt 26,5% 14,0% 16,0% 11,2% 4,4% 2,5%
EBIT-marginal -17,0% -7,0% 3,0% 13,9% 23,0% 24,0%
CAPEX i % av forséljning 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Skattesats 0,4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Rorelsekapital i % av forsaljning 4,4% 1,8% 6,2% 11,0% 13,0% 13,2%
Skattesats 0,0% 0,0% 20,6% 20,6% 20,6% 20,6%
EBIT -3,8 -1,8 0,9 5,6 11,4 12,6
Skatt 0,0 0,0 -0,1 -11 -2,3 -2,6
Avskrivningar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
CAPEX -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Forandring rorelsekapital 1,3 0,5 -1,3 -0,9 -04 -0,2
Fritt kassaflode -2,6 -1,3 -0,5 3,6 8,6 9,8
Vardering WACC-antaganden
Enterprise Value 51,1 Eget kapitalvikt 82,0%
Kassa 22,1 Riskfri ranta 2,5%
Skuld 6,7 Aktieriskpremie 8,0%
Equity Value 66,5 Beta 1,2
Eget kapitalkostnad 12,6%
Antal aktier efter utspadning (M) 6194 Skuldkostnad efter skatt 11,2%
Motiverat viarde per aktie (kr) 0,11 WACC 12,3%

Kalla: Mangold Insight
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Miris - Vardering

Kéanslighetsanalys

For att illustrera den potentiella padverkan pé& Miris-aktien vid en hogre tillvaxt
o . : . . . e e Intervall mellan 0,09 och 0,16
och forbattrad marginalprofil visar vi nedan hur varderingen ar kidnslig for

kronor per aktie
forandringar i antaganden om terminaltillvaxt och EBIT-marginal tillsammans
med WACC.
Terminaltillvaxt Terminal-EBIT
1,5% 20%  2,5%  3,0% 3,5% 220% 23,0% 24,0% 250% 260%
10,3% | 0,13 0,13 0,14 0,15 0,16 10,3% | 0,13 0,13 0,14 0,14 0,15
11,3% | 0,11 0,12 0,12 0,13 0,13 11,3% | 0,11 0,12 0,12 0,12 0,13
WACC 12,3%| 010 = 0,10 011 012  WACC 12.3%| 010 | 010 011 011
13,3% | 0,09 0,09 0,10 0,10 0,10 13,3% | 0,09 0,09 0,10 0,10 0,10
14,3% | 0,08 0,08 0,09 0,09 0,09 14,3% | 0,08 0,09 0,09 0,09 0,09
Kalla: Mangold Insight Kalla: Mangold Insight
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Miris = SWOT

Styrkor

- God marknadskannedom
- Enda analysinstrumentet med kliniskt godkdnnande
- Séljer komplett produktportfol]
- Golden-standard i Sverige

- FDA-godkannande

Moijligheter

- Ny leasingmodell med storre andel aterkommande
intakter

- Kompletterande produkter

Svagheter

- Ej l6nsamt
- Verkar i trog marknad

- Langa forsaljningscykler

Hot

- Framtida konkurrenter
- Beroende av nyckelpersoner

- Makroekonomisk instabilitet

Miris
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Miris — Appendix: Estimat

Mangolds estimat

(Mkr) Q1'25 Q2'25P Q3'25P Q4'25P 2024  2025P  2026P  2027P
Férséljning 4,7 4,4 6,3 6,9 17,6 22,2 25,3 29,4
Kostnad salda varor -10 -1,0 1,3 1,4 -3,8 4,7 5.1 5,9
Bruttovinst 3,7 3,4 5,0 5,5 16,2 17,7 20,3 23,5
Rorelsekostnader 54 52 54 55 -20,9 214 22,0 22,6
EBITDA -1,7 -1,8 -0,4 0,0 -4,7 -3,8 -1,8 0,9
Avskrivningar 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,5 0,0 0,0 0,0
EBIT -1,7 -1,8 -0,4 0,0 -5,3 -3,8 -1,8 0,9
Finansnetto -0,3 -0,3 -04 -0,3 -1,0 -1,3 -0,8 -0,6
Vinat fére skatt -1,9 -2,1 -0,8 -0,3 -6,3 -5,1 -2,6 0,3
Skatt 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 -0,1
Nettovinst -1,9 -2,1 -0,8 -0,3 -6,3 -5,1 -2,6 0,3
EBITDA just. -1,7 -1,8 -04 0,0 4,7 -3,8 -1,8 0,9
EBIT just. 1,7 -1.8 04 00 -53 -3,8 -1,8 0,9
EPS just. -0013  -0,003  -0,001 0,000 -0042  -0008  -0,004 0,000
Bruttomarginal 78% 77% 80% 80% 78% 79% 80% 80%
EBITDA-marginal just. -36% -40% -6% 1% -27% -17% 7% 3%
EBIT-marginal just. -36% -40% -6% 1% -30% -17% -7% 3%
EBIT-marginal -36% -40% -6% 1% -30% -17% -7% 3%

Kalla: Mangold Insight
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Miris — Appendix: Peertabell

Peers

Bolagsnamn

Stille

Paxman
C-RAD
Integrum
Mentice

Boule Diagnostics
SyntheticMR
Neola Medical
Scibase
Arcoma
Redsense
Gasporox
Median

Snitt

Miris

Borsvarde
(Mkr)
1815
1565
1180

430
386
330
227
163
125
123
99
74
278
543

50

Kélla: Mangold Insight, FactSet

25P

3,1x
3,9x
2,1x
2,9%
1,2x
0,7x
3,0x
neg
2,3x
0,7x
2,5x
1,6x
2,3x
2,2x

2,0x

EV/S

26P

2,8x
2,5x
1,9x
2,0x
1,0x
0,7x
2,3x
17,9x
1,4x
0,7x
2,1x
1,2x
1,9x
3,0x
1,9x

EV/EBIT
25P 26P
19,3x 15,0x
25,8x 9,6x
13,6x 9,7x
neg 21,9%
neg neg
8,7x 4,8x
neg neg
neg neg
neg neg
7,2% 6,4x
neg neg
neg neg
13,6x 9,6x
14,9x 11,2x
neg neg

25P

23,2x
42,3x
25,7x
neg
neg
14,4x
neg
neg
neg
11,2x
neg
67,0x
24,4x
30,6x

neg

P/E

26P

18,7x
12,7x
13,3x
47,8x
neg
6,1x
133,5x
neg
neg
9,5x
49,3x
12,7x
13,3x
33,7x

neg

CAGR
24-26P
7%
49%
8%
38%
10%
0%
31%
na
50%
5%
19%
34%
19%
23%
20%
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Miris — Appendix: Grafer

EV/EBIT 12m framat

P/E 12m framat
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Kélla: Mangold Insight

Nettoomsittning (Mkr) & tillvaxt
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EBIT (Mkr) & EBIT-marginal
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Miris — Appendix: Nyckeltal

Nyckeltal 2021 2022 2023 2024 2025P 2026P 2027P
Lénsamhet (Mkr)

EBITDA -9,6 -7,9 -10,1 -4,7 -3,8 -1.8 0,9
EBIT -13,0 -11,3 -13,1 -5,3 -3,8 -1,8 0,9
Nettovinst -134 -114 -13,7 -6,3 51 -2,6 0,3
EPS (kr) -1,006 -0,595 -0,719 -0,042 -0,008 -0,004 0,000
Tillvaxt

Forsaljningstillvaxt 41% 22% -17% 14% 27% 14% 16%
EBITDA-tillvaxt 1% 18% -28% 53% 21% 53% 150%
EBIT-tillvaxt 1% 13% -16% 60% 29% 53% 150%
EPS-tillvaxt -49% 145% 48% 77% 1702% 457% 204%
Marginaler

Bruttomarginal 71% 72% 79% 78% 79% 80% 80%
EBITDA-marginal -63% -42% -65% -27% -17% -7% 3%
EBIT-maginal -85% -60% -85% -30% -17% -7% 3%
Vinstmarginal -88% -61% -89% -36% -23% -10% 1%
Avkastning

ROE na na na na na na 2%
ROCE na na na na na na 5%
FCF yield na na na na na na na
Direktavkastning 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Vardering

EV/S 2,1x 1,2x 1,5% 1,6x 2,0x 1,9x 1,7x
EV/EBITDA neg neg neg neg neg neg 55,3x
EV/EBIT neg neg neg neg neg neg 55,3x
P/E neg neg neg neg neg neg 55,3x
P/BV neg neg neg neg neg neg 197,9x
Nettoskuld/EBITDA 2,1x 2,0x -5,8% 5,9x 2,9x 3,4x 3,3x
Kélla: Mangold Insight
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Miris - Resultatrakning

Resultatrikning (Mkr) 2022 2023 2024 2025P 2026P 2027P
Intakter 24.6 20,6 20,0 22,3 25,3 29,4
Kostnad salda varor -52 -3,2 -3,8 -4,7 -51 -5,9
Bruttovinst 19,4 17,5 16,2 17,7 20,3 23,5
Bruttomarginal 72% 79% 78% 79% 80% 80%
Personalkostnader -10,5 -121 -12,7 -12,7 -12,7 -13,2
Ovriga kostnader -16,8 -154 -8,3 -8,8 94 94
EBITDA -7,9 -10,1 -4,7 -3,8 -1,8 0,9
EBITDA-marginal -42% -65% -27% -17% -7% 3%
Avskrivningar PPE 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Avskrivningar nyttjanderattstillgangar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Avskrivningar utvecklingsarbeten -3,4 -3,0 -0,5 0,0 0,0 0,0
Avskrivningar dvriga immateriella anldggningstillgangar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBITA -11,3 -13,1 -5,3 -3,8 -1,8 0,9
EBITA marginal -60% -85% -30% -17% -7% 3%
Avskrivningar forvarv 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBIT -11,3 -13,1 -5,3 -3,8 -1,8 0,9
EBIT-marginal -60% -85% -30% -17% -7% 3%
Ranteintakter 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Rantekostnader -0,1 -0,6 -1,0 -1,3 -0,8 -0,6
Réntenetto -0,1 -0,6 -1,0 -1,3 -0,8 -0,6
Vinst efter finansnetto -11,4 -13,7 -6,3 -5,1 -2,6 0,3
Skatter 0 0 0 0 0 -65
Nettovinst -11,4 -13,7 -6,3 -5,1 -2,6 0,3
Vinstmarginal -61% -89% -36% -23% -10% 1%
Vinst per aktie -0,59 -0,72 -0,04 -0,01 0,00 0,00
Kalla: Mangold Insight
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Miris - Balansrakning

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

Immaterialla anlaggningstillgangar

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 104 11,7 13,1 13,2 13,2 13,2
Goodwill och varumarke 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ovriga immateriella anldggningstillgangar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Totalt immateriella anldggningstillgangar 10,4 11,7 13,1 13,2 13,2 13,2
Materiella anldggningstillgangar

PPE & nedlagda utgifter pa annans fastighet 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Nyttjanderattstillgangar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Totalt materiella anlaggningstillgangar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Forvarvade tillgdngar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ovriga anliggningstillgangar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Totalt anlaggningstillgangar 10,4 11,7 13,1 13,2 13,2 13,2
Omsittningstillgadngar

Lager 2,5 2,9 2,9 2,3 2,5 2,7
Kundfordringar 34 4.1 41 4.2 4.2 4.8
Forutbetalda kostnader och andra NWC-poster 2.5 1,7 2.2 2.1 2.4 2.8
Kassa o bank 2,6 0,2 0,1 13,5 8,3 51
Totalt omsattningstillgangar 11,0 8,8 9,3 22,1 17,3 15,4
Totalt tillgangar 21,4 20,5 22,4 35,3 30,6 28,7
Langfristiga skulder

Leasingskulder 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Rantebarande skulder 1,7 6,8 74 4.4 42 2,8
Ovriga langfristiga skulder 0,8 0,8 0,8 0,9 0,9 0,9
Totalt langfristiga skulder 2,5 7,6 8,2 5,3 5,1 3,7
Kortfristiga skulder

Leasingskulder 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Rantebdrande skulder 0,0 4,9 4.6 5,0 2.1 1,4
Leverantorsskulder 1,2 31 0,9 1,9 1,9 1,9
Upplupna kostnader och andra NWC-poster 59 6,9 6,0 57 6,7 6,6
Totalt kortfristiga skulder 7,1 14,9 11,5 12,6 10,7 10,0
Totalt skulder 9,6 22,5 19,7 17,9 15,8 13,6
Eget kapital 11,8 -2,0 2,7 17,4 14,8 15,0
Totalt skulder o eget kapital 21,4 20,5 22,4 35,3 30,6 28,7
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 tillgdnglighet. Bolaget bedriver 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 ar medlem pad NASDAQ Stockholm,
Spotlight Stock Market och Nordic Growth Market samt derivatmedlem pa NASDAQ Stockholm.

Denna publikation har sammanstéllts av Mangold Insight i informationssyfte och ska inte ses som radgivning. Denna analys ar en betald uppdragsanalys, dar Mangold

genomfort analysen pa uppdrag av Miris Holding (nedan "Bolaget”) och har erhallit ersattning for detta fran Bolaget.

Innehallet har grundats pa information fran allmant tillgangliga killor vilka bedémts som tillférlitliga. Aven om all rimlig aktsamhet har vidtagits fér att sakerstélla
att informationen &r sann och inte vilseledande kan Mangold dock inte garantera informationens riktighet eller fullstandighet. Den framatblickande informationen
i analysen bygger pa analytikernas subjektiva bedémningar om framtiden, vilka kan komma att dndras efter publiceringstillféllet. Mangold kan inte garantera att
prognoser och framatblickande uttalanden kommer att forverkligas. Investerare ska fatta alla investeringsbeslut sjalvstandigt. Denna analys ar tankt att vara ett av ett
flera olika kallor som kan anvandas for att fatta ett investeringsbeslut. Alla investerare uppmuntras darfor att komplettera denna information med ytterligare relevant

information och att konsultera en finansiell radgivare innan ett investeringsbeslut.

Mangold fransager sig allt ansvar for direkt eller indirekt skada som kan grunda sig pa denna publikation. Placeringar i finansiella instrument ar férenade med
ekonomisk risk. Denna analys &r inte avsedd att utgdra radgivning och tar inte hénsyn till de specifika investeringsmal, den finansiella situationen eller sarskilda
behov hos nagon specifik person som tar del av denna rapport. Investerare bor soka finansiell radgivning angaende ldmpligheten av att investera i alla vardepapper
eller investeringsstrategier som diskuteras eller rekommenderas i denna rapport och bor vara inférstadda med att uttalanden om framtidsutsikter inte kan komma att

realiseras. Att en placering historiskt haft en god véardeutveckling ar ingen garanti for framtiden.

Mangold publicerar den aktuella analysen utan att ata sig regelbundna framtida uppdateringar eller publiceringar med en uppdaterad syn pa Bolaget exempelvis i
handelse av betydande férandringar i marknadsforhallanden eller handelser relaterade till Bolaget. 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 nagon ny analys

eller uppdatering till dess att informationen offentliggjorts av emittenten.

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 dér sddan spridning ar otillaten enligt tillamplig lag eller annan bestammelse, inklusive USA, Kanada, Australien, Nya Zeeland, Hong Kong, Japan,
Schweiz, Singapore, Sydafrika eller Sydkorea. For att sprida hela eller delar av denna publikation kravs Mangolds skriftliga medgivande.

Mangold har riktlinjer for hantering av intressekonflikter och restriktioner for nar handel far ske i finansiella instrument. Detta innefattar atskillnad av verksamhet

och konfidentialitet mellan affirsomraden, sa kallade kinesiska vaggar. Dessa omfattar bland annat atskillnad av analysavdelningen fran Corporate Finance, Private
Banking inklusive makleri och exekvering av eget lager. Anstallda analytiker pa Insight far inte &ga eller handla med nagra Gverlatbara vardepapper som emitterats av

ett bolag som denna ar ansvarig analytiker for. En sadan person far inte heller inga i kundbolagets styrelse eller vara verksam i 6vrigt i bolaget.
Status intressekonflikter och andra uppdrag vid tillfalle for publicering av denna analys:

Mangold analyserade Bolaget senast 2024-10-29
Mangolds analytiker dger inte aktier i Bolaget.
Mangold ager inte aktier i Bolaget sasom for eget lager.

Mangold ager inte aktier i Bolaget genom uppdrag sasom likviditetsgarant.

Det foreligger vid, tidpunkten fér denna publicering, ett uppdragsavtal mellan Mangold och bolaget avseende den aktuella analysen dér Mangold erhallit ersattning.
Det kan &dven, fran tid till annan, foreligga ett uppdragsforhallande eller radgivningssituation mellan bolaget och nagon annan avdelning hos Mangold sasom

Corporate Finance eller Market Making.
Mangold har inte utfort tjianster som finansiell radgivare for Bolaget den senaste 12 manaderna

Rekommendationsstruktur:

Mangold Insight graderar aktierekommendationer pa tolv manaders sikt enligt foljande 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

Salj - En nedsida i aktien pa minst 20 procent
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