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Full rulle framét Information
Urb-its aggressiva forsaljningstillvaxt fortsétter. Bolaget uppvisade sin Rek/Riktkurs (kr) Kép 5,50
hogsta nettoforséljning ndgonsin under det andra kvartalet 2021 (5,93 Risk Hog
miljoner kronor). Jamfort med samma period 2020 6kade forsaljningen
med 65 procent (exklusive 2020:s Sverigeverksamhet), vilket ocksd ar Kurs {kn) 4,00
ett rekord. Arets andra kvartal kinntecknades dven av nya prestigefyllda ~ Borsvérde (Mkn) 777
samarbetsavtal vilket vantas synliggdras pa forsaljningen forst under det  Antal aktier (Miljoner) 194
tredje kvartalet. Samtidigt har det fiarde kvartalet historiskt sett varit  Free float 60%
Urb-its starkaste vilket ligger till grund for férvantningar om fortsatt hdg — Ticker URBIT
forsafiningstillvaxt. Nista rapport 2021-11-27
Cargobikes bryter ny mark Hemsida urbit.com
Mangold stiller sig positivt till Urb-its férmaga att bepréva sin affarside.  Analytiker Emil Ohlsson
Bolaget har slutit avtal med bland andra Amazon, Aliexpress och Zalando,
tre av vdrldens ledande e-handelsforetag, vilket vantas ge exponering
mot dver 20 miljoner kunder pa den franska marknaden. Urb-it har dven ; . .
expanderat till Manchester och Bordeaux. Stdderna kdnnetecknas av Parstruktur bl
dkade restriktioner fér motorfordons framkomlighet och huserar cirka ~ Lage Jonason /7486413 39.9%
3,7 miljoner konsumenter. Astrid Jonason 17 674 144 9.1%
Erik Mitteregger 13 608 611 7,0%
Upprepad riktkurs Fiarde AP-fonden 13180000  6,8%
Mangold upprepar riktkursen om 5,50 kronor for Urb-it pa 12 manaders
. . . . . Consensus AM 10 000 000 5,2%
sikt, en uppsida om cirka 40 procent. Bolaget viantas n& Mangolds
forsaliningsprognos om 41 miljoner kronor fér 2021. Urb-its tillvéxt drivs ~ Fiducian AM 9020000 4.6%
av en stark underliggande marknadstillvaxt for e-handel samtidigt som ~ Handelsbanken 7800000  4,0%
logistikforetag vill mota den dkade efterfragan péa ett klimatsmart sett. Gerald Engstrom 7 613 952 3,9%
Totalt 194 229 084 100%
0 1250 Nyckeltal (Mkr) 2 020 2021P  2022P 2023P 2024P
a0 ij Forséljining 13 41 133 233 322
. - EBIT 57 42 3 s4 80
1( . 750 Vinst fore skatt -65 A4 0 39 60
. EPS, justerad 01 o1 00 00 o1
. o EV/Férsalining 68,6 20,8 6,5 3,7 2,7
. EV/EBITDA neg neg 1303 15,2 10,3
Kursutveckling % m 3m 12m
URBIT 29 43.9 961 EV/EBIT neg neg 2667 16,0 10,8
OMXSPI 52 86 427 P/E neg neg 0,0 928 61,2



Investment case

Klimatanpassad tillvaxt

Mangold uppepar rekommendationen Kép och en riktkurs p& 5,50 per aktie
pa 12 manaders sikt. Det ger en uppsida om cirka 40 procent. Mangold
beddmer att Urb-it kommer att visa positivt rorelseresultat 2022.

Tillvaxtresa med positivt rorelseresultat 2022

Urb-it raknar med att nd positivt rorelseresultat 2022. Bolaget ar verksamt i
atta stader; London, Paris, Lyon, Strasbourg, Cambridge, Bristol, Manchester
och Bordeaux. Omfanget ska uttkas till cirka 15 stader senast ar 2023.
Mangold stéller sig positivt till att detta materialiseras givet Urb-its laga
kostnad for expansion, konsumenternas efterfraga pa effektiva leveranser
samt den Okade nathandeln som successivt kommer att utvidgas till
"ship from store” (leverans fran detaljhandlare). Urb-it lever ocksd upp till
konsumenternas 6kade krav pa att distributorer tar hansyn till miljon. Bolaget
har aven en affarsmodell anpassad for politiska beslut som innebar att biltrafik
begransas i stadskarnorna.

Win-win for alla inblandade

Urb-its tjanst sticker ut p&d ménga satt. Primart gynnas slutkonsumenter av
snabba, personliga och forutsdgbara leveranser. Det har lett till en radande
kundndjdhet om 4,92 av 5. Samtidigt ar bolaget mant om dess licensierade
leveransassistenter, dels genom att erbjuda tydliga och rattvisa arbetsvillkor,
dels genom ett noggrant urval av vilka som levererar varor. Urb-its dtaganden
har lett till att bolaget har erhallit status som Certified B Corporation (som
det forsta och hittills enda europeiska varuleverans-bolaget), vilket ar mycket
fordelaktigt i en tid nar gig-ekonomins arbetsvillkor ses 6ver. Slutligen
utgdr Urb-it en viktig partner for de stora logistikforetagen. | stallet for att
konkurrera med dessa har bolaget marknadsfort sig som en 16sning pa den
friktion som uppstari slutfasen av en varas leveransled. Foretag som Amazon,
Zalando, DHL och La Poste har valt att ingd ett samarbetsavtal med Urb-it.

Hallbarhet i centrum

Urb-it mojliggdr snabba och forutsdgbara leveranser genom anvandandet av
miljovanliga fordon med maximal framkomlighet, vilket i sin tur minimerar
klimatavtryck och trafikpaverkan. | takt med att storstdder som London och
Paris infor fler restriktioner for framfart av traditionella fordon okar dven
svarigheten att ta sig fram for de logistikforetag som forlitar sig pa bilar.
Urb-it ar helt oberoende av detta och erbjuder en |6sning pd ett problem
som med hogsta sannolikhet okar framgent; de europeiska tatbefolkade
stdderna har gatunat som inte ar anpassade for okad biltrafik till foljd av
e-handelsleveranser. Det ligger till grund for de avtal som har slutits med
DHL och La Poste. Slutligen, vid leveranser fran detaljhandlarens butiker,
anvands en minimal mangd material till paketering i och med att transport
sker i detaljhandlares kassar, vilket har positiv effekt p& miljon.

Riktkurs 5,50 kronor

Expansion till 15 stdder

Alla intressenter i beaktande

Urb-its klimatpdverkan dr

minimal
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Urb-it - Uppdatering

URB-IT - OVERSIKT NYA KARNAVTAL FRANKRIKE

Bolag Kommentar

Aliexpress Cirka 1,5 miljoner anvandare i Frankrike

Amazon Cirka 19 miljoner manatliga anvandare i Frankrike

Lyreco Levererar cirka 250,000 paket dagligen, dar Frankrike utgér huvudmarknad

Zalando Vill minska sina operationella utslapp med 80 procent innan 2025, bl.a. genom last-mileleveranser

Kélla: Mangold Insight

Urb-it har slutit avtal med Cainao Network, e-handelsbolaget Alibabas Aliexpress med pd topp
logistikverksamhet. Avtalet stracker sig dver tva ar. Aliexpress, Alibabas tjanst 15-listan i Frankrike
genom vilken Cainao star for 90 procent av alla leveranser, var 2020 med

pd topp 15-listan i Frankrike dver mest besokta och anvanda applikationen.

Aliexpress nar cirka 1,5 miljoner konsumenter i Frankrike. Genom avtalet

med Urb-it avser Caiano accelerera sitt miljévanliga &tagande samtidigt som

varor kan levereras med hog flexibilitet och inom utsatta tidsramar.

| juli meddelade Urb-it att ett samarbete med det amerikanska

e-handelsbolaget Amazon har inletts. Avtalet omfattar varuleveranser i Paris Amazon och Urb-it ska leverera
fran mini-hubbar som finns pé 3 av 17 bussdepder i Paris. Tanken ar att Urb-it paket i Paris

ska leverera paket frdn hubbarna och darmed forverkliga last-mile-leveranser

samtidigt som péfrestningarna pé trafiken i Paris minskar. Amazon vill 2040

radera sitt koldioxidutsléapp (nettoutsldpp ska vara noll) och Urb-it kan genom

sina motorfordonsfria leveranser utgora en viktig del i mélet.

Urb-it har ingatt samarbetsavtal med franska Lyreco, varldens tredje storsta,
och Europas ledande, distributor av produkter och tjanster for arbetsplatser.
Urb-its ska leverera varor i slutskedet av leveranskedjan (last-mile) med
hjalp av cargobikes. Det i sin tur mojliggérs genom de hubbar som finns
utstationerade. Projektet paborjas i Lyon i Frankrike for att senare omfatta
hela nationen. Genom samarbetet cementerar Urb-it sin position i Frankrike
ytterligare, samtidigt som bolaget aterigen bevisar att de erbjuder ett gront
alternativ for logistikbranschen. Lyreco levererar cirka 250 000 paket dagligen
enligt bolaget sjalva. Urb-it kan darmed oka sina intékter i hog takt genom att
ta del av leveranserna.

Lyreco dr Europas ledande
distributdr av produkter och
tidnster for arbetsplatser

Urb-it har i samverkan med det tyska e-handelsbolaget Zalando fatt i uppdrag
att levereravarori Paris och Lille. Urb-it kommer ansvara for det tyska bolagets
leveranser i det sista steget (last-mile) genom mikro-hubbar. Samarbetet sker
parallellt med Zalandos expansion i Frankrike dar bolaget ska investera 300
miljoner euro i syfte att stérka sin position i Frankrike. Samtidigt ar hallbarhet
i centrum for det tyska e-handelsbolaget som vill minska sina operationella
utslapp med 80 procent innan 2025, varfor man har valt Urb-it.

Zalando investerar 300 miljoner
euro i Frankrike
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Urb-it - Uppdatering forts.

Cargobikes bryter ny mark

Juniharinneburit en aktiv manad for Urb-it. I linje med tidigare kommunicerad
expansionsplan har bolaget etablerat sig i Bordeaux som darmed blir Urb-its
flarde franska stad tillsammans med Paris, Lyon och Strasbourg. Bordeaux
har sedan tidigare l&ga utsldppszoner i centrum med regler for nar och vilka
fordon som far vistas. Staden har dven som mal att accelerera omfattningen
av dessa zoner fram till 2022. | stor-Bordeaux bor cirka en miljon manniskor.

Urb-it har dven etablerat sig i Manchester. Staden har en mycket utvecklad
e-handelsmarknad med nadra 3 000 e-handelsbolag. | stor-Manchester bor
cirka 2,7 miljoner manniskor. Under 2022 kommer Manchester infora avgifter
formotorfordon (exklusive privatigda) som inte moter utslappskraven. Detisin
tur vantas verka som bransle for Urb-it som kan underlatta logistikforetagens
framfart genom sina motorfria last-mileleveranser.

Gynnsam utveckling i Frankrike

Frankrikes satsningar pa gron infrastruktur vitthnar om att Urb-its
position i landet kommer starkas framgent. Landet investerar bland
annat i fler cykelbanor i syfte att reducera utslappen frén motorfordon.
Logistikforetagens fordonsflotta &r en stor bidragare till féroreningar; i Paris
till exempel motsvarar godstransporter endast mellan 15 och 20 procent av
trafiken men 45 procent av utsldppen. Cargobikes, det fardmedel som Urb-it
nyttjar for sina leveranser, ses som en mojlighet att tillgodose efterfrégan
pa varuleverans samtidigt som trafik-och klimatpaverkan forblir minimal. En
cargobikes koldioxidutslapp ar cirka 85 procent ldgre an ett motorfordons,
och under 2020 okade forsaljningen av cargobikes i Frankrike med 354
procent. Mangold ser positivt pa att Urb-its roll pa den franska marknaden
blir allt tydligare, och att avtal med ledande aktorer kommer 6ka framgent.
Det i sin tur medfor 6kade intdkter och starker Urb-its positionering.

Cargobikes ar framtiden

Fordelarna med cargobikes som transportmedel uppmarksammas i allt hogre
grad. En artikel fran den brittiska dagstidningen The Guardian menar pa att
elektriska cargobikes levererar varor upp till 60 procent snabbare an skdpbilar
i storstader. Elektriska cargobikes kan transportera tio paket per timme
jamfort med sex for skapbilar. Aven miljdpaverkan ar avsevart mycket battre
hos cargobikes som i snitt reducerar utslappen med 20 procent jamfort med
dieselskapbilar, och 33 procent jamfort med elektriska skapbilar. Urb-its
affarsmodell med cargobikes som transportmedel ligger ratt i tiden och
efterfrdgan pa bolagets leveransmetod vantas 6ka framgent.

Bordeaux infor Idga
utsldppszoner

Manchester utgor
nyckelmarknad for e-handel

Fransk satsning pd cargobikes
som reducerar koldioxidutsldpp
med upp till 80 procent

Mervdrdet av cargobikes
uppmdrksammas globalt
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Urb-it - Prognoser

URB-IT - PROGNOS INTAKTER

2021P
Q1 Q2 Q3P Q4P
Nettoférsalining (Mangold prognos, Msek) 49 6,1 2.1 21,3
Tillvéxt per kvartal (%) 25% 50% 133%
Nettoforsaljning (faktisk, Msek) 4.9 59
Utfall (avvikelse frdan prognos, %) -2,6%

Prognos helar

41,4

Kélla: Mangold Insight

Mangolds prognos for Urb-its forsaljning ar oférandrad jamfort med senaste
analysen. Urb-it vantas nd den prognostiserade forsaljningen om drygt 41
miljoner kronor 2021. Bolagets nettoférsaljning under det andra kvartalet
2021 (5,9 miljoner kronor) ar den hogsta nagonsin for ett kvartal. Jamfort med
samma period 2020 6kade forsaljningen med 65 procent (exklusive 2020:s
Sverigeverksamhet) vilket ocksa ar rekord. Samtidigt synliggors effekten av de
nya avtal som har slutits med globala varumarken som Amazon, Aliexpress,
Zalando och Lyreco forst under 2021:s tredje och fiarde kvartal. Utdver det
har det fiarde kvartalet traditionellt sett inneburit hogst forsaljning for Urb-it.

Urb-its intdkter vaxer snabbare dn OPEX (operationella kostnader) vilket
bevisar affarsmodellens skalbarhet. Liknande utveckling ar att vanta
framgent; en leveransassistent kostar cirka 120 kronor i timmen i snitt och
behover endast leverera tre paket per timme for att nd break-even. Givet
att en cargobike kan frakta 70 paket at gdngen vintas I6nsamheten per
leveransassistent stiga parallellt med hogre volymer.

Urb-it - nettoforsaljining och opex

35 e 23% 24% 25%

20%
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10%
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Nettoforsdljning — HEEE Opex e vot (fsj/0pex)
Kalla: Mangold Insight

Samtidigt var det andra kvartalets rorelseresultat (-17,8miljoner kronor)
ldgre an det forsta kvartalet 2021 (-15,0 miljoner kronor) vilket framfor allt
forklaras av hogre personalkostnad (fler leveransassistenter i bruk). Det ar
ett resultat av hogre efterfragan pa Urb-its tjanster, men ocksa pa bolagets
investeringar i infrastruktur relaterade till leveransmedel samt teknologi.

Oféréndrad férsdliningsprognos

Skalbarheten i bolagets
affdrsmodell bevisas

Investeringsdtaganden i syfte
att utveckla produkt och

teknologi
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Urb-it - Vardering

Uppsida finns att hamta

Mangold tillampar en DCF-modell och ett avkastningskrav om 12 procent,
vilket resulterar i en riktkurs pa 5,50 kronor per aktie och en uppsida om cirka
40 procent. Det arilinje med den senaste uppdateringen. Urb-it forvantas na
positivt rorelseresultat 2022 genom hog forsaljningstillvaxt som foljer av nya
avtal och aggressiv penetration av nya marknader. Samtidigt 6kar bolagets
intakter snabbare an kostnaderna.

URB-IT - DCF-VARDERING

Uppsida om cirka 40 procent

(Mkr) 2021P 2022P 2023P 2024pP 2025P 2026P 2027P
EBIT -41,9 3,2 53,8 79,9 105,7 1264 1938
Fritt kassaflode -37.8 4.3 39,1 60,1 80,9 97,4 150,7
Terminalvarde 8872
Antaganden Avkkrav  Tillvaxt Skatt
12% 3% 22%
Motiverat varde
Enterprise value 1106
Equity value 1070
Motiverat vérde per aktie (kr) 5,50
Kalla: Mangold Insight
Kanslighetsanalys
Avkastningskravet pdverkar varderingen i stor utstrédckning. Om

avkastningskravet hojs till 13 procent minskar vart DCF-varde till 4,82 kronor

per aktie.

Kdnslighetsanalys ger
prisintervall mellan 2,99 och

9,56 kronor per aktie
URB-IT - KANSLIGHETSANALYS
Forsaljning
Kostnad for kapital (WACC) Bear (0,9X) Base(X)  Bull (1,1X)
10% 54 7.5 9,6
11% 4,6 6,4 8,2
12% 3,9 55 71
13% 3,4 4.8 6,2
14% 3,0 4.3 55
Kélla: Mangold Insight
Aven forsiliningen kan paverka varderingen. Om forsaljningen 6kar med 10
procent (allt annat lika) gentemot vart basscenario hojs vardet per aktie till 7,07
kronor. Skulle forsaljningen i stéllet falla till 90 procent av grundantagandet
minskar det vardet till 3,94 kronor per aktie. Det medfor uppsida pa cirka 77
procent respektive nedsida pd 2 procent.
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Urb-it - SWOT

Styrkor

- En héllbar tjanst med l6sningar for flera
intressenter

- Starkt momentum i forsaljningstillvaxt

- Erfarenhet frdn e-handel och startups i
bolagets ledning

- Ansvarsfulla l16nevillkor

Moijligheter

- “Ultra-low emission zones” - &tstramad
framfart for traditionella fordon i urbana
storstader

- E-handelns tillvaxt

- Expansionsmdjligheter stora i och med laga
kostnader

- Uppkop

Svagheter

- Passiv varumarkesexponering

- Ej l6nsamma annu

Hot

- Konkurrens fran storre bolag med
forutsattningar for skalbarhet

Urb-it
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Urb-it - Appendix

Urb-it - Forsaljning och tillvaxt
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Urb-it - Fritt kassaflode

200 000
150 000
100 000
=
[
o I I I
(50 000)
2021P 2022pP 2023P 2024pP 2025P 2026P 2027P
Urb-it - Roérelseresultat och marginal
120 000 100%
100 000 i
80 000 0%
60000 ~100%
40 000
= 20 oog -200%

-20 000 . -300%
.

-80 000 -500%
2020 2021pP 2022pP 2023P 2024pP 2025pP

mmmm RoOrelseresultat Rorelsemarginal

Urb-it - Soliditet
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Urb-it - Resultat & balansrakning

Resultatrakning (Mkr) 2019 2020 2021P 2022P 2023P 2024P 2025P
Forsaljning 4.4 12,6 41,4 1333 233,3 321,9 386,3
Aktiverat arbete fér egen 29 53 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
rakning

Kostnad salda varor 2,7 23,9 34,9 72,7 104.3 1471 170,9
Bruttovinst 4,7 -6,1 6,5 60,6 1290 174,8 2154
Bruttomarginal 106% -49% 16% 45% 55% 54% 56%
Personalkostnader -18,7 -21.8 -22.4 -24.0 -25,6 =272 -28.8
Ovriga kostnader -17.4 -16,3 -22,0 -30,0 -46,7 -64.4 -77.3
Avskrivningar -15,1 -12,7 -4.0 -3,4 -2,9 -3,3 -3,7
Rorelseresultat -46,5 -56,9 -41,9 32 538 79.9 105,7
Rorelsemarginal -1048% -453% -101% 2% 23% 25% 27%
Réntenetto -1,1 -8,0 2,2 -3,2 -3,2 -3,2 -3,2
Vinst efter finansnetto -47,7 -64.9 -44.1 0,0 50,6 76,7 102,5
Skatter 0,0 0,0 0,0 0,0 -11,1 -16,9 -22,5
Nettovinst -47,7 -64.,9 -44.1 0,0 39,4 59,8 79,9

Kélla: Mangold Insight *Urb-it redovisar ej kostnad sdlda varor, berdkningarna cir Mangolds

Balansrakning (Tkr) 2019 2020 2021P 2022P 2023P 2024P 2025P
Tillgangar

Kassa och bank 0,9 10,9 15,9 23,9 59,8 116,7 1943
Kortfristiga fodringar 3,7 4.8 6,8 21,9 38,3 52,9 63,5
Lager 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Anléggningstillgangar 27,5 19,9 16,9 14,5 16,6 18,3 19,6
Aktiekapital 0,0 75,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Totalt tillgangar 32,2 111,2 39,6 60,3 114,8 187,9 277,5
Skulder

Leverantorsskulder 472 3,1 6,2 20,0 35,0 483 57,9
Skulder 23,3 46,3 32,3 32,3 32,3 32,3 32,3
Totalt skulder 27,5 49,4 38,5 52,3 67,3 80,6 90,2
Eget kapital

Bundet eget kapital 16,3 4670 502,0 509,0 509,0 509,0 509,0
Fritt eget kapital -11,6 -405,2 -500,9 -500,9 -461,5 -401,6 -321,7
Totalt eget kapital 4,7 61,8 11 8,1 47,5 107,3 187,3
Totalt skulder och eget kapital 32,2 111,2 39,6 60,3 114,8 187,9 277,5

Kélla: Mangold Insight
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Disclaimer

Mangold Fondkommission AB ("Mangold” eller "Mangold Insight) erbjuder finansiella I6sningar till foretag och
personer med potential, som levereras pa ett personligt satt med hog serviceniva och tillganglighet. Bolaget bedriver
i dagslaget verksamhet inom tvd 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 pd NASDAQ Stockholm, Spotlight Stock Market och Nordic Growth Market samt derivatmedlem
pa NASDAQ Stockholm.

Denna publikation har sammanstillts av Mangold Insight i informationssyfte och ska inte ses som radgivning.
Innehallet har grundats pa information fran allmant tillgéngliga kéllor vilka bedomts som tillforlitliga. Sakinnehallets
riktighet och fullstandighet liksom lamnade prognoser och rekommendationen kan séledes inte garanteras. Mangold
Insight lamnar inte i férvag ut slutsatser och/eller omddmen 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 &sikter framforda i publikationen.

Mangold fransager sig allt ansvar for direkt eller indirekt skada som kan grunda sig pa 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 pa 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 sadan spridning ar otilldten enligt tilldmplig lag
eller annan bestammelse. For att sprida hela eller delar av denna publikation kréavs Mangolds skriftliga medgivande.

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

For utforandet av denna publikation kan lasaren utga fran att Mangold erhaller ersattning av bolaget. Det kan dven
foreligga ett uppdragsférhallande eller radgivningssituation mellan bolaget och nagon annan avdelning hos Mangold.
Vid fullgdrandet av sddana uppdrag kan Mangold i eget namn behdva utféra transaktioner med bolagets aktie eller
relaterade instrument, till exempel om Mangold har uppdrag som likviditetsgarant. Mangold har riktlinjer for hanter-
ing av intressekonflikter och restriktioner for nar handel far ske i finansiella instrument.

Mangolds analytiker ager inte aktier i Urb-it.

Mangold dger aktier i Urb-it.

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

Rekommendationsstruktur:
Mangold Insight graderar aktierekommendationer pa tolv manaders sikt enligt féljande struktur:

Kdp - En uppsida i aktien p& minst 20 procent

Oka - En uppsida i aktien p& 10-20 procent

Neutral - En uppsida och nedsida i aktien pa O till 10 procent
Minska - En nedsida i aktien pd 10-20 procent

Salj - En nedsida i aktien pa minst 20 procent
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