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Eastnine

Positiv nettouthyrning, nedskrivning MFG

Hogre hyresintikter och forvaltningsresultat

Hyresintékterna for Q1’22 uppgick till EUR 6,2m (EUR 5,1m Q1'21), drivet av ett storre fastighetsbestand
och hogre hyresnivaer. I jamforbar portfolj var hyresintikterna oférdndrade. Forvaltningsresultatet (FFO)
uppgick till EUR 2,7m (EUR 2,5m). EPRA-NAV per aktie uppgick till 167kr (182kr Q4'21), exkl. Melon Fashion
Group ("MFG") sa uppgick substansvérdet till 131Kkr.

Nedskrivning av MFG

Som en konsekvens av Rysslands angrepp p& Ukraina har man gjort en nedskrivning om EUR 44m pa sitt
innehav i den ryska modekedjan MFG. Planen var att notera bolaget pA Moskvabdrsen under Q2'22, vilket
nu inte kommer ske. Diarav rader stor osikerhet om hur en eventuell avyttring kan se ut. MFG fortsitter
dock att utvecklas vil och vixte omsittningen med 4% under Q122 med en EBITDA marginal om 17%.

Sanker motiverat virde

Fastighetsverksamheten fortsitter utvecklas vil och bolaget meddelar att man aktivt jobbar pa att hitta nya
forvarv, nu aven i Polen. Stor osdkerhet ridder dock kring innehavet i MFG, vilket gor att vi sinker vart
motiverade virde till 132-134kr (158-160). I var vardering har vi exkluderat innehavet i MFG om 35-40kr per
aktie men utesluter inte mojligheten att inkludera det framodver beroende pa den geopolitiska utvecklingen.

Estimatindring (EUR) Prognos (EUR) Virde och risk

Nu Forr 21 22e 23e 24e Motiverat virde 132.0 - 134.0
FFO / aktie 22¢ 0.5 0.5 0.0% Hyresintikter 22 25 26 27 Aktiekurs €9.4
FFO / aktie 23e 0.5 0.5 0.0% Vakansgrad (%) 10.0 8.8 7.4 7.0 Riskniva Low
FFO / aktie 24e 0.6 0.6 0.0% Driftsdverskott 19 22 23 24

Overskottsgrad 89 89 90 91 Kursutveckling 12 mén
(%)
Kommande hindelser FFO 10 1 12 12

Deldrsrapport Q222 2022-07-14  Utdelning / aktie 0.2 0.3 0.3 0.3
Delarsrapport Q3722 2022-11-09 EPRA NRV per 18 16 16 16 160
Bokslutskommunilé 2022 20230208 gktic
140
FFO / aktie 0.4 0.5 0.5 0.6
Hyrestillvixt (%) 12 15 3 4
Bolagsfakta (EURm) P/ FFO (justerad) 221 200 18.3 169
Antal aktier 29m P / EPRA NRV 0.53 0.58 0.57 0.57 4
Borsvirde 910 Implicit yield (%) 10.3 9.5 9.6 9.6 0 Las O tax T MM
Nettoskuld 193 Direktavkastning 2.3 3.2 3.3 3.3
Net LTV (% 45 40 40 39 .
EV 404 ) Analytiker
Free float 45% NOI tillvixt (%) 10 15 5 5
Daglig handelsvolym, snitt 46(k) FFO /aktie (4.9) 105 9.3 8.5 igor.tubic@penser.se
tillvaxt (%)
Reuters/Bloomberg EAST.ST/EAST SS
EPRA NRV 208 (7.9) 1.1 0.3

tillvaxt (%)
ROE (%) 21.1 (7.2) 3.1 3.3


mailto:igor.tubic@penser.se

ERIK PENSER BANK

Penser Access | Fastigheter | Sverige | 06 Maj 2022

Sammanfattning

Positiv nettouthyrning, nedskrivning MFG

Investment Case

Eastnine (EAST) dr ett svensknoterat fastighetsbolag med inriktning pa kontors- och logistikfastigheter i Baltikum
och Polen. Fastigheterna kdnnetecknas av att generera stabila kassafloden givet att majoriteten av bolagets
hyresgdster utgors av stora nordiska bolag med internationell verksamhet. Givet bolagets fokus pd hallbarhet,
vilket 6ppnar upp mdjligheterna till kapitalmarknaden, i kombination med dess starka balansrdkning ser vi goda
mdjligheter till ytterligare forvdry och vinsttillvdxt.

Stabila makroekonomiska utsikter i baltikum

De baltiska linderna har historiskt sett visat pd en stark makroekonomisk utveckling. Enligt Swedbanks
rapport (Economic Outlook) forvintas Lettlands reala BNP vixa med 1,4% under 2022 och 2,6% 2023,
medan Litauen forvintas vixa med 1,7% respektive 2,5% under samma period. Detta tror vi framforallt
kommer fortsitta driva kontors- och logistikmarknaden. Vidare anser vi att den baltiska fastighetsmarknaden
ar intressant givet den hoga direktavkastningen samt den ldga motpartsrisken i Eastnines bestind, som
framforallt utgors av stora nordiska bolag (t.ex. Danske Bank, Telia, Swedbank och Visma).

Affarsmodell med stort hallbarhetsfokus

Eastnines fastigheter ar lokaliserade i forstklassiga och centrala ligen i de baltiska huvudstidderna. Bolaget
lagger stor vikt vid att jobba med héllbarhet och har som mal att vara klimatneutrala till 2030. Med
bolagets centralt beldgna fastigheter och dess stora fokus pa héllbarhet beddmer vi att bolaget har en
konkurrensfordel for att kontinuerligt bibehilla och attrahera hyresgister.

Historisk god tillvixt med stabila kassafloden

Bolaget har historiskt sett visat pa en god tillvixt i hyresintikter, som i kombination med stabila hyresgister
ger en god visibilitet och stabilitet i kassafloden.

Potential for ytterligare forvirv

Eastnine har som maél att ha ett fastighetsbestdind om EUR 700m mot slutet av 2023. Med dess starka
balansriakning och goda kassaflodesgenering ser vi goda mojligheter till ytterligare forvirv och vinsttillvéxt.

Virdering

Vi beddmer att den baltiska kontorsmarknaden fortsitter att utvecklas vil, vilket dven speglas i Eastnines
finansiella resultat under kvartalet. P4 grund av restriktioner och krav pa godkidnnande fran ryska
myndigheter for att overfora tillgangar till utlindska konton, radder dock en stor osdkerhet kring hur
Eastnines andel i Melon Fashion Group ("MFG”) kommer att utveckla sig. Den stora osékerheten gor att vi
sanker vart motiverade varde till 132-134kr per aktie (158-160), vilket innebér att vi exkluderat viardet av
MFG (35-40kr per aktie). MFG fortsitter dock att utvecklas vl och vi utesluter dirav inte mojligheten att
inkludera virdet i MFG framover, beroende pé& hur restriktionerna och geopolitiken utvecklas.

Notera att vi i vara estimat inte har exkluderat innehavet i MFG i balansrikningen pga redovisningstekniska
skil. Detta d& bolaget sjélva inte skrivit ned hela innehavet i MFG. Substansvirde fran ovanstaende tabell ar
justerat for innehavet i MFG i var virdering.
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Kvartalet i detalj

Hyresintdkterna okade jamfort med samma period foregdende ar drivet av forvirv och hogre hyresnivaer.
Hyresintdkterna i jamforbar portfolj var oférdndrade. Nettouthyrningen, dvs nytecknade avtal minus avslutade
avtal var positiv under kvartalet och uppgick till 2 466 kvm, motsvarande ca EUR 0,4m i arshyror. Vi ser
positivt pa att bolaget aterigen pavisar en positiv nettouthyrning. P& grund av hogre el- och virmekostnader
Okade dven kostnadsbasen under perioden vilket bidrog till att forvaltningsresultatet inte vixte i samma takt som
hyresintékterna.

De sista fastigheterna i East Capital Baltic Property Funs II avyttrades i februari 2022 och fonden 4r for ndrvarande
under avveckling. I mars erhdll bolaget ca EUR 15m genom inlésen av fondandelar. Aterstaende virde om EUR 4,2m
forvintas erhéllas senare under 2022.

Projektfastigheten The Pine kommer med stor sannolikhet att skjutas pa i framtiden pa grund av for ndrvarande
hoga byggkostnader, vilket gor att projektet nu ligger bortom var prognosperiod redovisad i denna analys.

Slutsats

Positivt att bolagets fastighetsverksamhet fortsdtter att utvecklas vl vilket bland annat speglas i resultatet. Var
beddmning 4r att det fortsatt finns en god efterfrigan pa kontor i de baltiska huvudstdderna. Bolagets kassa ir
vélfyllda och planerna pi att expandera till den polska marknaden gor att vi forvintar oss ytterligare férvirv och
vinsttillvixt framéver. Restriktionerna och den geopolitiska utvecklingen innebir dock att bolaget stott pa forhinder
gillande borsnoteringen av MFG. Osédkerheten dr dirmed stor vilket gor att vi exkluderar MFG i var vérdering, dven
om bolaget i sig fortsatt utvecklas vl
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Makroekonomisk fakta Lettland

Latvia

Economic Indicators

Per cent Source: BNP
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Makroekonomisk fakta Litauen

Lithuania
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Per cent
6

Source: BNP

ahdhi

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022E

GDP, Annual Percentage Change === Employment, Annual Percentage Change
Private Consumption, Annual Percentage Change == Inflation, Yearly Average

Hyresnivaer i de baltiska huvudstidderna - Kontor

Prime Office Rents (CBD) | Baltic Region

Source: Newsec
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Forecast Average Annual Rental Growth 2022E-2024E (left axis)
H Rent Level 2022E (right axis)
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Yield-utveckling i de baltiska huvudstiderna -

Kontor

Prime Office Yields | Baltic Region
Per cent Source: Newsec
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Yield-utveckling i de baltiska huvudstiderna -

Hyresnivaer i de baltiska huvudstiderna - Logistik

Logistik

Prime Logistics Rents | Baltic Region Source: Newsec
Per cent rurR/m:  Prime Logistics Yields | Baltic Region
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Finansiella mal

Verksamhet Status 31 mars 2022
Fastighetsportfdlj om 700 MEUR vid slutet av 2023, 471 MEUR
Forvaltningsresultatet under kvartal fyra 2023 (omraknat i arstakt) ska uppga till 25 MEUR. 10,7 MEUR (arstakt Q1 2022)
Finansiella

Utdelningen ska over tid motsvara minst 50 % av forvaltningsresultatet efter avdrag for aktuell skatt. 68 %'
Avkastning pa eget kapital bor uppga till minst 10 % dver tid. 10,2 % (rullande tolv mé&nader)
Nettobelaningsgrad fastigheter ska uppga till max 60 %. 41%
Soliditeten ska vara minst 35 %. 55 %
Hallbarhet

Andel av fastighetsbestandet miljocertifierat i niva med minst LEED Gold eller BREEAM Excellent.? 81%
Andel gron finansiering av totala rantebarande skulder. 34%

'Baseras pa beslut om utdelning pa 3,00 SEK per aktie (EUR = 10,30 SEK den 31 december 2021). * Avser yta fér samtliga fastigheter som inte vdntas bli foremal for omfattande
projektutveckling.

Kdlla: Bolaget
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Hyresintikter och forvaltningsresultat (y/y) - EURm|

Hyresintikter och forvaltningsresultat (q/q) -

EURmM
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Bolagsfakta

Storsta aktiedgare Aktier

Peter Elam Hakansson 26,6%
Bonnier Fastigheter 13,7%
Arbona 10,0%
Lazard Asset Management 5,5%
Owriga 44,2%
Ordférande Liselotte Hjorth

Verkstallande direktor
Finansdirektor
Investerarkontakt
Hemsida

Kestutis Sasnauskas
Britt-Marie Nyman
Britt-Marie Nyman

https://www.eastnine.com/sv

Kdlla: Holdings
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Resultatriakning

BJRm 2018A 2019A 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E
Hyresintikter 5 13 19 22 25 26 27
Owriga intakter 0 0 0 0 0 0 0
Owiga kostnader -1 -1 2 -2 -3 2 2
Driftsnetto 4 12 17 19 22 23 24
Administrationskostnader -2 -4 -4 -4 -4 -4 -4
Finansnetto 1 -3 -4 -6 -8 -8 -8
Forvaltningsresuiltat 4 5 10 10 11 12 12
\ardeforandringar, fastigheter 5 10 17 16 -0 0 0
\@rdeforandringar, finansiella instrument 10 22 13 50 -36 0 0
Extraordinara poster -1 0 0 0 0 0 0
Resultat fore skatt 17 38 41 76 =25 12 12
Betald skatt -1 0 0 0 -0 -1 -1
Uppskjutenskatt 0 -3 -5 -4 -0 0 0
Minorotetsintressen 0 0 0 0 0 0 0
Nettoresultat Rapporterat 16 35 36 72 -26 11 12
BEURm 2018A 2019A 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E
TILLGANGAR

Foérvaltningsfastigheter 159 290 372 470 473 477 480
Innehaviintresseféretag och aktier 93 89 102 122 74 74 74
Owiga anlaggningstillgangar 0 2 2 2 2 2 2
Summa anlaggningstillgangar 252 381 476 593 549 553 557
Owiga omsattinstiligangar 1 2 2 30 8 8 8
Likvida medel 65 37 24 29 73 76 79
Summa omsattningstillgingar 66 40 26 59 81 84 87
SUMMA TILLGANGAR 318 420 502 653 631 637 643

Eget Kapital och skulder

Eget Kapital 241 268 310 376 345 349 354
Minoritetsintressen 0 0 0 0 0 0 0
Summa Eget Kapital 241 268 310 376 345 349 354
Langfristiga finansiella skulder 64 133 153 235 255 257 259
Uppskjutna skatteslunder 4 6 11 14 15 15 15
Owriga langfristiga skulder 0 5 6 5 4 4 4
Summa Langfristiga skulder 70 144 170 254 274 276 278
Kortfristiga finansiella skulder 3 5 20 7 7 7 7
Skatteskulder 0 0 0 0 0 0 0
Owriga Kortfristiga skulder 3 3 3 16 4 4 4
Summa Kkortfristiga skulder 7 8 23 22 12 12 12
Summa Eget Kapital och skulder 318 420 502 653 631 637 643
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Kassaflodesanalys

BJRm 2018A 2019A 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E
Resultat fore skatt, rapporterat 17 38 41 76 =25 12 12
Icke kassaflodes paverkande poster -12 -28 -30 -61 42 -1 -1
Forandringar i rérelsekapital 0 -2 -0 3 -2 0 0
Kassaflode fran den operationella verksamhe 4 84 1 17 14 11 12
Investeringar -5 -4 -2 -5 -3 -4 -4
Awyttringar 0 25 0 5 19 0 0
Fritt Kassaflode -0 30 9 18 30

Utdelningar -13 -5 -5 -5 -7 -7 -7
Nyemission/aterkdp 0 -4 0 0 0 0 0
Forvarv 0 -119 -62 -76 -0 0 0
Lanefinansiering och dwriga justeringar 16 70 46 68 21 2 2
Kassaflode 3 -28 13 5 44 2 3
Icke kassaflédespaverkande poster 0 0 0 0 0 0 0
Nettoskuld (just) 2 100 149 212 189 188 187
Data kvartalsvis

EURmM Q418 Q119 Q2'19 Q@3'19 Q4'19 Q1'20 Q220 Q320 Q4'20 Q1'21 Q2'21 Q321 Q421 Q1'22
Hyresintakter 03 2,9 31 3,1 4,2 4,5 4,5 5,0 53 5,1 5,4 56 5,5 6,2
Fastighetskostnader 7.5 0,3 04 -0,3 -0,4 -0,4 0,5 0,5 -0,3 -0,5 -0,5 -0,5 0,8 -0,7
Driftsnetto 78 2,7 2,7 2,8 3,8 4,0 4,0 45 5,0 4.6 4,9 5,1 4.6 5,5
Administrationskostnader -1,1 -0,9 -0,9 -0,8 -1,2 -0,8 -0,9 -1,0 -0,8 -1,1 -0,9 -0,8 -1,0 -1,0
Bwriga kostaderfintakter 00 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0
Finansnetto 0,0 0,5 0,6 0,6 0,9 -1,0 1,0 -1,0 11 -1,0 -1,2 -18 1,9 18
Forvaltningsresuitat 6,7 1,3 1,1 1,4 1,7 2,3 2,2 2,5 31 2,5 2,8 2,5 1,7 2,7
Vardefdrandringar, fastigheter 0,9 0,0 3,5 2,8 3,9 -2,7 53 -0,2 15,0 1,5 15 -0,6 14,0 -0,0
Vardeforandringar, Owigt 93 3,8 16 15 152 215 32 91 22,5 23 29 11,4 335  -356
Resultat fore skatt 16,9 5,1 62 5,7 20,8 -22,0 10,7 11,4 40,6 6,2 7,2 13,3 49,2 -32,9
Skatt -0,3 0,1 -0,6 -0,6 1,2 -0,3 0,9 0,3 3,1 -0,6 1,1 0,0 2,0 -0,3
Nettoresuitat Rapporterat 16,6 5,0 5,7 51 196  -223 9,7 11,2 37,5 57 6,1 133 4712 332
Hyresintakter (Tillvéxt yiy) 1358% 5% 24% 59% 26% 14% 21% 11% 4% 2%
Forvaltningsresultat (Tillvaxt yly) -75% 77% 90% 84% 80% 8% 31% -1% -43% 9%
Overskottsgrad 90% 90% 89% 90% 95% 90% 91% 92% 85% 88%
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Nyckeltal

Aktiedata

2018A 2019A 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E
Forvaliningsresultat/aktie 0,2 0,2 04 04 05 0,5 0,6
FCFlaktie -0,0 1,3 04 0,8 13 0,3 0,4
Utdelning/aktie 0.2 02 0.2 0.2 0.3 0,3 0,3
EK/Aktie 108 12,0 13,9 16,9 15,5 156 159
EPRA-NAV/Aktie 11,0 13,1 14,6 17,6 16,2 16,4 16,5
Antal aktier efter utsp&dning vid arets slut (m) 223 223 223 223 223 223 223
Tilivéxt och marginaler

2018A 2019A 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E
Hyrestillvaxt 175% 44% 12% 15% 3% 4%
Overskottsgrad 87% 89% 91% 89% 89% 90% 91%
Tillvéxt i forvaltningsresultat/Aktie 41% 82% -5% 10% 9% 8%
Tillvéxt i EPRA-NAV/Aktie 19% 11% 21% -8% 1% 0%
Lonsamhet

2018A 2019A 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E
ROE 7% 13% 12% 19% -T% 3% 3%
Fnansiell stéllning

2018A 2019A 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E
Nettoskuld, rapporterad 2 100 149 212 189 188 187
Soliditet 76% 84% 62% 58% 55% 55% 55%
Skuldsattningsgrad 41% 47% 46% 51% 55% 55% 55%
Nettoskuld/EBITDA 0,4x 18,3x 14,9x 22,2x 17,9% 16,4x 15,0x
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Denna publikation (nedan ”Publikationen” har sammanstillts av Erik Penser Bank (nedan “Banken”) exklusivt for bankens kunder. Innehallet
har grundats pé information fran allmént tillgingliga kéllor vilka beddomts som tillférlitliga. Sakinnehallets riktighet och fullstindighet liksom
lamnade prognoser och rekommendationen kan saledes inte garanteras. Banken kan lata medarbetare fran annan avdelning eller analyserat bolag
(nedan "bolaget”) liasa fakta eller serier av fakta for att fa dessa verifierade. Banken ldmnar inte i forvag ut slutsatser eller omdomen i Publikationen.
Asikter som limnats i Publikationen #r analytikerns asikter vid tillfillet fér upprittandet av Publikationen och dessa kan #ndras. Det limnas
ingen forsékran om att framtida hindelser kommer att vara i enlighet med éasikter framférda i Publikationen.

Informationen i Publikationen ska inte uppfattas som en uppmaning eller rad att ingd transaktioner. Informationen tar inte sikte pa enskilda
mottagares kunskaper och erfarenheter av placeringar, ekonomiska situation eller investeringsmal. Informationen 4r dirmed ingen personlig
rekommendation eller ett investeringsrad.

Banken fransiger sig allt ansvar for direkt eller indirekt skada som kan grunda sig pa denna Publikation. Placeringar i finansiella instrument
ar forenade med ekonomisk risk. Placeringen kan oka eller minska i vérde eller bli helt véirdelds. Att en placering historiskt haft en god
virdeutveckling dr ingen garanti for framtiden

Motiverat virde och risk

Det motiverade virdet speglar ett viarde for aktien per den dag analysen publicerats i ett intervall motsvarande ca 5-10%. Banken anvinder
sig av en rad olika virderingsmodeller for att virdera finansiella instrument sasom till exempel kassaflddesmodeller, multipelvirdering samt
styckningskalkyler.

Varderingsmetod och ansats for att bestimma motiverat virde skall framga av analysen och kan variera fran bolag till bolag. Védsentliga antaganden
for virderingen baseras pa vid var tid tillgdnglig marknadsdata och ett enligt oss rimligt scenario for bolagets framtida utveckling. Vad giller
risk klassificeras aktien enligt skalan Hog, Medel, Lag utifran ett antal kinda parametrar som &r relevanta for bolaget. En generell riktlinje for
att klassificeras som 1ag risk ar att bolaget har positivt kassaflode och att ingen enskild faktor paverkar omsdttningen mer dn 20%. Motsvarande
generella beskrivning av hog risk ér att bolaget inte natt positivt kassaflode alternativt att en enskild faktor paverkar omséttningen mer an 50%.

Den i Publikationen ldmnade analysen har utforts i enlighet med villkoren for tjansten "Penser Access” som Banken utfor at analyserat bolag.
Banken erhaller ersdttning for ndmnda tjinst fran det analyserade bolaget. Potential- och riskklassificeringen uppdateras kontinuerligt. Klicka
https://www.penser.se/historiska-analysrekommendationer/ for att se historik over investeringsrekommendationer fran Banken

Allmént

Bankens medgivande kravs om hela eller delar av denna Publikation mangfaldigas eller sprids. Publikationen far inte spridas till eller goras
tillginglig for nagon fysisk eller juridisk person i USA (med undantag av vad som framgar av Rule 15a - 16, Securities Exchange Act of 1934),
Kanada eller nagot annat land som i lag faststillt begrinsningar for spridning och tillginglighet av materialets innehall.

Banken har utarbetat en Etikpolicy samt en Intressekonfliktpolicy. Dessa syftar till att forebygga och forhindra intressekonflikter mellan
kunders intressen och avdelningar inom Banken. Sittet som Banken anvdnder for att forebygga intressekonflikter dr bl a. restriktiva
kommunikationer (Chinese Walls). Analysavdelningen ar fysiskt beldgen avskild fran Corporate Finance-avdelningen, som sitter i egen lokal.
Corporate Finance-avdelningen far inte delta i framtagandet eller lamna synpunkter pa en publikation. Det kan dock, fran tid till annan, foreligga
ett uppdragsforhallande eller radgivningssituation mellan ett bolag som férekommer i en Publikation och nagon annan avdelning i Banken &n
Analysavdelningen. Banken har utarbetat interna restriktioner for nér anstélldas handel far ske i ett finansiellt instrument som ar foremal for
Investeringsrekommendation.

Fran tid till annan utfér Banken uppdrag for ett bolag som dr omniamnt i en publikation. Banken kan bl. a. vara radgivare eller emissionsinstitut, till
bolaget eller likviditetsgarant i ett av bolagets virdepapper. Om si ir fallet har det angivits i Publikationen. Banken, dess dgare, styrelseledamoter
eller anstdllda kan 4ga aktier i omndmnt bolag. Alla anstéllda i Banken ska redovisa sina innehav i virdepapper samt alla transaktioner. Banken
och dess anstillda foljer svenska fondhandlarforeningens riktlinjer for anstélldas affirer. Den analytiker som har utarbetat en Investeringsanalys
som avses i 11 kap. 8 § FFFS 2007:16 och andra som medverkat i detta arbete far inte for egen rikning handla i be-rorda Finansiella Instrument
eller med dértill relaterade Finansiella Instru—ment i strid med géllande rekommendation. Bankens Compliance-avdelning ¢vervakar anstélldas
transaktioner.

Banken betalar 16n till analytiker som dven kan besta av vinstdelning av Bankens resultat men aldrig knutet till en annan avdelnings ekonomiska
resultat. Varken Banken eller de personer som sammanstillt denna publikation har innehav (varken langa eller korta) i analyserat bolags
emitterade finansiella instrument dverstigande 0,5 % av det analyserade bolagets aktiekapital.

For det aktuella bolaget utfér Banken dven analys i enlighet med villkoren for den kostnadsbelagda tjansten “Penser Access”. Klicka har https://
epaccess.penser.se/ for mer information om tjénsten.

Erik Penser Bank har tillstand att bedriva virdepappersverksamhet och star under svenska Finansinspektionens tillsyn

Erik Penser Bank (publ.)
Apelbergsgatan 27 Box 7405 103 91 STOCKHOLM

tel: +46 8 463 80 00 fax: +46 8 678 80 33 www.penser.se
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