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AdderaCare

God utveckling i kvartalet och bud pa bolaget

Fortsatt omsdttningsdkning i kvarvarande bolag

Omesattningen blev 57 mkr vilket var en 6kning med 10% justerat for avyttringen av Linds Ortopediska som skedde i
juli. EBITDA var 3 mkr vilket ocksa var hogre rensat for Linds. Stérre delen av AdderaCares kvarvarande dotterbolag
visade en god utveckling i kvartalet. Logistik- och leveransproblem fortsatter att latta, prishéjningar slar igenom och
det interna strategiarbetet for att 6ka effektiviteten och I6nsamheten fortloper.

MedCap ldgger bud pa AdderaCare

I samband med att kvartalsrapporten slapptes offentliggjordes att MedCap lagger ett kontantbud pa AdderaCare pa
3,60 kr per aktie. Styrelsen rekommenderar budet och nidrmare 60% av aktiedgarna stéller sig positiva till
erbjudandet. Budet innebar en premie pa 18% fran gardagens stangning.

Ingen forandring pa motiverat viarde

| samband med rapporten justeras vara estimat ner nagot, rent mekaniskt. | ovrigt later vi vara estimat ligga
oférandrade och behaller vart motiverade varde pa 4,10 — 4,50 kr, vilket vi noterar ar hogre an kontantbudet pa 3,60
kr.

Estimatandring (kr) Prognos (mkr) Vérde och risk

22e A% 23e A% 2021 2022e 2023e 2024e Motiverat virde 4,1-4,5kr
Totala intakter 259 -4,8 282 -4,8 Totalaintakter 248 259 282 307 Aktiekurs 3,6 kr
EBIT, just. -26 -2,2 1 -68,6 Intdktstillvaxt 16% 4% 9% 9% Riskniva Hog
EPS, just. 09 -1,8 00 N.m. EBITDA, just. 24 25 21 23

Kommande handelser EPS, just. 0,0 0,9 0,0 0,0

Q4 - rapport 23 februari 2023 £pg iyt Nm.  Nm.  96% 3%

EBIT, just. 4 26 1 Ml Kursutveckling 12 man

EBIT-marginal 1,4% Neg. 02%  02% '
Bolagsfakta (mkr) .
ROE, just. 0,8% Neg. Neg. Neg. .
Antal aktier 34m
ROCE, just. 0,9% Neg. Neg. Neg. =
Borsvarde 120 B
EV/Sales 0,7x 0,5x 0,4x 0,3x

Nettoskuld -1 T T T R TR B T [
EV/EBlTDA 7,8x 4,8x 5,2x 4,2x —— ADDER# 58 EQUITY QRiX INDEX
EV 118
EV/EBIT 51,6x - 184,3x  151,4x
Free float 64% . .
) ) P/E, just. 129,1x - - gl |ntressekonflikter
Daglig handelsvolym, snitt 11k
FCF yield 15% 14% 9% 10% Yes No
Bloomberg Ticker ADDERA SS EQUITY
Nettoskuld/EBITDA 1,0x -0,1x -0,6x -1,1X  Likviditetsgarant v
Analytiker Certified adviser v
Henrik Holmer Transaktioner 12m v

henrik.holmer@penser.se



Investment case

Vi ser hog potential till hog risk i AdderaCare. Aktien har haft en svag utveckling sedan Linds Ortopediska férlorade
uppdraget hos Region Stockholm i april. | och med att Linds Ortopediska nu ar avyttrat ligger detta bakom oss och de
kvarvarande bolagen presterar starkt. De faktorer som hdmmade utvecklingen under pandemin vander nu och efterfragan
ar stark pa AdderaCares produkter. En 6kad forséljning tillsammans med ett internt strategiarbete for att 6ka effektiviteten
ger en forbattrad lonsamhet. Triggers for aktien kommer framfor allt att komma fran 1) stigande marginaler, 2) tillvaxt samt
3) potentiella forvarv.

Bolagsprofil

AdderaCare ar en foretagsgrupp aktivinom hjalpmedelssektorn och bestar idag av moderbolaget AdderaCare AB samt de
fem dotterbolagen Trident Industri AB, Kom i Kapp AB, Amajo AS, Erimed International KB och Huka B.V. AdderaCare
bedriver genom sina dotterbolag forsaljning till sdval kommun, landsting som privatpersoner. AdderaCares vision ar att
genom forvdrv av Ionsamma bolag inom hjdlpmedelssektorn utveckla en foretagsgrupp som forbattrar livskvaliteten for
manniskor med funktionsvariationer. AdderaCare hade en EBITDA-marginal pa 10,3% den senaste tolvmanadersperioden,
jamfoért med malet om 6verstigande 10% under en konjunkturcykel. Tillvaxten var 21% under samma period. AdderaCare
har som mal att vaxa 30-50%, drivet av forvarv, med en skuldsattning som inte ska overstiga 3x EBITDA. AdderaCare
handlas, sedan noteringen 1 december 2016 pa Nasdaq First North Growth Market, med kortnamn ADDERA.

Vardering

Vi varderar AdderaCare genom en DCF-vardering i syfte att berdkna ett rimligt motiverat varde for aktien. Motiverat varde
uppgar till 4,10 — 4,50 kr per aktie.
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Kvartalet i korthet

Omsattningen blev 57 mkr, vilket var 7% lagre y/y forklarat av avyttringen av Linds Ortopediska som skedde i juli. Rensat for
detta var tillvixten 10% hogre y/y vilket drevs av segmenten Tillgdnglighet och Mobilitet. EBTIDA var 3,2 mkr, vilket ocksa
var hogre y/y (2,7 mkr) rensat for Linds Ortopediska.

Tillgénglighet vaxte 12% y/y drivet av den svenska marknaden samtidigt som prishdjningar borjade ge effekt vilket dven
starkte marginalerna. Mobilitet (rensat for Linds Ortopediska) vaxte omsattningen 16%, framst drivet av stark
cykelforsaljning i Europa samtidigt som leverans- och logistikproblemen har lattat ndgot. Inom Kognition var det fortsatt
Norge som gick bra medan Sverige har det tuffare vilket gjorde att forsaljningen totalt minskade med 4% y/y. En ny VD har
rekryterats till svenska Komikapp for att vdanda utvecklingen.

Sammanfattningsvis har storre delen av AdderaCares dotterbolag en god utveckling dar efterfragan har kommit tillbaka
efter pandemin. Logistik- och leveransproblemen lattar successivt dven om det fortfarande finns en del oro och stérningar
kvar. Prishdjningar slar igenom lépande och vi uppfattar att det kommer fortsatta. Det interna strategiarbetet for att 6ka
effektiviteten fortlper vilket gor att det finns potential till marginalférbattringar.

| samband med att kvartalsrapporten slapptes offentliggjordes ett kontantbud pa AdderaCare om 3,60 kr per aktie.
Budgivare ar MedCap som i dagslaget inte dger nagra aktier i bolaget. Styrelsen rekommenderar aktiedgarna att acceptera
budet och aktiedgare motsvarande 58,8% har stallt sig positiva till erbjudandet, daribland Linc AB som dger 24,4% av
AdderaCare samt 20% av MedCap. Budet innebér en premie pa 18% fran gardagens stangning och vi noterar att det ar lagre
an vart motiverade varde som &r 4,10 - 4,50 kr.
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Diagram 1: Mbilitet - Tillvaxt Diagram 2: Mobilitet - EBTIDA-marginal
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Diagram 3: Tillganglighet - Tillvaxt
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Diagram 4: Tillganglighet - EBITDA-marginal
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Diagram 5: Kognition - Tillvaxt Diagram 6: Kognition - EBITDA-marginal
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DCF

Valuation output

Sum of PV of FCF (explicit peried) 140
PV of terminal value {perpetuity formula) 46
Enterprise value 186
Latest net debt 35
Minority interests & other Q
Equity value 152
Mo. of shares outstanding {millions) 34

Equity value per share (SEK) 45

Implicit multipl 2022 2023 2024

EV/Sales 07 07 06

EV/EBITDA 75 %0 83

EV/EBIT 72 3205 2983

EV/NOPLAT 9.8 4359 4057

P/E

ROIC/WACC

Current Share price 3,55
Kdlla: EPB

WACC assumptions Sensitivity analysis

Risk free nominal rate 25%

Risk premium . 2 Long-term growth rate

Small cap premium 6.0%

Extra risk premium 0,0% 20% 2,5% 3.0% 3,5% 4.0%

WACC 14.0% 13.0% 47 48 50 51 53

Cost of debt (pre-tax) 3.0% 8 13.5% 45 4.6 47 49 50

Tax rate 26% = 14.0% 43 44 4.5 4.6 48

Target debt/{debt + equity) 0% z 14.5% 41 42 43 44 45

15.0% 39 4.0 4.1 42 4.3

- - Long-term EBIT margin

Long term growth rate 3.0% 4,0% 5.0% 6,0% 7.0% 8,0%

Long term EBIT margin 6,0% 13.0% 41 45 50 54 59

Depreciation (3% of sales) 40% 7] 13,5% 39 43 47 5.1 5.6

Capex (% of sales) 4.0% E 14.0% 37 41 45 49 53

‘Working cap. (% of sales) 14% 2 14.5% 36 39 43 47 50

Tax rate 26% 15,0% 34 3.8 4,1 4.4 4.8

Ingen 1: Aktiedgare Diagram 7: Motiverat Varderoch aktiekurs

8
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Storsta aktiedgare Roster Aktier 6

Linc AB 24,36% 24,36%

Bengt Olsson / bolag 8,55% 8,55% : i

Hans Andersson / bolag 7,10% 7,10% 2

Jan Kvarnstrom 6,96% 6,96%

Ovriga 53,03% 53,03% :

Ordfarande Hans Andersson 2

Werkstallande direktér Hugo Petit

Finansdirektor Henrik Carlsson !

Investerarkontakt Hugo Petit 0

Hemsida www.adderacare.com o JE B

S s $ S »
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Kdlla: Holdings Kdlla: Factset, EPB

Diagram 8: Forsaljning segment Q3'22 Diagram 9: Forsaljning geografi Q3'22

= Sverige = Norge
= Mobilitet ~ m Tillgédnglighet = Kognition = Nederlanderna = Ovriga Europa
Oviga virlden

Kdlla: Bolaget, EPB Kdlla: Bolaget, EPB
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Resultatrakning

2018 2019 2020 2021 2022e 2023e 2024e 2025e
Nettoomsattning 192 206 205 248 259 282 307 308
Ovriga rérelseintakter 2 0 9 1 0 0 0 0
Totala intakter 194 206 215 248 259 282 307 308
Kostnad salda varor -135 -145 -148 -177 -207 -205 -223 -220
Bruttoresultat 60 61 66 71 52 78 84 88
Totala rorelsekostnader -45 -47 -49 -47 -27 -57 -62 -61
EBITDA 14 13 17 24 25 21 23 26
EBITDA, justerad 14 13 17 24 25 21 23 26
Totala avskrivningar -11 -14 -6 -20 -51 -20 -22 -22
EBITA, justerad 14 13 17 24 25 21 23 26
EBIT 3 -1 11 4 -26 1
EBIT, justerad 3 -1 11 4 -26 1 1 5
Finansnetto -2 -2 -1 -2 -2 -2 -2 -2
Resultat fore skatt 1 -2 10 2 -28 -2 -2 2
Resultat fore skatt, justerad 1 -2 10 2 -28 -2 -2 2
Total skatt 0 1 0 0 -1 0 0 -1
Nettoresultat 1 -2 10 1 -29 -1 -1 2
Nettoresultat, justerad 1 -2 10 1 -29 -1 -1 2

Kdlla: AdderaCare, EPB

Kassaflodesanalys

2018 2019 2020 2021 2022e 2023e 2024e 2025e
EBIT 3 -1 11 4 -26 1 1 5
Ovriga kassaflédesposter 5 16 7 16 48 18 20 19
Forandringar i rorelsekapital 16 -7 -3 7 -2 -5 -6 0
Kassaflode fran den operationella verksamheten 24 8 16 26 19 14 15 23
Investeringar -2 0 -1 -2 -2 -2 -2 -2
Fritt kassaflode 22 7 14 24 17 11 13 21
Nyemission / aterkop 31 8 40 0 0 0 0 0
Férvarv -52 0 0 -46 8 0 0 0
Fordandringar av lan 1 -6 -11 6 10 10 10 10
Ovriga poster -1 0 -1 0 0 0 0 0
Kassaflode 0 33 -26 25 11 13 21
Nettoskuld 43 36 -9 24 -1 -13 -25 -46
Kdlla: AdderaCare, EPB
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Balansrakning

2018 2019 2020 2021 2022e 2023e 2024e 2025e
TILLGANGAR
Ovriga immateriella tillgadngar 132 126 118 160 101 81 59 37
Materiella anlaggningstillgangar 8 12 20 26 28 30 33 35
Ovriga anlaggningstillgdngar 1 1 1 1 1 1 1 1
Summa anlaggningstillgangar 141 140 139 188 131 113 94 75
Varulager 40 43 42 47 49 54 58 58
Kundfordringar 34 28 38 46 48 53 57 57
Ovriga omsattningstillgdngar 2 1 0 0 0 0 0 0
Likvida medel och kortfristiga placeringar 8 42 16 41 53 65 86
Summa omséttningstillgangar 87 83 125 115 145 165 187 209
SUMMA TILLGANGAR 228 223 264 303 276 279 281 283
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 102 108 155 157 129 127 126 128
Summa eget kapital 102 108 155 157 129 127 126 128
Langfristiga rantebarande skulder 24 17 12 9 9 9 9 9
Ovriga l&ngfristiga skulder 19 3 13 18 18 18 18 18
Summa langfristiga skulder 58 34 38 43 43 43 43 43
Kortfristiga rantebarande skulder 27 28 21 32 32 32 32 32
Leverantdrsskulder 14 16 15 20 21 23 25 25
Ovriga kortfristiga skulder 1 0 1 1 1 1 1 1
Summa kortfristiga skulder 68 80 71 103 105 108 113 113
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 228 223 264 303 276 279 281 283

Kdlla: AdderaCare, EPB

Tillvdaxt och marginaler

2018 2019 2020 2021 2022e 2023e 2024e 2025e
Intaktstillvaxt - 6% 4% 16% 4% 9% 9% 0%
EBITDA-tillvaxt, justerad - N.m. 30% 35% 5% N.m. 9% 18%
EBIT-tillvéxt, justerad - N.m. >100% N.m. N.m. >100% 7% >100%
EPS-tillvaxt, justerad - N.m. >100% N.m. N.m. 96% 3% >100%
Bruttomarginal 31,0% 29,5% 32,3% 28,6% 20,0% 27,5% 27,5% 28,4%
EBITDA-marginal 7,4% 6,5% 8,5% 9,5% 9,6% 7,3% 7,3% 8,6%
EBITDA-marginal, justerad 7,4% 6,5% 8,5% 9,5% 9,6% 7,3% 7,3% 8,6%
EBIT-marginal 1,7% Neg. 5,5% 1,4% Neg. 0,2% 0,2% 1,5%
EBIT-marginal, justerad 1,7% Neg. 5,5% 1,4% Neg. 0,2% 0,2% 1,5%
Vinst-marginal, justerad 0,6% Neg. 4,9% 0,5% Neg. Neg. Neg. 0,5%

Kdlla: AdderaCare, EPB

Avkastning

2018 2019 2020 2021 2022e 2023e 2024e 2025e
ROE, justerad Neg. Neg. 8% 1% Neg. Neg. Neg. 1%
ROCE, justerad Neg. Neg. 6% 1% Neg. Neg. Neg. 1%
ROIC, justerad Neg. Neg. 8% 2% Neg. 0% 1% 5%

Kdlla: AdderaCare, EPB
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Kapitaleffektivitet

2018 2019 2020 2021 2022e 2023e 2024e 2025e
Varulager / totala intakter 21% 21% 19% 19% 19% 19% 19% 19%
Kundfordringar / totala intakter 18% 13% 18% 19% 19% 19% 19% 19%
Leverantérsskulder / KSV 11% 11% 10% 11% 10% 11% 11% 11%
Totala kortfristiga skulder / totala kostnader >100% >100% >100% >100% >100% >100% >100% >100%
Rérelsekapital / totala intdkter 20% 11% 15% 11% 12% 13% 13% 13%
Kapitalomsattningshastighet 1,3x 1,3x 1,1x 1,3x 1,5x 1,7x 1,8x 1,8x

Kdélla: AdderaCare, EPB

Finansiell stallning

2018 2019 2020 2021 2022e 2023e 2024e 2025e
Nettoskuld 43 36 -9 24 -1 -13 -25 -46
Soliditet 45% 49% 59% 52% 47% 46% 45% 45%
Nettoskuldsattningsgrad 0,4x 0,3x -0,1x 0,2x 0,0x -0,1x -0,2x -0,4x
Nettoskuld / EBITDA 3,0x 2,7x -0,5x 1,0x -0,1x -0,6x -1,1x -1,7x

Kdlla: AdderaCare, EPB

2018 2019 2020 2021 2022e 2023e 2024e 2025e
EPS 0,06 -0,10 0,30 0,04 -0,85 -0,04 -0,04 0,05
EPS, justerad 0,06 -0,10 0,30 0,04 -0,85 -0,04 -0,04 0,05
FCF per aktie 1,28 0,39 0,41 0,72 0,51 0,33 0,37 0,62
Antal aktier vid arets slut, m 17,3 18,5 33,7 33,7 33,7 33,7 33,7 33,7
Antal aktier efter utspadning, snitt 17,3 18,5 33,7 33,7 33,7 33,7 33,7 33,7

Kdlla: AdderaCare, EPB

2018 2019 2020 2021 2022e 2023e 2024e 2025e
P/E, justerad 80,7x Neg. 15,4x 129,1x Neg. Neg. Neg. 72,8x
P/EK Neg. Neg. Neg. Neg. Neg. Neg. Neg. Neg.
P/FCF 4,0x 13,6x 11,1x 6,6x 6,9x 10,6x 9,5x 5,7x
FCF-yield 25% 7% 9% 15% 14% 9% 10% 17%
Direktavkastning 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Utdelningsandel, justerad 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
EV/Sales 0,7x 0,7x 0,7x 0,7x 0,5x 0,4x 0,3x 0,2x
EV/EBITDA, justerad 9,2x 10,1x 8,3x 7,8x 4,8x 5,2x 4,2x 2,8x
EV/EBIT, justerad 39,1x Neg. 12,7x 51,6x Neg. 184,3x 151,4x 16,3x
EV 131 135 145 184 118 107 95 74
Aktiekurs 51 5,4 4,6 4,8 3,6 3,6 3,6 3,6

Kdlla: AdderaCare, EPB
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Disclosure

Denna publikation (nedan ”Publikationen”) har sammanstallts av Erik Penser Bank AB (nedan ”"Banken”) i informationssyfte, for allman spridning,
och &r inte avsedd att vara radgivande. Banken har tillstand att bedriva bank- och vardepappersverksamhet och star under svenska
Finansinspektionens tillsyn. Innehallet har grundats pa information fran allmant tillgangliga kallor vilka bedémts som tillforlitliga. Sakinnehallets
riktighet och fullstandighet liksom ldmnade prognoser och rekommendationen kan dock aldrig garanteras av Banken.

Som ett steg i utformandet av Publikationen har det analyserade bolaget (nedan “Bolaget”) verifierat faktainnehallet i Publikationen. Bolaget kan
dock aldrig paverka de delar av Publikationen som innefattar slutsatser eller varderingar.

Asikter som lamnats i Publikationen &r analytikerns egna asikter vid tillfallet fér upprattandet av Publikationen och dessa kan dndras. Det lamnas
ingen forsakran om att framtida handelser kommer att vara i enlighet med asikter framférda i Publikationen. Informationen i Publikationen ska inte
uppfattas som en uppmaning eller rad att ingd transaktioner. Informationen tar inte heller sikte pa enskilda mottagares kunskaper och erfarenheter
av placeringar, ekonomiska situation eller investeringsmal. Publikationen utgor darmed inget investeringsrad och ska inte heller uppfattas som
sadan. Detta innebar att investeringsbeslut baserat pa Publikationen alltid fattas sjalvstandigt av investeraren och Banken fransager sig darmed allt
ansvar for eventuell forlust eller direkt/indirekt skada som grundar sig pa anvandandet av denna Publikation. Placeringar i finansiella instrument &r
férenade med ekonomisk risk da dessa bade kan 6ka och minska i vdrde. Att en placering historiskt haft en god vardeutveckling ar ingen garanti for
framtiden.

Motiverat vdrde och risk

Det motiverade vardet speglar ett varde for aktien per den dag analysen publicerats i ett intervall motsvarande ca 5-10%. Banken anvander sig av
en rad olika varderingsmodeller for att vardera finansiella instrument sasom till exempel kassaflédesmodeller, multipelvdrdering samt
styckningskalkyler.

Varderingsmetod och ansats for att bestimma motiverat varde ska framga av analysen och kan variera fran bolag till bolag. Vasentliga antaganden
for varderingen baseras pa vid var tid tillgdnglig marknadsdata och ett enligt oss rimligt scenario for bolagets framtida utveckling.
Varderingsmetoden ska ldsas tillsammans med riskklassificeringen. Vad galler riskklassificeringen: klassificeras aktien enligt skalan Hog, Medel, Lag
utifrdn ett antal kdnda parametrar som ar relevanta for Bolaget. En generell riktlinje for att klassificeras som lag risk ar att Bolaget har positivt
kassaflode och att ingen enskild faktor paverkar omsattningen mer an 20%. Motsvarande generella beskrivning av hog risk ar att Bolaget inte natt
positivt kassafléde alternativt att en enskild faktor paverkar omsattningen mer dn 50%.

For mer detaljerad information om varderingsmodeller klicka har.

Allmant

Bankens medgivande kravs om hela eller delar av denna Publikation mangfaldigas eller sprids. Publikationen far inte spridas till eller goras tillganglig
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 faststallt begransningar for spridning och tillganglighet av innehall i Publikationen.

Bankens analysavdelning regleras av organisatoriska och administrativa regelverk som inrattats i syfte att forebygga och férhindra intressekonflikter
och att sdkerstalla analytikernas objektivitet och oberoende. For att férebygga intressekonflikter har Banken bl. a. vidtagit atgarder for att forhindra
otillborlig informationsspridning, dven kallade 'Chinese Walls’. Analysavdelningen ar darmed fysiskt avskild fran Corporate Finance-avdelningen
som inte heller far delta i framtagandet eller lamna synpunkter pa en publikation. Banken har dven interna regler for att hantera eventuella
intressekonflikter mellan analytikern, Bolaget och Banken.

Det kan dock, fran tid till annan, férekomma att Banken utfor uppdrag for ett bolag som dr omnamnt i en Publikation. Banken kan bl. a. vara
radgivare eller emissionsinstitut till bolaget eller likviditetsgarant i ett av bolagets vardepapper. Om sa ar fallet har det angivits i Publikationen.
Banken, dess dgare, styrelseledamoter eller anstallda kan dga aktier i det analyserade bolaget. Banken har dock utarbetat interna restriktioner for
nar anstélldas handel far ske i ett finansiellt instrument som ar féremal for analysen samt utformat interna regler for anstélldas egna affarer som
galler for analytiker. Alla anstéllda i Banken ska redovisa sina innehav i vardepapper samt alla transaktioner. Den analytiker som har utarbetat
Publikationen, och andra medverkande som har vetskap om analysens slutsats, far inte for egen rakning handla i berérda finansiella instrument
eller med dartill relaterade finansiella instrument.

Banken betalar 16n till analytiker som dven kan besta av vinstdelning av Bankens resultat men aldrig knutet till en annan avdelnings ekonomiska
resultat.

Den i Publikationen ldmnade analysen har utforts i enlighet med villkoren for tjansten “Penser Access” som Banken utfor at Bolaget. Klicka har for
mer information om tjansten.

Om annat inte uttryckligen anges i Publikationen uppdateras analysen kvartalsvis samt nar Bankens analysavdelning finner att sa ar pakallat av t.ex.
vasentliga forandrade marknadsférutsattningar eller hdandelser relaterade till det analyserade bolaget eller finansiella instrument.

Banken erhaller ersattning fran Bolaget for tjansten Penser Access.

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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https://docs.penser.se/a/3070/Varderingsmodell_och_multiplar.pdf
https://epaccess.penser.se/
http://www.penser.se/

