ANALYSGUIDEN

av Aktiespararna

Addlife i god form

Koncernen

Addlife 6kade omsittningen under fjarde kvartalet med 11% (varav
9% organiskt, positiv valuta 1% samt forvarvad tillvaxt 1%) till 2 818
MSEK jamfort med 2 544 MSEK motsvarande kvartal 2023. Bolagets
EBITA for kvartalet uppgick till 346 MSEK (278) motsvarande en
marginal pd 12,3% (10,9%). Bdde Labtech och Medtech vixte starkt
organiskt under kvartalet med bra marginaler. Nettoresultatet har
fortsatt paverkats pa grund av hog skattesats som en konsekvens av
att delar av rintekostnaden ej ar avdragsgill. Vi antar att detta
fortsitter under 2025/26.

Labtech

Labtech visar pd en omsittningsokning for Q4 2024 pa
9% till 1 141 MSEK (1 050). EBITA-resultatet 6kade med 6% till 161
MSEK jamfort med 152 MSEK motsvarande kvartal 2023.

Medtech

Affarsomradet Medtech visar pa en 6kad omséttning pa 12% i Q4
2024 till 1 679 MSEK jamfort med 1 498 MSEK motsvarande kvartal
2023. EBITA-resultatet 6kade med 46% till 195 MSEK jamfort med
133 MSEK motsvarande kvartal 2023.

Okar motiverat virde men fullvirderad for stunden
Addlife verkar inom en bransch med stabil och 6kande efterfragan dar
man har en etablerad position. Addlife har lyckats 6ka och stabilisera
marginalerna och genom en forbattrad kassakonverteringsgrad ckat
kassaflodet vilket har varit ett viktigt mal. Detta har fatt en direkt
effekt pa nettoskuldsittningen.

Bolagets fortsatta prioritet ar lonsamhets- och kassaflodeskontroll
vilket kommer bidra till att man har mdgjlighet att minska
skuldséttning samt kunna &tergd till att forvirva. De senaste
kvartalen har visat att bolaget ar pa god vdg. Tack vare god
operationell utveckling samt en ldgre ridntenivd okar vi vért
motiverade virdeintervall till 150-175 kr.

Vi fortsitter dven att podngtera var asikt att Addlife ar ett valskott
bolagien bransch med relativt stabil tillvaxt vilket bor premieras med
en viss viarderingspremie.
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Kalla: OMX, Analysguiden
Prognoser & Nyckeltal, mkr
2023 2024 2025p 2026p
Omséttning 9685 10286 10903 11557
Bruttoresultat 3599 3859 4100 4346
Rorelseres. (ebit) 585 721 833 919
Resultat f. skatt 339 405 573 687
Nettoresultat 192 254 361 447
Vinst per aktie 1,57 kr  2,07kr  2,95kr 3,65kr
Utd. per aktie 1,20kr 0,50 kr 0,75kr 1,00 kr
Omséttningstillvaxt  51,6% 6,2% 6,0% 6,0%
Bruttomarginal 372% 375% 37,6% 37,6%
Rorelsemarginal 6,0% 7,.0% 7,6% 8,0%
P/e-tal 103,9 78,6 55,3 44,7
EV/ebit 42,5 34,5 29,9 271
EV/omsattning 2,6 2,4 23 2,2
Direktavkastning 0,7% 0,3% 0,5% 0,6%

Kalla: Bolaget, Analysguiden
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Koncernens utveckling

Stark tillvaxt med god kassaflodesgenerering

Addlife 6kade omsittningen med 11% under fjarde kvartalet 2024,
organisk tillvixt exklusive valutapaverkan och forvarv okade
omsittningen med 9%.

God tillviaxt under kvartalet tillsammans med okat kassaflode har
givit Addlife mojligheten att minska sin nettoskuld och bérja ndmna
forvarv som aktuellt igen. Vi ser detta som positivt och utgar fran att
forvarven kommer att bli fler men av mindre storlek &n de forvarv
man genomfoérde under 2021 och borjan av 2022.

De langsiktiga positiva trenderna pa marknaden, sdsom ambitionen
att minska vardkoerna, satsningar pa forskning och behovet av
effektiv hantering av 6kande virdbehov kvarstar, vilket stodjer var tes
om stabil efterfrdgan Gver tid.

Bolagets EBITA-marginaler inom bada affirsomrddena ar
underliggande starka dven om de kan paverkas under kvartalen
beroende pé forsaljningsmix. Bolagets tillvaxt ser stabil ut kommande
ar och fokus for Addlife kommer darfor att vara kostnadsoptimering
och minskad nettoskuldsittning vilket medger att man aterupptar sin
forvarvsresa.
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Kalla: Addlife Q4 2024-rapport
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Fortsatt stabil efterfragan for Addlife,
lénga vardkoer kommer fortsatt att ge
positiv effekt for bl a Medtech

Den upparbetade vardskulden kommer
fortsatt ge tillvaxt under ett flertal ar
Omsittning upp 11% till 2 818 MSEK (2
544).

EBITA uppgick till 346 MSEK (278)
motsvarande en marginal pa 12,3%.
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Labtech

Labtech verkar inom diagnostik, biomedicinsk forskning och
laboratorieutrustning.

Efter en sdsongsmassigt svagare tredje kvartal forbattrades bade
forsiljningen och marginalerna avsevart under det fjarde kvartalet,
med en organisk tillvixt pa 6 %.

Diagnostik och lidkemedelsforskning fortsatte att visa styrka, medan
akademisk forskning indikerade vissa positiva tecken pad oOkad
aktivitet. Forsidljningen av reagenser och engingsprodukter ckade
stabilt och instrumentférsiljningen uppvisade en markant 6kning
drivet av nyligen vunna upphandlingar och en del tidigare affiarer som
slutférdes under fjarde kvartalet.

Osteuropa rapporterade Aterigen ett starkt fjirde kvartal, &iven om
effekten var ndgot svagare jamfort med foregdende ar.

BonsailLab som forviarvades i Q2 detta ar utvecklas enligt plan med
hog tillvaxt och goda marginaler, och portf6ljen har stirkts genom
ytterligare produkter.

Marginalen har sjunkit i takt med att den Covid-19-relaterade
forsdljningen avtagit. Utan storre andel Covid-19-relaterade intakter
bedoms marginalen ligga omkring 10-15% vilket tydligt
framkommer i EBITDA-marginal-grafen nedan.
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Kalla: Bolaget, Analysguiden
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Labtech Q4 2024
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e Omsittningsokning pa 9% till 1 141
MSEK (1 050 MSEK)

e EBITA oOkade med 6% till 161 MSEK
(152)

e EBITDA-marginal uppgick till +14,1%
(14,5%)
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Medtech

Medtech levererar medicintekniska produkter inom medicinteknik
samt hjalpmedel inom hemvérd.

Den organiska tillvaxten uppgick till 11 % under kvartalet, trots en
minskning av operationer i december pé grund av fler lediga dagar
inom vérden. Detta da jul- och nyarshelgerna lag pa vardagar.

Medtech-segmentet visade stark utveckling, sirskilt i Tyskland,
Spanien, Portugal, Irland, Storbritannien och Norge, vilket drevs av
en forbattrad produktportfolj och 6kade marknadsandelar.

Nedstingningen av Camanio slutférdes under tredje kvartalet, vilket
helt har eliminerat den arliga resultateffekten om -60 MSEK och
kassaflodeseffekten om -90 MSEK.

Inom AddVision har betydande étgarder genomforts och delar av
verksamheten visar nu en positiv trend. Vardkoéerna forblir langa,
men initiativ for att minska dem kan borja ge effekt redan under
2025.
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Kalla: Bolaget, Analysguiden
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Medtech Q4 2024

Omsittningsokning 12%,

EBITA-forandring 46% med ett
resultat pd 195 MSEK (133)

EBITA-marginal uppgéende till
11,6% (8,9)

Frén och med fjarde kvartalet

kommer resultatet e att
paverkas av Camanio-
nedldggningen.

EBITA-marginal

* = - 53 MSEK &r hanforligt till forvarvskostnader
** = justerad for aterlagd tillaggskopeskilling
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Framtidsutsikter

Tillvaxt och Ionsamhet

Det omsittningstapp som Covid-19-forsidljningen medfort har
kompenserats av de forvarv bolaget gjorde under 2021 samt en
organisk tillvaxt utifrdn den upparbetade virdskuld som vuxit sig stor
under pandemin.

Trots god tillvaxt inom Medtech ligger virdskulden fortsatt kvar pa
hoga nivaer. Mest troligt kommer detta att pagd under kommande ar
vilket gor att vi ser en ndgot 6kad tillvaxt under en langre tidsperiod i
stéllet for en kraftigare tillviaxt under en kortare tidsperiod. Vart att
papeka ar att ett flertal initiativ tas i varden for att minska viantetiden
vilket kan gora att Addlife kan se tydlig effekt redan under 2025.

Potentialen for Addlife ar en tillvaxt pa mellan 5-10% f6r 2025 och
2026 beroende huruvida man genomfor forvirv eller inte. Mest troligt
ar att de forvarv man genomfor dr mindre och av mer kompletterande
natur.

I vart huvudscenario, bedoms Medtech kunna né ca 12% EBITA-
marginal 6ver tid, medan Labtechs bedoms kunna na en ca 10—-15%-
ig marginal. For Addlife som helhet uppskattas dirmed EBITA-
marginalen ligga pa 13-13,5%.

Forvarvskapacitet / nettoskuld

Addlife har per sista december 2024 likvida medel (kassa inklusive
beviljade men ej utnyttjade bankkrediter) uppgaende till 1 311
MSEK. Den rintebirande nettoskulden uppgar till 4 920 Mkr
(foregdende kvartal 5 350) och nettoskuldsittningsgraden! ligger nu
pa 0,9 (1,0 foregaende kvartal).

Bolaget har tva lanevillkor att ta hinsyn till vad giller
nyckeltal. Det forsta dr att rantetickningsgraden (EBITDA/
rintekostnader?) skall ligga 6ver 4 (Q4-24 = 5,5) samt att
soliditeten (eget kapital / totala tillgangar) skall vara over
25% (Q4-24 = 41%).

Vi kan forvinta oss ett fortsatt fokus pa amortering av nettoskulden
under innevarande &r. Forvarven under 2021 har okat nettoskulden
och det finns behov av konsolidering av de nya bolagen. Man har dven
som mal att ligga wunder 1 i nettoskuldsidttningsgrad.
Uppskattningsvis genererar bolaget ca 1000 MSEK i operativt
kassaflode pa éarsbasis vilket ger goda mojligheter att minska
nettoskuldsittningsgraden till 14gre nivier d4& man normaliserat
rorelsekapitalbindningen.

! Nettoskuldsattningsgrad / Eget Kapital = 4 920/ 5 309 = 0,93
2 Med vissa justeringar vad betréffar nettoskuld bl a IFRS16
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Bedomer att tillvixten uppgar till ~

5-10% for 2024/2025

Vi ser en fortsatt atergang till
normaliserad forsiljningsmix

Tydligare tecken pa normaliserad
sjukvardsefterfragan — strukturell
personalbrist sitter begrinsningar

Goda kassatloden ger bra
maojligheter till minskning av
nettoskulden — genererar ca

1 000 MSEK per ar fran

verksamheten. Tillvixten for

tillfillet kraver dock en 6kning
av rorelsekapitalet vilket
begriansar mojligheterna att

minska skulden.
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Gjorda forvarv under 2019/2024

Netto- Antal
Férviry Tidpunkt omsittning, MSEK' anstillda’ Affirsomrade
Verksamhet fran Wellspect HealthCare, Sverige April, 2019 170 14 Medtech
Lab-Vent Controls A/S och Koldt & Rya El A/S, Danmark Augusti, 2019 52 20 Labtech
Fysionord i Solleftea AB, Sverige September, 2019 6 2 Medtech
Funktionsutstyr AS, Norge December, 2019 50 7 Medtech
EuroClone S.p.A, ltalien Januari, 2020 280 58 Labtech
TechniPro PulmoMed Pty Ltd, Australien September, 2020 13 5 Medtech
Ropox A/S, Danmark Oktober, 2020 95 73 Medtech
Dach Medical Group Holding AG, Osterrike Oktober, 2020 145 23 Medtech
Zafe Care Systems AB, Sverige Oktober, 2020 35 21 Medtech
BioMedica ltaly (SIAD), ltalien December, 2020 80 17 Medtech
Vision Ophthalmology Group GmbH, Tyskland April, 2021 700 190 Medtech
Healthcare 21 Group, Irland April, 2021 1700 450 Medtech
Bio-Connect Group, Nederldnderna September, 2021 140 31 Labtech
Fischer Medical ApS, Danmark November, 2021 60 12 Medtech
Camanio AB, Sverige December, 2021 13 18 Medtech
MBA Incorporado S.L., Spanien Januari, 2022 670 285 Medtech
Verksamhet fran Telia Health Monitoring, Sverige Q1,2022 4 8 Medtech
O’Flynn Medical Ltd Q2,2022 64 36 Medtech
BioCat GmbH Q2,2022 90 20 Labtech
JK Lab Nordic AB, Sverige Q3,2022 24 6 Labtech
Emmat Medical Ltd, Q3,2023 28 4 Medtech
Bonsailab, Spanien Q2,2024 90 13 Labtech

! Avser situationen pé helsrsbasis vid férvérvstillfllet

Kalla: Addlife

Forvarv som tillkommit hittills under

2021/24:

Vision Ophthalmology Group GmbH (VOG)

VOG ar en ledande europeisk distributor och tillverkare inom
oftamologi (6gonkirurgi). Bolaget har verksamhet i Schweiz,
Tyskland, Storbritannien och Polen. Tilltradet var 8 april 2021 och
initialkopeskillingen uppgick till 165 MEUR. En kontant
tillaggskopeskilling kan tillkomma om maximalt 18 MEUR senast
2024 baserad pé verksamhetsresultat fram till 2023. Bolaget omsatte
ca 70 MEUR under 2020.

Healthcare 21 Group

Bolaget ar en ledande LifeScience-distributor med verksamhet i
Irland och Storbritannien. HC21 forvarvades och konsoliderades den
12 april. Initiala kopeskillingen uppgick till ca 240 MEUR, ytterligare
en kontant tillaggskopeskilling kan tillkomma om maximalt 5 MEUR
senast 2024 baserad pa verksamhetsresultat fram till 2023. Bolaget
omsatte ca 170 MEUR under 2020.

Bio-Connect Group

Foretaget ar en distributor inom Benelux-omradet med fokus pa Life
Science och Diagnostik. Bolaget omsitter ca 14 MEUR med 31
medarbetare. Bolaget forvirvades och konsoliderades 1 september
2021. Bolaget har en bred portfolj avledande varumarken framst frén
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forskningsinriktade leverantorer inom Life Science, Diagnostik,
Farma och Veterindr. Kunderna utgors fraimst av universitets- och
sjukhuslaboratorier.

Fischer Medical ApS

Bolaget ar ett danskt foretag med distribution av instrument och
implantat for ortopedisk kirurgi och gynekologi med verksamheter
framst i Danmark och Sverige. Fischer Medical ApS omsitter ca 60
MSEK pé éarsbasis och har 12 anstidllda. Man har egen siljkar i
Danmark och Sverige och dven omsittning i Norge och Finland.
Tilltradet skedde den 1 november 2021.

Camanio AB

Camanio ar en svensk leverantér av digitala véird- och
omsorgstjanster med fokus pa individcentrerade smarta 16sningar for
vard i hemmet. Bolaget omsatte ca 13 MSEK &r 2020 med 18
anstillda. Camanio var en av tre leverantérer som under 2020 blev
tilldelad Addas (Sveriges Kommuners och Regioners inkopscentral)
ramavtal gillande trygghetslarm och larmmottagning. Forvirvet
innebar att Addlife etablerar en digital vard- och omsorgsplattform
till stéd for vard- och omsorgsaktorer i deras leverans av
digitaliserade tjanster till patienter och anviandare.

MBA Incorporado S.L.

MBA ir en ledande oberoende distribut6ér inom ortopedisk kirurgi
med verksamhet i Spanien, Italien och Portugal. Bolaget omsitter
cirka 67 MEUR och har cirka 285 medarbetare. MBA:s
huvudmarknad ar Spanien som star for nara 90% av omséttningen,
ovriga marknader &dr Italien och Portugal som béada har
tillvaxtpotential. Huvudsakliga produktomridden &ar ortopediska
implantat for rekonstruktioner av bland annat hofter, knan och axlar,
samt produkter och 16sningar for framfor allt rygg- och neurokirurgi,
trauma samt anestesi.

Verksamhet fran Telia Health Monitoring

Telia Health Monitoring utvecklar och levererar en digital plattforms-
16sning som mojliggor egenmonitorering for patienter med kroniska
sjukdomar. Bolaget omsitter 4 MSEK, med é&tta anstillda.
Verksamheten kommer att integreras med Camanio. Telia Health
Monitorings digitala 16sning stoder idag egenmonitorering av ett
flertal kroniska sjukdomar, sdsom hjartsvikt, hogt blodtryck, KOL,
diabetes och IBD men har ocksa utvecklats for egenmonitorering
inom specialistmédravard.

O’Flynn Medical Ltd

Bolaget ar en oberoende specialistdistributor som erbjuder
forsaljning och uthyrning av produkter samt tekniska tjanster till
sjukhussektorn, privatkunder och vardhem p& Irland. Bolaget
kommer att bli en del av Healthcare 21, som AddLife forvarvade till
affirsomradet Medtech 2021.

Man omsitter cirka 6,4 miljoner euro och har 36 anstillda. Foretaget
erbjuder medicinsk utrustning och forbrukningsvaror utéver
uthyrning, rekonditionering och teknisk service av specialiserade
produkter sdsom madrasser och séngar.

Analysguiden
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BioCat GmbH

BioCat marknadsfor och siljer en bred portf6lj av instrument och
reagenser inom de snabbvixande omriddena genomics, proteomics
och cellbiologi till forskningsinriktade kunder inom universitet och
hogskolor, farma och biotech. Bolaget distribuerar produkter och
tjanster fran ett 70-tal leverantorer.

BioCat omsitter cirka 9 MEUR och ar lokaliserat i Heidelberg,
Tyskland.

JK Lab AB

JK Lab &r en specialiserad distributor av instrument och tjanster
inom materialprovning. Omséttningen uppgar till cirka 25 MSEK
med 6 anstillda. Bolaget kommer att integreras med Bergman
Labora.

Emmat Medical Ltd

Emmat ar verksamt inom kirurgiprodukter i Storbritannien och
omsitter cirka 28 MSEK och har fyra anstillda. Bolaget integreras i
Healthcare 21 Group.

BonsailLab

BonsaiLab, en ledande spansk distributér inom cell- och
molekylarbiologi. Bolaget som omsitter 8 MEUR &r verksamt i
Spanien och Portugal kommer att bli en del av affirsomradet
Labtech.

BonsaiLab ir ett bolag aktivt inom bioteknik och tillhandahéller en
produktportfélj = med  marknadsledande  instrument och
forbrukningsvaror inom cell- och molekylarbiologi. Bolaget erbjuder
avancerad teknologi, 16sningar och service for genetik och genomik
laboratorier i Spanien och Portugal, erbjudandet omfattar
gensekvensering, genetisk analys samt provberedning.

Analysguiden
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Vardering

Addlife verkar inom en marknad med relativt forutsagbar omséattning
och stabil tillvixt och man har de senaste dren 6kat omsittningen
kraftigt jamfort med nivaerna innan Covid-19. Den underliggande
efterfrigan pa sjukvard ar god och Okande. Vi ser nu att den
vardskuld som uppkom i sviterna efter covid-19 bidrar till
en god organisk tillvixt som bedoms fortsitta ytterligare ett
antal ar.

Fréan toppnivéerna pa 395 kr per aktie runt arsskiftet 2022 f611 kursen
till en niva omkring 60 kr under hésten 2023. En faktor har varit en
osdker bors kombinerat med en snabb rianteuppgéang vilket paverkat
viarderingarna negativt genom O©kat avkastningskrav men ocksa
minskade marginaler efter att Covid-19-relaterad forsiljning avtagit.

I takt med att bolaget levererat operativt och integrerat forvarvade
bolag, fokuserat pad marginalforbattringar samt minskat sin
skuldsittning har kursen aterhdmtat sig och ligger nu omkring 170
kr. For ett bolag som Addlife som har en tydlig strategi att 6ka
omsittningen genom forvarv ar det naturligtvis viktigt att visa pé att
man kan behalla och 6ka virdet pa de bolag man férvérvar.

Tack vare bolagets relativt stabila omsattningstillvixt och kassaflode
ser vi ett bolag som minskar sin skuldsattning och bedémer vi kunna
dela ut ca 30-50% av sin vinst per aktie under kommande &r.
Tillvixten kommer framst frén demografi, forvirv och uppbyggd
vardskuld som &r relativt robusta parametrar.

Fortsatt fokus for Addlife dr att integrera de stora férvarv man gjorde
under 2021 vilket gor att man fortsitter generera goda kassafloden
som kan minska nettoskulden, finansiera nya forvarv samt
distribuera pengar till aktiedgarna i form av utdelning.

Vi ser ett langsiktigt intressant bolag och vi okar vart
motiverade viardeintervall om 150-170 kr per aktie da
bolaget visat att man uppvisar god tillvixt och bra
kassaflode da man gradvis 6kat kassakonverteringsgraden
vilket innebir forbidttrade kassafloden. Detta medfor att
man kan hantera sin nettoskuld samt péaborja sin
forvarvsresa igen. I det korta perspektivet éar det viktigt att
man visar pa att marginalerna fortsitter vara stabila och
rorelsekapitalbindningen ligger pa fortsatt bra nivaer.

Bolag EV/sales EV/sales EV/ebit EV/ebit P/e P/e Dir.avk

2025p 2026p 2025p 2026p 2025p 2026p 2025p,
Sdiptech 2,2 2,0 12,8 11,4 157 12,7 0,0
Addtech 4,2 39 32,6 30,1 46,7 41,2 09
Lagercrantz 52 47 338 29,8 47,7 40,5 09
Indutrade 35 33 27,1 24,5 36,5 321 11
Addnode 2,6 2,4 23,0 20,2 319 27,1 1,2
Medel, jamforbolag 3,5 3,3 25,8 23,2 35,7 30,7 0,8

iAddlife * 23 2,2 29,9 271 15!

* Analysguidens prognoser
Kalla: Refinitiv. Nyckeltalen bygger pa analytikerkollektivets prognoser.
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Bra langsiktig organisk tillviixt, stabila
kassafloden tillsammans med god
forvarvs-historik motiverar hoga
multiplar

Noterbart iir att Addlife kommer ha
hogre skattesats pa grund av att delar av
riantekostnaden har natt avdragstaket.
Med normaliserad skatt (antaget 25%)
skulle PE-talet for 2025 och 2026 legat
pa 46,4 respektive 38,7
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Verksamheten

Addlife arbetar inom omrédet Life Science och erbjuder produkter,
tjanster och radgivning till bade privat och offentlig sektor.

Verksamheten ar uppdelad i tvd affirsomrdden - Labtech och
Medtech.

Labtech  riktar sig  framforallt till  diagnostik- och
forskningslaboratorier i Norden. Produkterna anvidnds for att
diagnostisera sjukdomar och bedriva forskning och bestar av
instrument, utrustning, forbrukningsartiklar och reagenser. Ungefar
10 procent av produkterna avser egna varumaérken.

Medtech erbjuder medicintekniska produkter till sjuk- och
hemsjukvard. Produktutbudet omfattar dels enklare engangsartiklar,
dels avancerade produkter inom kirurgi.

Addlifes affarsstrategi dr att forena det stora bolagets styrka med
entreprendrens engagemang och affirsmannaskap. Moderbolaget
agerar som aktiv dgare med fokus pa foretagsutveckling och okad
lonsamhet. Paverkan sker genom aktivt styrelsearbete. Dotterbolagen
ansvarar for sina egna affarsverksamheter inom ramen f6r de krav
som koncernen stéller pa tillvixt, lonsamhet och héllbarhet.

Affarsmodellen bygger pa nira samarbeten med ledande globala
leverantorer inom utvalda nischomraden. En stor del av styrkan
ligger i att kombinera produkterbjudanden med en stark position pa
marknaden och ett utvecklat serviceerbjudande.

Norden har historiskt varit den starkaste basen, men forviarven av
delar av Wellspect, MBA, Biomedica, VOG samt HC21 vidgar den
europeiska marknadspotentialen avsevart. Koncernen har utvecklat
langsiktiga relationer och partnerskap som gor det mojligt att uppna
starka marknadspositioner inom utvalda marknadsnischer.

Som oberoende aktor och distributér har koncernen dartill kunnat
erbjuda kundanpassade l6sningar genom kombinationen av
produkter fréan flera av leverantorerna.

Analysguiden
27 februari 2025

Finansiella mal:

Resultattillvixten (EBITA)
skall langsiktigt uppga till
minst 15% per ar

Lonsamheten ska overstiga
45% mitt som relationen
rorelseresultat /
rorelsekapital

Styrelsen har som mal att
foresla en utdelning
motsvarande 30-50% av
resultatet efter skatt
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Disclaimer

Aktiespararna, www.aktiespararna.se, publicerar analyser om bolag som
sammanstallts med hjalp av kéllor som bedomits tillforlitliga. Aktiespararna
kan dock inte garantera informationens riktighet. Ingenting som skrivs i
analysen ska betraktas som en rekommendation eller uppmaning att
investera i nigot finansiellt instrument. Asikter och slutsatser som uttrycks
i analysen ar avsedd endast for mottagaren. Analysen ar en si kallad
Uppdragsanalys dar det analyserade Bolaget tecknat ett avtal med
Aktiespararna. Analyserna publiceras l6pande under avtalsperioden och
mot sedvanlig fast ersiattning. Aktiespararna har i 6vrigt inget ekonomiskt
intresse avseende det som ar foremal for denna analys. Aktiespararna har
rutiner for hantering av intressekonflikter, vilket sikerstiller objektivitet
och oberoende.

Innehéllet far kopieras, reproduceras och distribueras. Aktiespararna kan
dock inte hallas ansvariga for vare sig direkta eller indirekta skador som
orsakats av beslut fattade pa grundval av information i denna analys.

Investeringar i finansiella instrument ger majligheter till virdestegringar
och vinster. Alla siddana investeringar ar ocksd forenade med risker.
Riskerna varierar mellan olika typer av finansiella instrument och
kombinationer av dessa. Historisk avkastning ska inte betraktas som en
indikation for framtida avkastning.

Analytikern Joakim Kindahl &dger inte och far heller inte dga aktier i det
analyserade bolaget.

Ansvarig analytiker:

Joakim Kindahl

Analysguiden
27 februari 2025

ANALYSGUIDEN

av Aktiespararna



