Plejd

Rapportkommentar Q1'23

2022-04-21

Plejd rapporterade férsta kvartalet fér 2023 och nettoomsattningen
uppgick till 121,3 MSEK, en 6kning med 22,1 %. EBIT-marginalen sjénk
fran 20,0 % till 13,3 %, vilket innebar att EBIT minskade fran 19,9 MSEK
till 16,1 MSEK. Den minskade [6nsamheten var hanférlig till en ldgre
bruttomarginal i kvartalet pa 56,4 % (59,0) samt att kostnadsmassan
Okat mer an fdrsaljningen.

Ny kategori

Den stora nyheten i rapporten var att Plejd avser att lansera en ny
produktkategori nu i maj i samband med mdssan Elfack. Detta ser vi
mycket positivt pa och lanseringen sker tidigare &n vad vi forst raknat
med. Malet &r att produkterna i den nya kategorin kommer att borja
sdljas pa grossisterna 45 dagar efter lansering, vilket innebér att
forsalining kommer ske under hela H2'23. Vi ser stor potential i
kategorin da Plejd har en installatorsbas om dver 50 000 elektriker,

vilket kan innebdra en stor férsadljningsdbkning om lanseringen blir lyckad.

Det faktum att produkterna i kategorin redan ar anpassade efter
befintliga marknader och kan lanseras brett ar ytterligare en positiv
aspekt.

Marginalutveckling och I6nsamhet

VD Babak Esfahani podngterade i var intervju att endast en marginell
0kning av personalstyrkan kan komma att ske, men att Plejd idag har
den personal de behdver for att vdxa de kommande aren.
Kostnadsmassan forvantas nu stabiliseras pd den nuvarande nivan. Vi
har justerat vara estimat for den ndgot Iagre bruttomarginalen i
kvartalet samt att den nya kategorin kommer pressa bruttomarginalerna
nagot initialt. Detta ska Plejd dock férsdka brygga genom att optimera
befintliga produkter i puck-serien.

Outlook

Vi &r fortsatt positiva till Plejd pa ndgra ars sikt och har stark tilltro till
den nya kategorin. Risken ar att kategorin inte blir den succé Plejd
hoppas och vi tror pa, vilket i s& fall kommer ha stor negativ inverkan pa
tillvaxten.

Fakta
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(MSEK) 2021 2022E 2023E 2024E 2025E Kursutveckling 12 manader
Nettoomsattning 326,2 430,8 555,2 760,5 1062,6

Tillvdxt y-o-y 56,1% 32,1% 28,9% 37,0% 39.7% 400
Aktiverat arbete 38,0 68,0 78,2 89,9 98,9 W 300
Ovriga int&kter 4,7 37 4,0 3,0 3,0 200
Summa int&kter 368,9 502,6 637,4 853,5 11645 100
P/S 7,0 53 4,1 3,0 2,2

Summa kostnader 315,2 4232 5531 689,7 875,7 0
Tillvéxt y-o-y 48,2% 34,3% 30,7% 24,7% 27,0% OMXS30 === Plejd

EBIT 53,7 79,4 84,3 163,7 288,8

EBIT-marginal 16,5% 18,4% 15,2% 21,5% 27,2%

Tillvéxt y-o-y 124,3% 47,9% 6,1% 94,3% 76,4% Kursutveckling% 1m 3m 12m
EV/EBIT 42,4 28,7 27,0 13,9 79 Plejd 19%  15%  -354%

Detta dren uppdragsanalys. Mer information och disclaimer finns pa sista sidan.
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Historik

Plejd har en historik av stark
organisk tillvaxt. Bolaget har
dkat omsattningen fran 30
MSEK till 431 MSEK mellan
2017-2022, vilket ger en CAGR
om 70,4 %. Under samma
period har EBIT 6kat fran 1
MSEK till 54 MSEK med en
CAGR om139,9 %. Plejd har
under perioden gatt fran en
uppstickare i branschentill en
féredragen leverantor.

Key Insights

-

Trender

Marknaden har en stark
underliggande tillvaxt, vilket
drivs av flera olika faktorer. En
faktor ar teknikskiftet med
dvergangen mot uppkopplad
och smart elektronik. Andra
trender som bidrar ar 6kad
mobilanvandning samt
klimatomstaliningen som dkar
behovet av energibesparingar.

"I kombination med stark tillvaxt framst
ledd av vara nya produktkategorier,
férvantar vi oss en hdvstang i Iénsamhet
med markant férbdttrad rérelsemarginal
som resultat. Vi har natt en niva dér

Investeringscase

Kalqyl

El

Tillvaxt

Plejd satsar pa nya

produktkategorier och dven
expansion tillnya marknader.

Vi beddmer att den

kombinationen kommer
mojliggdra fortsatt hog tillvaxt

med stigande
rorelsemarginaler.

* Historik av hog tillvaxt under I6nsamhet

« Stark position bland elektriker pa kdrnmarknader
* Nya produktkategorier i pipeline

* Expansion inom nya geografiska marknader

kostnadsmassan kommer att plana ut

framover”

- Babak Esfahani, VD Plejd

 Stark dgarbild och hégt insiderdgande

 Stark underliggande tillvaxti marknaden

* Relativt hdga intrddesbarriareri branschen

* Stor anvandarbas som snabbt kan tillgodogéra
sig nya produkter

* Standardprodukt hos elektriker

Sida| 2



Plejd Q123 Kalgyl

Fortsatt tillvaxt,lagrel6nsamhet

Plejd fortsatte att uppvisa organisk tillvaxt i Q1'23, dar nettoomsattningen 6kade 22,1 % y-o-y vilket var
i linje med vara estimat. Lonsamheten kom in ldgre &n vad vi férvantat oss och EBIT minskade 18,9 %
y-o-y i kvartalet. Detta kopplat till en Idgre bruttomarginal och en kostnadsmassa som dkat snabbare
an forsdljningen.

Tillvaxten drivs av 6kad forsdljning av befintliga produkter, men lanseringen av LED-751Q4'22
paverkar troligen fortsatt positivt. Under kvartalet sldpptes ocksa produkten EXT-01, vilken &r en
kompletteringsprodukt for att bland annat dka rackviddeni Plejd-mesh samt har en integrerad
batteribackup. Produktlanseringen bidrog troligen ocksa positivt, men i liten omfattning da produkten
ar ett komplement och 13gt prissatt.

Den svenska och norska marknaden bidrar framst till tillvaxteni kvartalet menen tillvaxt om11,3 %
respektive 41,4 % y-o-y. Vi beddmer att Norge kommer vara en fortsatt viktig tillvaxtdrivare for Plejd
under 2023 och framat. Finland, Holland och 6vriga marknader fortsatter att vaxa starkt, men fran
Idga nivaer.

(MSEK) Q1'23 Q1'22 Intdktsférdelning Q1'23
Sverige 79,2 71

Tillvaxt y-o-y 11.3% 12,5%

Norge 34,4 24,3

Tillvéxt y-o-y 414% 168,4% ‘ Sverige, 65,3%
Finland 39 2,5 Norge, 28,4%
Tillvdxt y-o-y 55,9% 55,9% Finland, 3,2%
Holland 2,2 0,7

Tillvéxt y-o-y 199,2% 122,2% Holland, 1,8%
Ovriga marknader 1,7 0,6 = Ovriga, 14%
Tillvéixt y-o-y 166,3% n/a

Nettoomsattning (totalt) 121,3 99,3

| slutet av mars kommunicerade Plejd att deras produkter nu ar tillgangliga i
Schweiz via bland annat elgrossisten Sonepar?. Plejd har ocksa en ny saljare pa
platsi Schweiz, Reto Heinle, med manga ars erfarenhet i branschen. Plejd érnu i
"intrddesfasen” aveni Schweiz.

Anpassningarna mot Finland &r fortsatt pa gang och enligt VD Babak Esfahani
kommer lansering ske direkt ndr de ar klara.

| Holland har en ny séljare anstéllts under kvartalet och pabérjar sin tjanst nu i
april. Vidare har Plejd borjat séljas pa ytterligare nagra grossister i Holland, dar
fler Imagro-grossister nu sdljer produkterna3.

Det danska bolaget Lumega meddelade att de ingar ett partnerskap med Plejd,
dar de borjar sélja Plejds produkter pa den danska marknaden nu i april.

Efter kvartalets slut, i april, meddelade Holte Sweden att de lanserar produkter
for att styra och energioptimera byggarbetsplatser tillsammans med Plejds
produkter. Holte Sweden ar ett dotterbolag tillnorska Holte Industri AS>.

sul)T0
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Nya produkteroch funktioner

Ny produktkategori

Den storanyhetenirapporten var att Plejd avser att lansera en ny produktkategorii samband med
fackmassan Elfack 9:e maji ar. VD Babak Esfahani uppgav att Plejd férvantar sig en ny tillvaxtvag, dar
forsaljning av den nya kategorin pa befintliga marknader kommer vara den stora tillvéxtdrivaren
framat. | var intervju med Esfahaniuppgav han att den nya kategorin som kommer lanseras inte ar
varmereglering, utan en annan kategoriPlejd arbetat I&nge pa. De volymdrivande produkterna
kommer lanseras forst och sedan kommer fler produkter sléppas allteftersom. Malet &r att de nya
produkterna somlanseras kommer na grossisterna 45 dagar efter lansering. Produkterna kommer att
bdrja sdljas direkt i de befintliga marknaderna och ar anpassade efter dessa. Tillverkningen kommer
ske till halften in-house av Plejd sjdlva och andra hdlftenav NOTE. Marknaden kommer troligen vara
storre &dn marknaden for befintliga puck-serien, men fragan &r vilken marknadsandel Plejd lyckas ta®.
Vi ser valdigt positivt pa att den nya kategorin kommer att bérja bidra till tillvdxten redan i Q3'23 och
ar tidigare an vad vi férvantat oss.

Lanseringar under kvartalet

Under kvartalet lanserades EXT-01i Q1'23, somdr en extender som forlanger rackvidden
i Plejds mesh-n&tverk. Produkten har ocksa en inbyggd batteribackup (BAT-01), somgér
att tidsfunktioner behalls vid stromavbrott. Utover detta kan EXT-O1ocksa styra en |
eller flera enheter med en aterfjadrande tryckknapp eller vridadapter (RTR-01). \ |
Produkten dr ett tillbehér och ingen produkt som kommer skala enligt VD Babak AR
Esfahani.

Enheter

Pa mjukvarusidan har en ny uppdatering som kallas "Narvaropaketet”
lanserats, vilket forbattrar stodet for rérelsevakter fran tredje-part i Plejd-
systemet. Dettaforenklar anvandandet av Plejd i kommersiella installationer
dar det ofta installerar rorelsevakter.

Nérvaro

| kvartalet slappte Plejd ocksa en officiell integration mot Homey. Homey &r ett HomeKit
ekosystem som kombinerar flertalet tradldsa kommunikationsprotokoll sésom Z-

Wave, Zigbee, Bluetooth och Wi-Fi. Detta medfdr att Plejd nu kan kombinerasoch A 5 ogie Home
kommunicera med valdigt manga andra produkter fran andra fabrikat i Homey.
Detta fungerar likt integrationerna Apple HomeKit och Google Home, men

. e .. N ) Homey
innefattar mer avancerade instdllningar och mojligheter fér anvandaren. -

Plejd har ocksa meddelat att de fortsatt arbetar pa stod till Matter och en integration till Alexa, vilka &r
de tva kvarvarande integrationerna de arbetar med. Avseende Matter féljer de utvecklingen, men
enligt VD Babak Esfahani har Matter inte riktigt fatt faste pa marknaden annu. Plejd avvaktar tills de
ser att Matter fatt faste och &r da redo att lansera. | och med integrationen med HomeKit &r Plejd redo
att lansera stodet relativt snabbt. Alexa ar relativt stort ute i Europa samt enligt Esfahanien ganska
enkel integrationijamférelse med HomekKit®.
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Marginalutveckling

| Q1’23 var EBIT-marginalen 13,3 %, vilket &r ldgre &n samma period féregaende ar da marginalen var
20,0 %. Detta hanforligt till bland annat att bruttomarginalen férsvagades till 56,4 % fran 59,0 %. |
rapporten uppges det att bruttomarginalen blir mer volatilmellan kvartalen till féljd av en stdrre
produktportfélj, dar bruttomarginalen varierar per produkt. Bruttomarginalen paverkas ocksa negativt
pa grund av komponentbristen, dar Plejd tvingatstill dyrare inkdp av komponenter. Avseende
bruttomarginalen uppgav VD Babak Esfahani att det finns ganskamycket att géra for att optimera
bruttomarginalen fér puck-serien. Detta ar nagot Plejd arbetar med i nuldget bland annat for att
uppratthalla bruttomarginalen néar den nya kategorin sldpps som initialt kommer ha lagre
bruttomarginal®.

Férsamringen av EBIT-marginalen var hanforlig framst till en Iagre bruttomarginal, 6kade
personalkostnader och dvriga externakostnader. | rapporten uppgav Plejd att kostnadsmassan
forvantas stabiliseras pa nuvarande niva. Kostnadsoékningen har varit hanforlig framst till
lokalkostnader i samband med flytt och 6kad personalstyrka. Esfahaniuppgav i var intervju att
framdver kan vi forvdanta ossen marginell 6kning av personalstyrkan och att Plejd har den personal de
behdverinuldget for fortsatt utveckling och tillvéxt. Den personal som kommer anstéllas &r i sa fall
inom sélj pa bland annat nya marknader i Europa®. Detta stammer 6verens med utvecklingen av
antalet anstéllda vid utgangen av forsta kvartalet som var 207 och saledes pa samma nivasom i
Q4'22.

Antalet anstallda
250
200
150
100
50

En forbattrad komponentsituation, potentiellt ytterligare stordriftsférdelar for befintliga produkter
och eventuell mer produktion in-house tror vi kommer vara faktorer som goér att bruttomarginalen
kommer starkas pa sikt. | motvikt till dettatror vi dock de nya produktkategorierna initialt kommer
pressa bruttomarginalen nagot. Vi véljer dock att revidera vara estimat fran en bruttomarginal runt
57-58 % till 56-57 % for 2023E.
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Infér rsstdmman
Styrelsen

Infor arsstamman 27:eapril har valberedningen forslagit att styrelsen ska besta av fem ledamoter
utan styrelsesuppleanter. Valberedningen féreslar omvalav Ylwa Karlgren, Nico Jonkers, Erik
Calissendorff och Halldora von Koenigsegg, dar Karlgren foreslas att omvaljas till styrelseordférande.
Vidare féreslas Anders Persson till nyval’.

Namn: Anders Persson

Utbildning: Civilingenjor Teknisk Fysik, Chalmers

Nuvarande uppdrag Styrelseordférande i Hexatronic Group och Coloreel
Group samt styrelseledamoti Ferroamp

Tidigare uppdrag Interim-VD och vice VD i Net Insight 2000-2014. Olika
rollerinom Ericsson-koncernen1981-2000.

Aktieinnehav 500 aktier

Oberoende Beddms enligt valberedning vara oberoende i

forhallande till bolaget, ledningen och de storre
aktiedgarna

Om valberedningens forslag gar igenom innebdr detta att Gustav Josefsson, Lars Kry och Emmanuel
Ergul utgar fran styrelsen. Det |&gre antalet personer i styrelsen skulle ocksd innebdara cirka 0,3 MSEK
mindre i arvoden.

Incitamentsprogram
Ett nytt incitamentsprogram har ocksa féreslagits, Teckningsoptionsprogram 2023/2026, som &r
indelat i tva olika kategorier:

1. Koncernledningen och nyckelpersoner bestaende av upp till 40 befattningar, varvid verkstallande
direktdr kan erbjudas hégst 10 000 teckningsoptioner och dvriga befattningar hégst 3000
teckningsoptioner, sammanlagt h6gst127 000 teckningsoptioner

2. Hogst 160 dvriga anstdllda inom koncernen erbjuds att teckna vardera hdgst 1000
teckningsoptioner och sammanlagt hdgst160 000 teckningsoptioner

Varje teckningsoption berattigar till teckning av en ny aktie under perioden 1 maj-31juli2026.
Teckningskursen ska faststallas till ett belopp motsvarande 170 procent av den volymviktade
genomsnittskursen pa Spotlight Next under perioden 13-26 april 2023. Enligt en prelimindr vardering
baserat pd ett marknadsvarde pa den underliggande aktien om 211 kronor, 20,65 kronor per option, vid
antagande av en I8senkurs om 358,70 kronor per aktie.

Det totala antalet aktier och réster ar nu10 706 720. Den maximala utspadningseffekten av
Incitamentsprogram 2023/2026 berdknas uppga till hdgst cirka 1,47 procent (vid full teckning och
utnyttjande). Den maximala utspadningseffekten av Incitamentsprogram 2023/2026 plus 6vriga
utestaende incitamentsprogram berdknas uppga till hogst cirka 5,80 procent vid full teckning och
utnyttjande.
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Finansiell stadllning

Plejd hade vi utgangen av det forsta kvartalet en kassa pa 23,5 MSEK. | var intervju med VD Babak
Esfahaniisamband med Q4'22-rapporten uppgav han att Plejd aktiverat en checkkredit pa 30,0 MSEK
till lag kostnad, som kan anvédndas vid behoV'. Vidare berdttade han att Plejd inte forvantas behdva
anvdnda den, men att den fungerar som en sdkerhet. Enligt Q1'23-rapporten har checkkrediten 6kats
till 60 MSEK. Var bedémning &r att kassaflddena kommer stdrkas de kommande aren och
forhoppningsvis redan i H2'23 né&r varulagret troligtvis bérjar att sénkas. | juni 2023 kommer ocksa
optionslosen att ske av teckningsoptionsprogrammet 2020/2023, dar teckningskursen &r satt till 86
SEK per aktie. Totalt &r det 477 000 utestaende optioner, vilket vid full teckning tillfor Plejd cirka 40
MSEK. Sammantaget bedémer virisken for

nyemission som |aginuldget, speciellt da Varulager
bolaget har en checkkredit som sdkerhet. Det 5000
ar dock inte uteslutet att Plejd kan behéva ta ' 152,9 167,4
in pengar. 150,0 129,6
o . = 98.6
Plejd har 6kat varulagret betydligt under de o 1000 95 84,7
senaste kvartalen, vilket ar kopplat till ~
komponentbristen. Plejd har 6kat lagret av 20,0
kritiska komponenter for att sdkerstalla att 0.0
kunna leverera produkter. Nu nar Q4'21 QI'22 Q2'22 Q3'22 Q4'22 QI'23

komponentbristen har lttat, sa har flera

leveranser inkommit vilket 6ka lagret ytterligare. Troligen &r 6kningen av varulager ocksa hanforlig till
produktion av den nya produktkategorin somska lanseras i maj. Enligt VD Babak Esfahani dr planen ar
att sdnka lagernivaerna under andra halvan av 2023.

Agarférandringar

Under kvartalet har ett insynskép skett dar CHRO Iman Habib képte 500 stycken aktier for ett
genomsnittligt pris om 208,99 SEK. Han kopte ocksa 100 aktier pa rapportdagen. Stérre dgare i Plejd
som Okat sitt innehav i kvartalet ar: Andra AP-fonden (100000 aktier), Montanaro (25 000 aktier),
Handelsbanken Fonder (20 000 aktier) och Stena (2 900 aktier).

| 6vrigt bland de stdrre &garna och transaktionerna sa har Consensus Asset Management salt halva
sitt innehavi Plejd, vilket motsvarar 140 700 aktier. Fére dettastyrelseordférande Par Kélleskog har
ocksa salt 1250 aktier, men har kvar 260 782 aktier.
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Outlook

Kalqyl

Var positiva outlook for Plejd kvarstar och vi &r positivt dverraskade att den produktkategorin troligen
kommer att borja sdljas av grossist redan vid startenav H2'23. Vi vdljer darfor att justera ner
bruttomarginalen nagot for 2023 och kommande ar. Vi véljer att justera upp bidraget fran den nya
kategorin i vara estimat till 45 MSEK (35) for 2023. Samtidigt justerar vi ner tillvéxten fér befintligt
produktsortiment i Norge nagot fér helaret. Tidigare rdknade vi med 65 % tillvaxt, menraknar nui
stéllet med 45 %. Vi hojer ocksa tillvaxtutsikterna fér Holland fran 55 % till 100 % f6r helaret.

Vardering

Antal aktier
Aktiekurs (SEK)

Nettoomsattning
EBIT

Vinst
FCF

Key stats

10706720 Borsvarde (MSEK)
215,0 Nettokassa (MSEK)

Enterprise value (MSEK)

Rullande 12 manader

453,0 P/S
75,7 EV/EBIT
58,6 P/E
-54,4 EV/FCF

Nyckeltal (R12)

2301,9
23,5
2278,4

5,1
301
39,3
-41,9

Bruttomarginal EBITDA-marginal EBIT-marginal Vinstmarginal
58,0% 26,2% 16, 7% 12,9%
OPCF-marginal FCF-marginal ROC ROIC
10,0% -12,0% 19,9% 15,4%
Historiskt snitt
P/S EV/EBIT P/E P/FCF
Snitt 3ar 9,5 79,7 99,9 -270,9
Snitt 5 ar 8,3 65,4 150,2 -168,9
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Estimat

2021 2022 2023E 2024E 2025E
Nettoomsattning 326,2 430,8 555,2 760,5 1062,6
% y-0-y 56,1% 32,1% 28,9% 37,0% 39,7%
Aktiverat arbete 38,0 68,0 78,2 89,9 98,9
Ovrigaintakter 4,7 3,7 4,0 3,0 30
Summaintakter 368,9 502,6 637,4 853,5 1164,5
P/S (exkl. aktiveringar) 7,0 53 4,1 3,0 2,2
Summa kostnader 315,2 423,2 5531 689,7 875,7
% y-0-y 48,2% 34,3% 30,7% 24,7% 27,0%
EBIT 53,7 79,4 84,3 163,7 288,8
EBIT-marginal 16,5% 18,4% 15,2% 21,5% 27,2%
% y-0-y 124,3% 47,9% 6,1% 94,3% 76,4%
EV/EBIT 42,4 28,7 27,0 13,9 7,9

Vivéljer att vardera Plejd utifran en multipel pa 20x EBIT pa 2025E. Levererar Plejd likt estimerat och
givet att det fortsatt finns stor tillvaxtpotential kvar, i och med expansion och ytterligare nya
produktkategorier, beddmer vi att multipeln &r motiverad. Detta ger oss ett bérsvarde och en
aktiekurs beraknat pa 2025E. Vi véljer ocksa att visa varderingen nar vi applicerat en
sékerhetsmarginal pa 30 % pa vara estimat.

Vadrdering
Multipel EBIT 2025E B&rsvdarde (MSEK)  Aktiekurs (kr)
2025E 20 288,8 5775,6 516,43
Margin of Safety (30%) 20 202,1 4042,9 361,50

Nedan foljer potentiell avkastning pa 2025E om Plejd utvecklas likt vara estimat i huvudscenariot samt
med en applicerad sdkerhetsmarginal.

Potentiell avkastning

Huvudscenario | Sdkerhetsmarginal (30%)
Faktor Procent CAGR | Faktor Procent CAGR
2025E 2,51 150,9% 359% | 1,76 75,6% 20,7%
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Vidare foljer en kénslighetsanalys med ett berdknat utfall pd var estimerade EBIT fér 2025E, dar
utfallet redovisas vid olika angivna EBIT-multiplar.

Kanslighetsanalys

Huvudscenario 2025E Margin of Safety (30%)

EBITx | Borsvdarde (MSEK) Aktiekurs (kr) Férandring% | Borsvdarde (MSEK) Aktiekurs (kr) F&rdndring %
10x 2887,8 258,22 25,5% 20215 180,75 -12,18%
15X 43317 387,32 88,2% 3032,2 271,13 31,72%
20x 5775,6 516,43 150,9% 40429 361,50 75,63%
25x 7219,5 645,54 213,6% 50537 451,88 119,54%
30x 8 663,14 774,65 276,4% 6 064,4 542,25 163,45%

| vart huvudscenario ser vi en uppsida pa 150,9 % pa 2025E, vilket ger en CAGR om 35,9 %. Appliceras
en sdkerhetsmarginal pa 30 % ser vi en uppsida pa 75,6 %, vilket ger en CAGR om 20,7 %. Aktiekurs
2025E &r berdknad utifran det totala antalet aktier om 11183720, det vill sdga den nya totalen efter
full teckningiincitamentsprogrammet somtecknas i ar.

Kallor

1. https://mb.cision.com/Main/13880/3743175/195 2324 .pdf

2. https://www.linkedin.com/feed/update/urn:li:activity: 704425 518381550387 2?updateE ntityUrn=urn% 3A
1i%3Afs _feedUpdate%3A%28V2%2Curn%3Ali%3Aactivity%3A7044255183815503872% 29

3. https://www.linkedin.com/feed/update/urn:li:activity:7036262973132132352? updateE ntityUrn=urn% 3Ali
%3Afs_feedUpdate%3A%28V2%2Curn% 3Ali% 3Aactivity%3A7036262973132132352% 29

4. https://www.linkedin.com/feed/update/urn:li:activity:704498467 024501964 87 updateE ntityUrn=urn% 3
Ali%3Afs_feedUpdate%3A%28V2%2Curn%3A1i%3Aactivity%3A7044984670245019648%29

5. https://www.linkedin.com/posts/holtesweden_%C3%A4nnu-smartare-byggarbetsplatser-holte-sweden-
activity-7052603853128491008-arDH?ut m_source=share&utm_medium=member_desktop

6. https://youtu.be/89J8M-9aniA

7. https://mb.cision.com/Main/13880/374 317 2/1952 311.pdf
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https://www.linkedin.com/posts/holtesweden_%C3%A4nnu-smartare-byggarbetsplatser-holte-sweden-activity-7052603853128491008-qrDH?utm_source=share&utm_medium=member_desktop
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Plejd Q123 Kalgyl

Disclaimer

Kalgyl Analys Norden AB bedriver verksamhet avseende bolag- och aktieanalys dar information
har sammanstallts utifran kallor som Kalgyl bedémer &r tillforlitliga. Informationens riktighet
kan Kalgyl dock inte garantera, och inget som skrivs i analysen ska eller bor betraktas som en
rekommendation till investering av nagot slag.

Denna analys &r en uppdragsanalys dar det analyserade Bolaget har ingatt avtal med Kalgy!
avseende analys. Analysen/erna publiceras antingen vid enskilt tillfélle, eller per I6pande basis
under avtalsperioden mot en sedvanlig ersdttning.

Asikter och slutsatser som aterfinns i analysen &r enbart avsedd fér mottagaren. Kalgyl ska ej
hallas ansvariga for vare sig direkta eller indirekta skador som orsakats av beslut pa grund av
information i denna analys.

Alla investeringar i finansiella instrument ar férknippade med ekonomisk risk, och historisk
avkastning ger ingen garanti for framtida avkastning. Kalgyl och samtliga medarbetare i
organisationen far ej handla vérdepapper i kundbolag fran och med det tillfdlle som ansvarig
analytiker initierar arbetet med den aktuella analysen, och till dess att analysen varit publicerad
i 48h.

Intressekonflikt

Erik Lundberg dger aktier i det analyserade bolaget \/

Analysen ar en uppdragsanalys
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