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Leonh anvander en kombination av historiska
faktiska transaktioner (senaste kapitalresning),
analyserar hur bolaget och marknaden har
utvecklats sedan senaste kapitalresningen, hur
bolaget kommer att utvecklas framat och vad de
har for varde idag, samt hur andra snarlika
onoterade bolag varderas av marknaden.

VARDERINGSMETODER

Vardering av andra snarlika
onoterade bolag som ar i
samma stadie

Senaste kapitalresning och
utveckling sedan dess

Nuvardet av bolagets
framtida utveckling/varde
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RAKENSKAP

B Omsittning

6,000
AUXESIS PHARMA HOLDING AB (publ): 6,000 -
historiska rakenskaper samt affarsplan
(2023-2037) ligger till grund fér varderingen 5,000
Affarsplanen visar en sammanstalld bild av den 4,000
information som varderingen grundas pa. Finansiella ,000 -
nyckeltal i tabell nedan ligger tillgrund for utférda
berakningar. 3,000 - 26419
2,000 -
1,000 -
423.57
1.94 0.44 0.15 0 0 216 9447
0 T T T T T T T— -
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2032 2037
2020 2021 2022 Snitt 2023 2024 2025 2026 2027 2032 2037
Omséttning 1.9 0.4 0.1 0.8 0.0 0.0 2.2 94.5 423.6 2641.9 6000.0
Tillvéxt 0.0% -77.3% -66.0% -47.7% -100.0% 0.0% 0.0% 4265.7% 348.3% 44.2% 30.4%
EBITDA -0.3 -5.7 2.2 2.7 0.0 -8.0 -12.0 55.0 325.0 2000.0 3800.0
Marginal -0.1% -13.0% -14.8% -9.3% 0.0% 0.0% -554.5% 58.2% 76.7% 75.7% 63.3%
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BOLAGET

Sammanstallning av AUXESIS PHARMA HOLDING AB (publ) styrkor och svagheter som ocksa ligger till grund fér antagen affarsplan
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Unikitet

Vid genomgang av 480,000 publikationer finner grundarna inget
stdd dar nagon annan hittat ett framgangsrikt resultat pa att
stabilisera Acetylsalicylsyra i flytande form for applicering pa
hud. Bolaget har ocksa gatt fran SME status till EMA.

Stod i kliniska studier

Preliminara kliniska prévningar visar snabb smartlindring pa
hud. Ytterligare kliniska tester pa manniska planerade Q2 2024

Beredningsform

Beredningsform faststllt for bolagets forsta produkt. Ovriga
beredningsformer ar under utveckling for framtida
produktportféljslanseringar.

70

80

70

Patentansodkan och regulatorisk

AnsoOkan inskickad november 2023. Utfallet paverkar bolaget
stort. Det regulatoriska processarbetet ar pabdrjat med
regulatoriska experter och juridiska radgivare. Bolaget
forbereder ocksa for den interna organisation som kommer
kravas

Team

Bred och erfaren styrelse, ledningsgrupp och forskarteam med
kompetenta samarbetspartners

Mojligheter

Potential att bygga en unik ny kategori inom smartlindring pa
hud. Region Jamtland vill stodja produktionsanlaggning i
Ostersund. Gar att bredda produkter mot djurvard samt
Cosmeceutucals
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VARDESUMMERING

AUXESIS PHARMA HOLDING AB (publ) har varderats med hjalp av fundamentalt olika

varderingsmetoder

Utifran den angivna affarsplanen och
sammantagna bilden av olika varderingsmetoder
borde AUXESIS PHARMA HOLDING AB (publ)s
bolagsvarde ligga i intervallet 481.5-588.5
miljoner SEK, med ett medelvarde om 526
miljoner SEK. Leonh bedomer att bolaget kommit
langt sen senaste emissionen varen 2023 pa
305m vardering, som inte innehdll potentialen for
veterinarmedicin och att en vardering pa 526
miljoner SEK ar mer marknadsmassig.

MEDELVARDE OM
SEK 526.0 MILUONER

Healthcare (runda)

Consumer (B2C) (runda)

BioTech (runda)

Nuvéarde 2037

Nuvéarde 2032

Nuvérde 2023-2027

Utveckling sen
senast kapitalresning

Senaste Kapitalresningen

| | | | | | | | | |
0 100 200 300 400 500 600 700 800 900 1,000
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APPENDIX
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KAPITALRESNING OCH UTVECKLING SEDAN DESS

Senaste kapitalresningen gjordes 2022 pa en post-money vardering om SEK 319.1 miljoner.

Utveckling av marknad och bolag sedan dess indikerar ett varde om ca SEK 370.6 miljoner VARDE OM
SEK 370.6 MILJONER

Metoden visar vardet fran senaste bekraftade 400 -
kapitalresningen mellan maj och december 2023, samt 48.3 370.6
uppskattar hur bade bolagets och marknadens utveckling
sedan dess har paverkat nuvardet. Marknadens 350 -
utveckling ar baserad pa utvecklingen av OMX30 under 319.1 3.2
samma period 300 -
250
200 -
150 —
100
50 —
_ | |
Vardering senaste kapitalresning 305.3 0 Senaste kapitalresning VC marknadens Bolagets utveckling Implicit nuvérde
(pre-money) (post-money) utveckling sedan dess sedan dess (pre-money)
Investerat kapital senaste rundan 13.8
Marknadens utveckling 1.0%
Bolagets utveckling utéver marknad 15.0%
Implicit nuvarde 370.6
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NUVARDE

Leonhs nuvardesmetod indikerar ett bolagsvarde om SEK 0.0-851.0 miljoner

VARDE OM

SEK 287.3 MILUONER

2023F 2024F 2025F 2026F 2027 2032 2037
Omsaéttning 0.0 0.0 2.2 94.5 423.6 2641.9 6000.0
Tillvéaxt -100.0% 0.0% 0.0% 4265.7% 348.3% 44.2% 30.4%
EBITDA 0.0 -8.0 -12.0 55.0 325.0 2000.0 3800.0
Marginal 0.0% 0.0% -554.5% 58.2% 76.7% 75.7% 63.3%
Varderingsmultipel Omsattning  Omsaéttning  Omsattning  Omséttning  Omsattning Omsattning  Omséttning
Multipel 3x 3x 3x 3x 3x 3x 3x
Implicit varde 0.0 0.0 6.5 283.4 1270.7 7925.7 18000.0
Avkastningskrav 27.5% 27.5% 27.5% 27.5% 25.0% 25.0% 25.0%
Implicit nuvarde 0.0 0.0 3.1 107.2 416.4 851.0 633.3

Antagen avkastningskrav baserad pa target return fran ledande VC fonder
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BioTech

Kapitalresningar (Runda: A) hos andra bolag med samma eller snarlik affarsmodell (BioTech)

indikerar ett bolagsvarde om SEK 0.0-687.0 miljoner

65,6x
34 ,4x
18,2x
10,4x 11,54 1,9x
4 6x 5,2x
0,0x . 0,0x
EV/Omsattning (Median) EV/Omsattning (Top 10%)
Bidea MPre-Seed BSeed A 'B
Implicit varde SEKm Info
Varde enligt runda 687.0 Geografi: Sverige
Varde/Omséttning 0.0 Tidsperiod: 2015-2023

MEDELVARDE OM
SEK 343.5 MILUJONER

7.130,0
3.100,0
1.718,0
687.0 859,0
60,0 28,0
Varde Runda (Median) Varde Runda (Top 10%)

Hidea MPre-Seed WM Seed A B

Exempelbolag i index
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Consumer (B2C)

Kapitalresningar (Runda: A) hos andra bolag med samma eller snarlik affarsmodell (Consumer

(B2C)) indikerar ett bolagsvarde om SEK 0.0-758.0 miljoner

13,5x
10,3x
8,9x
6,3x
5,1x5,1x5,1x
3,5x
0,0 0,0
EV/Omsattning (Median) EV/Omsattning (Top 10%)
Bidea MPre-Seed BSeed A 'B
Implicit varde SEKm Info
Varde enligt runda 758.0 Geografi: Sverige
Varde/Omséttning 0.0 Tidsperiod: 2015-2023

MEDELVARDE OM
SEK 379.0 MILUONER

3.795,0
2.109,0 2.018,0
758,0
127,0 221,0
7,0 26,0'<"> 17,052,
Varde Runda (Median) Varde Runda (Top 10%)

Hidea MPre-Seed WM Seed A B

Exempelbolag i index
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Healthcare

Kapitalresningar (Runda: A) hos andra bolag med samma eller snarlik affarsmodell (Healthcare)

indikerar ett bolagsvarde om SEK 0.0-499.0 miljoner

12,3x
10,2x
6,7X
5,2x
3.3% 5 8x
0,0x 0,0x
EV/Omséattning (Median) EV/Omsattning (Top 10%)

Bidea MPre-Seed WM Seed A B

Implicit varde SEKm Info
Varde enligt runda 499.0 Geografi: Sverige
Varde/Omsattning 0.0 Tidsperiod: 2015-2023

MEDELVARDE OM
SEK 249.5 MILJONER
2.600,0
1.663,0
933,0
499.0
2550
130,0 ’
330~ 18,062,0

100330'2 12,0620 gy

Varde Runda (Median) Varde Runda (Top 10%)

Hidea MPre-Seed WM Seed A B

Exempelbolag i index
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VILLKOR

Allmanna villkor fér rapportens innehall, data samt anvandning

Bolagsvarderingar syftar generellt till att bedoma ett forvalt objekts marknadsvarde, det vill siga det mest sannolika priset vid en forsaljning eller
kapitalresning pa en éppen och fri marknad under normala marknadsférhallanden. Grunden for alla marknadsvardebedémningar ar analyser av
forsalda objekt i kombination med kunskaper om aktérernas syn pa olika typer av objekt, deras satt att resonera samt kinnedom om
marknadsmassiga avkastningskrav. Vardet analyseras med stdéd av marknadsanpassade, sedvanliga och erkanda varderingsmetoder i vilken man
genom trycktestning av de berdknade framtida intédkterna och kostnaderna analyserar marknadens férvantningar pa objektet. Vart att notera ar att
Leonh AB inte ar utgivare utan endast ett digitalt verktyg for att hjalpa utgivaren att analysera och vardera objektet. All bolagsspecifik information samt
underliggande antaganden om bolaget ar antingen angivna eller bekraftade av utgivaren. Leonh AB friskriver sig ansvar for riktigheten i varderingen,
forutsatt att en varderingsman fran Leonh inte ar utgivaren och saledes utvald varderingsman. Leonhs data far ej delas vidare utan skriftligt

godkannande av Leonh AB

Las mer om Leonh allmanna villkor pa leonh.se/allmanna-villkor
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https://www.leonh.se/allmanna-villkor

Varderingsman: Hampus Sellmann

+46 72 230 10 40
hampus@leonh.se

NUVARANDE UPPDRAG

* vVD och medgrundare av Leonh

+ Styrelseledamot i BC Digital

TIDIGARE ARBETSPLATSER

* CFO Ljung & Sjoberg, Stockholm

e Access Partners, Stockholm
« HDR Partners, Stockholm

* Medgrundare av Sportlala (férvarvat av Cebon Ventures)
- Strategisk radgivare Kollarna.se (forvarvat av Doktor.se)

UTBILDNING
* BSc (Hons) Durham Univeristy

"Hampus ar vVD och medgrundare av den digitala investmentbanken Leonh som
specialiserar sig pa bolagsvarderingar och bolagstransaktioner. Hampus har gedigen

erfarenhet av Investment Banking och VC-investeringar fran Access Partners och HDR
Partners. Han har aven grundlig operationell erfarenhet fran flera a&r som CFO i bolag
agda av riskkapital. Han ar &ngel-investerare sjalv

—




LEONH

NAGRA ORD OM OSS...

”...Vi pa Leonh jobbar for att gora finansiell tillvaxt mojligt for alla svenska foretag s& som M&A, optionsprogram,
bankfinansiering, investeringar, kapitalresningar etc. | manga av dessa fall behover man faststalla ett foretags
marknadsvarde. Det kraver en kombination av finansteori, kunskap, erfarenhet och fingertoppkansla om
marknaden.

Vi tror stenhart pa att det gors bast av folk som jobbar i marknaden med att kopa och sélja féretag, inte teoretiker,
akademiker eller revisorer. Aven om din arkitekt eller snickare kanske vet mest om ditt hus sa hade du &nda alltid
valt att prata med en husmaklare nar du ska forsta vardet pa huset. For det handlar inte bara om att forsta
foretaget, det handlar ocksa om att forsta koparna och marknaden. Det foretagsvarde vi satter ar alltid samma
varde som vi hade kopplat vart arvode till om vi hade haft mandat att salja foretaget i marknaden.

Det kravs dock teori for att uppskatta vardet utan att de facto behova préva” marknaden. Leonhs DNA |6per fran
Leonhard Euler som &r den matematiker som etablerat flest matematiska koncept genom historien. Vi foljer
slaviskt en tydlig metodik som kan héarledas fran vetenskapen men som alltid &r ordentligt forankrad i verkligheten.
Vi foljer aven alltid de internationella regelverk och riktlinjer som finns till exempel IPEV.”.

Douglas von Euler, VD

Douglas har gedigen erfarenhet av Investment Banking och VC-investeringar fran J.P Morgan, Bain/Qvartz. Han forelaser flitigt i amnet
pa bade Dagens Industri och Breakit. Douglas framstélls ofta som en av de bésta i Sverige pa vérdering av onoterade bolag”



Leonh syftar alltid till att bedéma ett bolags sanna
MARKNADSVARDE, det vill sdga det mest sannolika
priset bolaget hade kopts/salts for pa en 6ppen och
fri marknad under normala marknadsférhallanden.

Det finns en tydlig fallande hierarki hur man bast tar fram ett marknadsvarde

(1) Man prévar marknaden och tar in bud pa bolaget under kontrollerade former och
analyserar budnivaerna. Desto mer konkreta bud desto battre. Motsvarigheten till
vetenskapens kliniska experimentet

(2) Man tittar och analyserar vad manga andra snarlika bolag kopts och salts for vid olika 3
tillfallen och applicerar deras varderingar pa det aktuella bolaget. Motsvarigheten till
vetenskapens statistik

(3) Man jamfor och analyserar det aktuella bolaget med vad ett eller nagra fa snarlika
bolag kopts eller salts for. Motsvarigheten till vetenskapens jamforelse

(4) Man djupdyker och analyserar det aktuella bolaget i sig sjalv och varderar det baserat
pa ren teori. Motsvarigheten till vetenskapens case study

Leonh forsoker alltid att tillampa ovan metodik i fallande ordning dar manga bolag inte har
vilja/mojligheten att tillampa alternativ (1) av praktiska anledningar. Da applicerar vi istallet
en statistiskt och data driven vardering som utférs av nagon med fingertoppkansla fran
marknaden for att just uppskatta hur marknaden mest troligtvis hade varderat bolaget. Det
ar har teori och praktik maste motas...
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Leonh forsoker alltid applicera flertalet fundamentalt
olika marknadsmassiga varderingsmetoder. Det ar
essentiellt att beakta och respektera marknadens olika
aktorer och dess foredragna varderingsmetoder.

"Marknaden” &r svardefinierad och bestar ofta av manga olika aktérer som resonerar och
varderar foretag pa olika satt. De olika varderingsmetoderna kan variera ganska kraftigt
vilket ar en viktig del i analysarbetet nar man etablerar ett marknadsvarde. Att ignorera eller
skrammas av variation ar inte ratt vag, utan vikten ligger i att etablera en forstaelse varfor
de varierar. Leonh forsoker alltid applicera s& manga metoder som mdjligt, analysera dess
olika slutsatser innan vi sjalva etablerar var syn kring det vardeinternvall som vi anser ar
mest sannolikt. Vi presenterar ocksa ett definierat slutvarde i detta intervall.

Olika metoder ar lampliga for olika bolag. Historiskt sa har en stor del av finansteorin byggt
pa kassafloden men marknaden har de senaste aren tydligt visat att dven bolag utan
positiva kassafloden handlas pa hoga varderingar. Leonh forsoker darfér kombinera
sedvanliga metoder med grund i finansteorin med faktiska transaktioner och nyemissioner
som sker i marknad varje dag.

Under kommande sidor har vi definierat de olika varderingsmetoderna och hur de tillampas.
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Leonh har sammanstallt, kvalitetsséakrat och
kategoriserat tusentals onoterade

for att skapa ett statistiskt
underlag for att effektivt och traffsakert kunna
reflektera marknadens syn pa varde

Véar data kring transaktioner kommer frdn arsredovisningar, pressmeddelanden, kanda
databaser, inrapporterade fran kunder, egen insamling etc.

Transaktionerna har kategoriserats per bolagsvérde i relation till omséttning, EBITDA och
EBIT. Darefter har transaktionerna kategoriserat i ca 50 olika sektorer och undersektorer.
Alla transaktioner har manuellt granskats och verifierats av Leonhs vérderingsméan. Det
ska noteras att all kategorisering innehdller svara avvagningar och &r i grunden en
subjektiv och kvalitativ analys av erfarna transaktionsradgivare. Det ska ocksa noteras att
Leonh inte har fullstandig insyn i alla transaktion utan granskningen har foljit en
rimlighetsbeddmning dar det finns en risk att individuella transaktioner kan vara
misstolkade. Men givet den stora méangd transaktioner som granskats och kategoriserats
ar vi pa Leonh komfortabla och stolta med slutsatserna pa aggregerad niva

Lamplig for: Mogna kassaflodesbolag och ibland for tillvaxtbolag

Leonh har sammanstallt, kvalitetssakrat och
kategoriserat tusentals for att skapa
ett statistiskt underlag for att effektivt och
traffsakert kunna reflektera marknadens syn pa
varde

Var data kring nyemissioner kommer alltid direkt fran bolagsverket.

Nyemissionerna har kategoriserats per bolagsvérde i relation till omsattning och stadie.
Darefter har emissionerna kategoriserats i ca 30 olika kategorier. Alla emissioner har
manuellt granskats och verifierats av Leonhs analytiker. Det ska noteras att kategorisering
alltid innehaller svara avvagningar och ar i grunden en subjektiv och kvalitativ analys av
erfarna transaktionsradgivare. Det ska ocksa noteras att Leonh inte har fullstandig insyn i
alla bolag utan Leonh har foljt en rimlighetsbedémning dar det finns en risk att individuella
nyemissioner kan vara misstolkade. Men givet den stora mangd nyemissioner som
granskats och kategoriserats ar vi pa Leonh komfortabla och stolta med slutsatserna pa
aggregerad niva.

Lamplig for: Startups och tillvaxtbolag
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Kassaflodesvarderingar sa som diskonterade
kassafloden (DCF) och riskkapitalvardering (LBO)
anses av manga som de mest erkanda
finansteoretiska modellerna for att faststalla ett
bolagsvarde

Kassaflodesvarderingarna innebér att vardet pa foretaget beraknas genom att diskontera
bolagets framtida kassafloden till ett nuvarde baserat pa marknadsmassigt
avkastningskrav. Kassaflodet prognostiseras for fem ar framat i tiden och déarefter
appliceras ett schablonartat terminalvdrde mot oandligheten i enighet med
marknadspraxis. Terminalvérdet antar en tillvéxttakti symbios med realekonomin.

Ett marknadsmassigt avkastningskrav (diskonteringsranta) faststalls baserat pa den vagda
kostnaden av eget och lanat kapital (WACC). Kostnaden for eget kapital kan harleds
genom tillampning av finansteorin "CAPM”, men Leonh forsoker alltid i ett forsta stadie
basera avkastningskravet pa data fran marknaden (princip tva i Leonhs metodik snarare &n
princip fyra). Leonh har sammanstallt avkastningskravet fran hundratals kapitalférvaltare
och foretag runt om i Sverige och kategoriserat de i olika segment, riskprofiler och
sektorer. Metoden bygger dock pa att bolaget nu eller inom en snar framtid genererar
positiva kassafloden.

Lamplig for: Mogna kassaflodesbolag

Nuvardesvarderingar bygger pa att diskontera ett
framtida bolagsvarde till ett nuvarde baserat pa ett
marknadsmassigt avkastningskrav — ofta ett bra
alternativ for tillvaxtbolag dar kassaflodena
aterinvesteras i verksamheten

Nuvéardesvarderingar innebar att vardet pa foretaget berdknas genom att diskontera ett
framtida bolagsvarde med ett marknadsmassigt avkastningskrav. Varderingen antar att
man applicerar ett “exitvarde”, ofta som en multipel av antingen omsattning eller
I6nsamhet, vid olika tider i framtiden och sen diskonterar vardet baserat pa ett
marknadsmassigt avkastningskrav. Metoden anvands ofta pa tillvaxtbolag vars framtida
varde forvantas att 6ka snabbt.

Exitvardet burkar baseras pa antingen (1) andra onoterade transaktioner, (2) bors-
multiplar, eller (3) andra nyemissioner. De vanligaste multiplarna som anvands &r
bolagsvarde dver antingen omséttning eller rorelsevinsten (EBITDA / EBIT). Darav maste
denna metod alltid kombineras med en relativ vardering.

Tillvaxtbolag som aterinvesterar sina kassafloden har ofta svart att fa bankfinansiering.
Séledes diskonterar man det framtida bolagsvardet med endast avkastningskravet pa eget
kapital. Leonh benchmarkar antaget avkastningskrav mot ledande VC och riskkapital
fonder.

Lamplig for: Startups och tillvaxtbolag
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| manga bolag sker olika typer av transaktioner
|6pande, antingen aktieaffarer eller nyemissioner,
som kan/bdr beaktas vid en vardering. Man granskar
senaste vardering och uppskattar hur bolaget och
marknaden utvecklats darefter

Manga bolag gor l6pande aktieaffarer eller nyemissioner, framforallt tillvaxtbolag som
I6pande reser kapital. Om bolaget dérav har ett tidigare etablerat marknadsvarde genom
en faktiskt transaktion i det aktuella bolaget s& bor det beaktas. Desto narmre i tiden och
desto fler aktier som handlats/emitterats desto mer trovéardigt ar referenspunkten.

Darefter kan man analysera och jamfora hur bolaget (bade historiskt och utsikterna framat)
samt marknaden utvecklats sen dess och sen forsoka uppskatta hur kdpare/investerare
hade resonerat idag givet den uppdaterade information.

Leonh forsoker alltid applicera relevant data for att uppskatta marknadens utveckling
genom t.ex. relevanta marknadsrapporter, eller alternativ tvd, genom att titta pa hur
borserna utvecklats under samma period. Det ar inte perfekt men en fingervisning kring hur
investerare resonerar.

Lamplig for: Startups och tillvaxtbolag

Vissa bolag ar kandidater for att introduceras pa en
bors och da kan man jamfora det aktuella foretaget
med andra relevanta borsbolag for att etablera ett
marknadsvarde. Men bara vissa typer av bolag ar
relevanta for borsen da regelverket och
kravstallningarna ar stora.

Borsen ar erbjuder ett hav av finansiell data att anvanda for att vardera ett bolag.
Varderingen innebar att vardet berdknas med hjalp av multiplar baserade pa priser som
nyligen betalts for relevanta borsforetag. Forst identifierar vi jamforbara bérsbolag, sen
analyseras nyckeltal s& som borsvarde, omsattning, rorelsevinst, nettoskuld etc. Déarefter
jamfort vi multiplar s& som bolagsvarde Over t.ex. omsattning och I6nsamhet
(EV/Omséttning, EV/EBITDA, EV/EBIT).

Givet regelverket och kravstallningarna pa borsbolagen sa &r oftast de finansiella
nyckeltalen transparanta och trovardiga, vilket & metodens storsta styrka. Svagheten ar att
fa privata transaktioner ar jamforbara med borstransaktioner och metoden lampar sig
egentligen bast for bolag som forsoker rdkna fram sitt eventuella borsvarde infor en
borsintroduktion. Bolagen pa borsen ar generellt stora med rigordsa processer och rutiner
och vars aktier &r likvida. Om metoden anvands pa privata bolag s& brukar man tillampa en
schablonartad "varderabatt”

Lamplig for: IPO-véarderingar eller stérre mogna bolag

VARDERING GJORD I LEONH



Leonh och ansvarig varderingsman tar stor stolthet i var metodik,
arbetssatt och integritet. Vi kommer alltid sta tillsammans med
vara kunder och forsvara vara varderingar.

Bolagsvarderingar syftar generellt till att bedoma ett forvalt féretags marknadsvarde, det vill
saga det mest sannolika priset vid en forsaljning eller kapitalresning pa en Gppen och fri
marknad under normala marknadsférhallanden. Den information som innefattas i varderingen
har insamlats fran kallor som bedomts vara tillforlitiga. Samtliga uppgifter som erhallits genom
kunden/bolaget/agaren eller dennes ombud och eventuella nyttjanderattshavare, har férutsatts
vara korrekta. Uppgifterna har endast kontrollerats genom en allman rimlighetsbedémning.
Vidare har det forutsatts att inget av relevans for foretagsvarderingen har utelamnats av
kunden eller dennes ombud. Innehallet i vardeutlatandet tillndr kunden och skall anvandas i
sin helhet till det syfte som anges till Leonh. Innan féretagsvarderingen eller delar av det
reproduceras eller refereras till i nagot annat skriftligt dokument, maste Leonh godkanna
innehallet och pa vilket satt utlatandet skall aterges. Leonh tar stort stolthet i sitt arbete, men
givet ovan, friskriver sig ansvar for hur rapporten anvands av kunden inklusive eventuella
direkt eller indirekta skador till foljd av beslut tagna baserat pa den. Denna rapport ska inte
uppfattas som investeringsradgivning. Foretaget har det slutgiltiga ansvaret for att bestamma
priset for aktierna.
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