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Analyst Group

Analyst Group grundades 2014, en tid da informationen att tillga géllande sméa-
och medelstora bolag ansdgs vara bristfallig. Darfor valde Analyst
Groups grundare att starta upp en analystjanst med visionen att belysa och sprida
korrekt information for att ge battre stod i investeringsbeslut.

Idag ar Analyst Group ett snabbvéxande analyshus med huvudséte i Stockholm
och med filial i Lund. Vi arbetar utifran vardeorden engagemang, passion och
fortroende, med ambitionen att skriva korrekta och objektiva analyser. Dé&rfor
erbjuder vi tva typer av analys. Vi erbjuder dels bolag som vi anser intressanta, att
pé uppdrag, utfora analyser mot ersattning. Samtidigt tillhandahaller vi oberoende
analyser pa bolag som vi anser har sarskilt intressant investeringsidé.

Var vision 4r att vara den basta informationslanken mellan de manga investerarna
och foretagen.

Som l&nk mellan investerare och foretag ger vi stod i investeringsbeslut,
kapitalallokering och kommunikationsvéagar.

Vi tror pa att hjalpa foretag och investerare att battre forsta varandra
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DisTIT (DIST)

| STARTEN AV EN SPANNANDE FORANDRINGSRESA

Ag

DistIT AB (publ) ("DistIT” eller ”Bolaget™) &r historiskt ett
distributionsbolag som nu &r i borjan av resan till att bli
mer av ett produktbolag, dar sedan tidigare Bolaget &r
marknadsledande inom distribution av IT-tjdnster och
hemelektronik i Norden. En underliggande marknads-
tillvéxt och ett 6kat fokus pa egna markesvaror, exempelvis
Deltaco Gaming, forvantas driva omsattningstillvéaxten,
vilket berdknas skapa marginalexpansionen fram till ar
2023. Genom en god finansiell stéllning finns det déar
utbver potential for forvarvad tillvaxt. Analyst Group
estimerar att DistIT ar 2023 omsétter ca 3,3 mdSEK, med
en EBIT-marginal om 6,9 %, motsvarande 225 MSEK.
Med en applicerad malmultipel om EV/EBIT 10,0x,
baserat pd en Peer-vardering, motiveras ett pris per aktie
om 176 SEK.

= Nya produktsegment mojliggor flerdimensionell
tillvaxt

DistIT:s EMV-portfolj (egna mérkesvaror) riktar sig mot
gaming, smarta hem och elbilsladdning, dar samtliga
marknader estimeras att vaxa kraftigt fram till ar 2023,
vilket ar en starkt bidragande faktor till Bolagets
estimerade tillvaxt sett till totalomséattningen. DistlT
estimeras visa en god organisk tillvéxt med en CAGR om
8,7 %, frdn ar 2020 till ar 2023, for att dd nd en omsattning
om ca 3,3 mdSEK.

= Okade marginaler genom fokus p& egna
varumarken

Genom ett 6kat produktidgande, forvéantas DistlT framgent
visa starkare marginaler, detta genom att EMV, som total
andel av omséttningen, estimeras att véxa. EMV som total
andel av omsattningen prognostiseras att vaxa fran 26,1 %
ar 2020 till 39,2 % ar 2023. Utifran att EMV utgor en
storre andel av total omsattning, estimeras Bolaget att na
en EBIT-marginal om 6,9 % och en nettomarginal om
5 % ar 2023, att jamféra med 3,7 % och 2,5 % ar 2020. En
fortsatt hdg cash conversion i kombination med en dkad
nettomarginal mojliggdr att en stor del av Bolagets vinst
fortsatt kan delas ut till aktieagare i form av utdelning.

= Potential till forvarv

Tack vare stora och vél utforda omstruktureringar har
DistIT skapat sig en stark finansiell stallning och en hogre
effektivitet inom verksamheten, vilket har mynnat ut i en
estimerad Nettoskuld/EBITDA om 1,5x ar 2021, vilket ar

AKTIEKURS | 120,0 kr

VARDERINGSINTERVALL PA 2023 ARS PROGNOS!
BEAR BASE BuLL
‘95 kr |176 kr ‘258 kr

varderingen utgdr fran 2023 ars prognos, och ar sdledes framatblickande
under en period om 2,5 ar. Eventuell forandring i varderingen antas ske stegvis.

DisTIT AB

Senast betalt (2021-08-18) 120,0
Antal Aktier (st.) 12 281 961
Market Cap (MSEK) 14738
Nettoskuld(+) (MSEK) 88,7
Enterprise Value (MSEK) 1562,5
V.52 prisintervall (SEK) 37,0-1135
Lista First North Stockholm
1 ménad 333%
3 ménader 44,9 %
1ar 206,1 %
YTD 153,2 %
Athanase Industrial Partners 26,1 %
Ribbskottet AB 12,6 %
Avanza Pension 7,5%
Humle Kapitalférvaltning 4,1%
Theodor Jeansson 3,8%

VD OCH ORDFORANDE

Verkstéllande Direktor Robert Rosenzweig

Styrelseordférande Stefan Charette

FINANSIELL KALENDER

Kvartalsrapport 3 2021 2021-10-22

PROGNOS (BASE), MSEK 2020 2021E 2022E 2023E

! A - . o Nettoomsattning 2350,1 25233 2813,1 32786
klart lagre an genomsnittet pa 2,3x de senaste fyra aren. En Omsitninastillvixt 1304 7400 5% 165%
stark finansiell stéllning skapar méjligheter till attraktiva e ininotives =7 e = ©
forvarv, vilket Bolaget nyligen visade med sitt forvérv av EBIT 874 733 1538 2246
EFuel. Avkastningen pa eget kapital har i genomsnitt varit EBIT-marginal 37% 2.9% 55% 6.9 %
7,3 % de senaste fyra &ren, men estimeras av Analyst
! - ol , o S Nettoresultat 59,1 48,2 110,9 165,3
Group att 6ka kraftigt till &r 2023 for att d& uppgé till etoresulta
21,2 %, drivet av beréknad vinstutveckling. Nettomarginal 25% 19% 39% 50%
PIE 20,4 30,6 133 8,9
= Konkurrensutsatt marknad
EV/EBIT 155 213 10,2 7,0
DistIT verkar péuen konkurrensutsatt marknad, vilket gor EV/S 058 0,62 0,56 0,48
att Bolaget kan forlora sin marknadsledande position inom ROE (% 120 06 81 o1s
distributionsbranschen for IT-tjanster och hemelektronik. 06) ' ' ' '
Ytterligare en risk &r att Bolaget inte lyckas med sin
satsning mot egna markesvaror, vilket hade forsamrat
chanserna for en marginalexpansion.
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INVESTERINGSIDE

TILLVAXT
PA
SAMTLIGA
MARKNADER

HOGRE EBIT-
MARGINAL
AN PEERS

EV/EBIT
MULTIPEL
OM 10,0X
INDIKERAR
UPPSIDA

* BlackRock, www.blackrock.com,
"Megatrend research study”, 2019
2Newzoo Global Games Market
Report, 2020

Samtliga marknadssegment estimeras att vaxa

Ar 2011 avknoppades Deltaco fran Intoi, idag IAR Systems Group, och &r 2014 bytte Deltaco namn
till DistIT. Dadrefter genomfordes en rad lyckade férvarv som bidragit till Bolagets starka
marknadsposition, exempelvis forvarven av Sominis och Septon ar 2017. Med en stark
forvarvshistorik samt genom en god finansiell stallning finns potential for ytterligare forvarvad
tillvéxt. Bolagets forvarvsstrategi gar ut pa att hitta bolag med beprovade affarsmodeller som
forstarker produkterbjudandet och expanderar DistIT geografiska narvaro. Under ar 2018 riktade
DistlT om verksamhetsstrategin mot att fokusera mer mot EMV, for att kapitalisera pa den
underliggande marknadstillvéxten, dar Bolaget har kommunicerat att produkter for smarta hem,
laddningskablar till elektriska fordon och gaming kommer att ligga i fokus framgent. Samtliga
marknader estimeras att véxa snabbare &n marknaden for IT-tjanster och hemelektronik. Marknaden
for smarta hem estimeras att vaxa med 20 %! érligen, elbilsladdning estimeras att védxa med
70-100 % arligen enligt DistIT och gamingmarknaden estimeras att véxa med 8,3 %?2 érligen fram till
ar 2025. DistIT har idag lanserade produkter inom smarta hem samt gaming och férvirvade nyligen
Efuel, vilket ar ett av Sveriges storsta bolag inom elbilsladdning. Den stérsta delen av Bolagets
marknad &r inom IT- -tjanster och hemelektronik i Norden, vilken ar estimerad att vaxa med en CAGR
om 4,2 %3 fram till &r 2025.

EMV differentierar DistlT fran konkurrenter

DistIT:s gradvisa forandring frén att vara ett distributionsbolag till ett produktbolag differentierar
Bolaget fran konkurrenterna och forvantas mojliggra en marginalexpansion framgent. Den
estimerade EBIT-marginalen om 6,9 % &r 2023 kan stallas i jamférelse med direkta konkurrenter,
vilka uppvisar EBIT-marginaler om cirka 1-2 %. Fram till & 2010 var marginalerna inom
distributionsbranschen avsevart hdgre, men som ett resultat av ékad e-handelspenetration minskades
intradesbarriarerna, vilket sedan dess pressat ned marginalerna. Anledningen till att DistIT visar upp
hégre marginaler an konkurrenterna ar att EMV-portfoljen blir en allt storre del av den totala
omséttningen. EMV genererar hogre marginaler framst pa grund av att produktionen gors in-house,
vilket bidrar till battre kostnadskontroll. DistIT har skapat sig ett forsprang mot konkurrenterna
genom att ha intern produktutveckling pd komponentnivd samt genom kontinuerligt arbete med
marknadsféring i bdde fysiska och digitala kanaler, vilket har accelererat varumérkeskannedomen.
Bolaget har idag flera egna varumérken inom olika produktkategorier, exempelvis gamingstolar
under varumarket Deltaco Gaming och digitala brandlarm som kan kopplas till mobilen under
varumarket Qnect. Analyst Group estimerar att EMV som andel av total omsattning kommer att
uppga till 39,2 % ar 2023, vilket forvantas att bidra till forbattrade marginaler.

Starkt insynsagande och meriterad VD

Styrelsen och ledningen dger tillsammans 43,5 % av aktierna i DistlT, vilket inger ett fortroende for
framtida vérdeskapande for aktiedgare. Overlagset storsta dgare ar Athanase Industrial Partners,
representerat av styrelseordférande Stefan Charette, med 26,1 % av aktierna. VD Robert Rosenzweig
har en gedigen arbetserfarenhet dér han bland annat arbetat pé ledande positioner inom Nobia,
Swedish Match och Note, Rosenzweig tilltrddde som VD pé DistlT i september ar 2018 och har
sedan dess skapat aktleagarvarde

Prognos och vardering

Drivet av en underliggande marknadstillvaxt och 6kat fokus pd EMV estimerar Analyst Group en
total omsattning om ca 3,3 mdSEK ar 2023 i ett Base scenario, vilket motsvarar en arlig
omsattningstillvaxt om 8,7 %. For ar 2023 estimeras EBIT att n& 225 MSEK, vilket da skulle
motsvara en EV/EBIT multlpel om 7,0x pa dagens aktiekurs. En vardering i linje med peers ger en
applicerad malmultipel om EV/EBIT 10,0x r 2023 vilket indikerar ett pris per aktie om 176 SEK.
En uppvardering motiveras av att DistIT varderas till en rabatt mot jamforbara bolag p& 2023 ars
estimat, detta trots att Bolagets tillvaxt och marginaler berdknas vara hogre.

En bred kundbas riskminimerar

DistIT verkar i en konkurrensutsatt bransch vilket kan leda till prispress, for att mota den risken har
Bolaget arbetat fram en aktiv inkopsstrategi med leverantorer i bade Asien och Europa. Genom dessa

samarbeten forsdkrar sig DistIT om att kunna méta kundernas krav pa lagre priser och konstant
leverans. DistIT &r inte beroende av en stor enskild kund vilket minskar risken for Bolaget, DistIT
har idag ca 30 000 artikelnummer, vilka levereras till ca 6 000 foretagskunder arligen. Kunderna
Etgors bland annat av hemelektronlkskedjor lagpriskedjor, dagligvarukedjor och privata
onsumenter.

=Revenue Consumer Electronics ~ Samtliga marknader Hogre marginaler an Starkt insynséagande Bred kundbas God finansiell

and IT-services, Statista

Analyst Group
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FINANSIELL PROGNOS

SAMTLIGA
DOTTER-
BOLAG
ESTIMERAS
ATT VAXA

Omsattningsprognos fram till ar 2023

Estimaten for DistlT omsattning har uppdelats mellan dotterbolagen, Aurora/Deltaco, Septon och
Sominis, samt &r dven uppdelad utefter geografiska marknader, distribuerade produkter och egna
markesvaror. Aurora/Deltaco estimeras att uppga till 80 % av Bolagets totala omsattning ar 2023,
vilket motsvarar en omséttningstillvaxt om 8,0 % och en berdknad omséttning om ca 2,6 mdSEK.
Tillvaxten motiveras av Aurora/Deltacos utbredda EMV-portfdlj inom véaxande marknader med egna
varumarken, sasom Deltaco Gaming och Nordic Home. Nyligen férvarvade Efuel, ett av Sveriges
storsta bolag inom elbilsladdning, stéarker tillvaxten ytterligare. Septon beraknas att uppga till 13 %
av DistIT totala omsattning ar 2023. Omsattningen for Septon estimeras att nd 426 MSEK ar 2023,
innebarande en arlig tillvaxt om 9,5 %. Majoriteten av Septons omsattning kommer fran distribution
av ljudanlaggningar till stora evenemang, vilket betyder att man &r starkt beroende av att marknaden
for events inom en snar framtid 6ppnas upp, vilket forvéantas ske i takt med att samhallet successivt
normaliseras. Dotterbolaget Sominis estimeras att vaxa med 1,3 % fram till ar 2023. Bolaget
distribuerar traditionella produkter inom IT-tjdnster och hemelektronik, vilket dels dr en marknad
med lagre intradesbarriarer och dels en marknad i svag tillvaxt. Totalt estimeras omséattningen for ar
2023 uppna ca 3,3 mdSEK, vilket motsvarar en &rlig organisk tillvaxttakt om 8,7 %. Trots Bolagets
historiskt lyckade forvarvsstrategi, & M&A inte inkluderat i estimaten. Tidigare gjorda forvarv foljer
inget tydligt monster, varfor det &r svart att estimera, men det ar ndgot som hade kunnat lyfta
omsattningstillvaxten ytterligare fram till ar 2023. Vidare, sett till Bolagets geografiska marknader
antas den vara fordelad enligt foljande: 46,9 % fran Sverige, 19,9 % fran Danmark, 10,7 % fran
Norge, 10,4 % frdn Finland och 12,1 % fran 6vriga Europa, vilket &r i linje med hur DistIT varit
verksamma historiskt.

En stigande EBIT-marginal fram till &r 2023.
Prognosticerad nettoomséttning och EBIT
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Rorelsekostnader som andel av total omsattning berdaknas att minska

Analyst Group estimerar att rérelsekostnader kommer att minska som andel av total omséttning fram
till ar 2023, posten bestar framst av personalkostnader och 6vriga externa kostnader, innefattande
marknadsforingskostnader och hyra. Antalet anstillda har foérdubblats sedan &r 2012, men har
stabiliserats de senaste aren, férdubblingen av antalet anstallda forklaras av Bolagets okade fokus pa
egna markesvaror. Den stabiliserande trenden estimeras att fortsatta, vilket férvantas medfora en
total personalkostnad om 235 MSEK &r 2023. Personalkostnader har tidigare varit den storsta
andelen av rorelsekostnaderna, men Gvriga externa kostnader berdknas kommande ar att passera
personalkostnader framst drivet av 6kad marknadsféring kring egna méarkesvaror. DistIT har lyckats
effektivisera marknadsforingen eftersom materialet nu tas fram internt till skillnad fran tidigare da
det togs fram externt, vilket har gett battre kostnadskontroll kring marknadsféringen och ar en av
anledningarna till att rorelsekostnader som andel av total omsattning berdknas minska fram till
ar 2023. Ovriga externa kostnader estimeras att vixa med en CAGR om 6,5 %, frén 215 MSEK é&r
2019 till 295 MSEK ar 2023, vilket motsvarar 9 % av den totala omsattningen. Det ger totala
rorelsekostnader om 530 MSEK &r 2023 och en EBIT-marginal om 6,9 % samt en nettomarginal om
5 %.

Var vinlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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VARDERING

EV (MSEK) Omsattningstillvéxt (CAGR) 20-23E EBIT-marginal 23E EV/EBIT 23E

Clas Ohlson 5800 7308 0,2% 8,0 % 8,4x
Verkkoauppa.com Oyj 4000 3899 52 % 4,0% 13,8x
Dustin 8843 10 746 41% 4,0% 13,3x
Atea 18 700 18 963 32% 3,0% 15,0x
Medel 9336 10 229 32% 4,8% 12,6x
Median 7322 9027 3,6 % 4,0% 13,6x
DistIT 1394 1483 8,7% 6,9 % 7,0x

Analyst Groups prognoser och Bloomberg

Véardering: Base scenario

DistIT:s priméara konkurrenter som till exempel Techdata, Ingram och Actebis &r inte bdrsnoterade,
darfor har istéllet Dustin och Atea (B2B) samt Clas Ohlson och Verkkokauppa (B2C) valts ut som
jamforbara bolag. Samtliga bolag har liknande affarsmodell och verkar pa samma marknader som
DistIT gor. Eftersom samtliga bolag &r l6nsamma tillampas en EV/EBIT multipel vid véarderingen.

176 KR PER P& 2023 ars estimerade siffror varderas DistIT till en EV/EBIT multipel om 7,0x pa dagens aktiekurs,
AKTIEIETT vilket motsvarar en rabatt om 45 % jamfort med 12,6x mot jamforbara bolag p& 2023 ars prognos. En
BASE viss rabatt ar befogad d& samtliga bolag &r storre sett till borsvérde, samt att DistlT befinner sig i en
SCENARIO omstéllningsresa vilket skapar osékerhet infor framtiden, men Bolaget estimeras att véxa snabbare

och visa en starkare lonsamhet pd EBIT-niva an jamférbara bolag ar 2023. Bolagets
skuldsattningsgrad  har darutéver forbattrats  kontinuerligt. Ar 2019 visade DistIT en
Nettoskuld/EBITDA om 2,9x, vilket forvantas minskas till 1,5x &r 2021. Analyst Group anser darfor
att en uppviérdering & motiverad, men att en viss rabatt till jamférbara bolag ska kvarstd. For
ytterligare uppvardering krdvs det att Bolagets omstéllningsresa visar sig g& som planerat. Med en
applicerad malmultipel om EV/EBIT 10,0x p& 2023 &rs EBIT om 225 MSEK, motiveras ett pris per
aktie om 176 SEK.

Bull scenario Bear scenario
Foljande ar ett urval av potentiella véardedrivare i Foljande &r ett urval av potentiella scenarion i ett
ett Bull scenario: Bear scenario:
258 KR PER . DistIT lyckas vaxa egna markesvaror i . Nya varianter av Corona-viruset gor att
AKTIE I ETT snabbare takt dn i ett Base scenario drivet normaliseringen av samhallet tar l&ngre tid
BULL av produktlanseringar inom ytterligare an  befarat, vilket leder ftill  att
SCENARIO marknadssegment. omséttningstillvaxten for Septon uteblir.
. Bolaget lyckas forhandla till sig battre avtal . Egna mdrkesvaror véaxer inte i den takt som
med befintliga leverantdrer, vilket leder till forvantas. EMV-portféljen uppgar till
nagot  hogre  bruttomarginaler  for 35 % av den totala omsattningen ar 2023
distribuerade produkter. vilket bidrar till lagre marginaler &n i ett
. Det redan effektiva arbetet kring marknads- Base scenario.
foring blir & mer effektivt, i ett Bull . Eftersom EMV-portfoljen inte véxer i den
scenario estimeras darfér Ovriga externa takt som o©Onskas anstélls fler inom
95 KR PER kostnader uppgé till 7,5 % av den totala marknadsféring och  produktutveckling,
AKEIEEAIRETT omséttningen. vilket leder till hogre rérelsekostnader.
SCENARIO En applicerad mé&lmultipel om EV/EBIT 10x pé D4 Bolaget knappt &r Idnsamma i ett Bear scenario
2023 ars EBIT i ett Bull scenario motiverar ett pris anvands en EV/S multipel for vardering. En EV/S
per aktie om 258 SEK. multipel om 0,4x motiverar ett pris per aktie om
95 SEK.
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Base scenario (MSEK’ 2020 2021E 2022E 2023E
Nettoomséttning 2350,1 25233 2813,1 3278,6
Ovriga rérelseintakter 8,1 0,0 0,0 0,0
Totala intékter 2 358,2 2523,3 28131 3278,6
Handelsvaror -1839,4 -19954 -2 166,1 -2484,4
Bruttoresultat 518,8 527,9 647,0 794,2
Bruttomarginal 22,0% 20,9% 23,0% 24.2%
Rorelsekostnader -404,9 -424.3 -459,5 -530,3
EBITDA 1139 103,6 187,6 264,0
Avskrivningar materiella tillgangar -17,9 -20,2 -22,5 -26,2
Av- och nedskrivningar immateriella tillgdngar -8,6 -10,1 -11,3 -13,1
EBIT 87,4 73,3 153,8 2246
EBIT-marginal 3,7% 2,9% 5,5% 6,9%
Finansnetto -18,5 -12,6 -14,1 -16,4
EBT 68,9 60,7 139,7 208,2
Skatt -9,8 -12,5 -28,8 -42,9
Nettoresultat 59,1 48,2 110,9 165,3
Nettomarginal 2,5% 1,9% 3,9% 5,0%
Bull scenario (MSEK 2020 2021E 2022E 2023E
Nettoomséttning 2350,1 2649,2 2966,9 3516,2
Ovriga rorelseintakter 8,1 0,0 0,0 0,0
Totala intakter 2 358,2 2649,2 2966,9 3516,2
Handelsvaror -1839,4 -2 065,5 -22423 -2 588,4
Bruttoresultat 518,8 583,7 724,71 927,8
Bruttomarginal 22,0% 22,0% 24,4% 26,4%
Rorelsekostnader -404,9 -429,4 -4454 -563,0
EBITDA 1139 154,3 279,3 364,7
Auvskrivningar materiella tillgangar -17,9 -20,2 -22,5 -26,2
Av- och nedskrivningar immateriella tillgéngar -8,6 -10,1 -11,3 -13,1
EBIT 87,4 124,1 2455 325,4
EBIT-marginal 3,7% 4,7% 8,3% 9,3%
Finansnetto -18,5 -12,6 -14,1 -16,4
EBT 68,9 1114 2314 309,0
Skatt -9,8 -23,0 -47,7 -63,7
Nettoresultat 59,1 88,5 183,8 2453
Nettomarginal 2,5% 3,3% 6,2% 7,0%
Bear scenario (MSEK 2020 2021E 2022E 2023E
Nettoomsattning 2350,1 2502,2 27455 31246
Ovriga rérelseintakter 8,1 0,0 0,0 0,0
Totala intékter 2 358,2 2502,2 27455 31246
Handelsvaror -1839,4 -2 019,6 -22184 -25134
Bruttoresultat 518,8 482,6 527,1 611,2
Bruttomarginal 22,0% 19,3% 19,2% 19,6%
Rorelsekostnader -404,9 -430,6 -461,7 -522,9
EBITDA 1139 52,0 65,4 88,3
Avskrivningar materiella tillgangar -17,9 -20,2 -22,5 -26,2
Av- och nedskrivningar immateriella tillgdngar -8,6 -10,1 -11,3 -13,1
EBIT 87,4 21,7 31,7 48,9
EBIT-marginal 3,7% 0,9% 1,2% 1,6%
Finansnetto -18,5 -12,6 -14,1 -16,4
EBT 68,9 9,1 17,6 32,5
Skatt -9,8 0,0 0,0 0,0
Nettoresultat 59,1 9,1 17,6 32,5
Nettomarginal 2,5% 0,4% 0,6% 1,0%

Analyst Group
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DISCLAIMER

Ansvarsbegrénsning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) &r
framstallt i informationssyfte, for allman spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i
analyserna ar baserade pad kéllor och uppgifter samt utlatanden frdn personer som AG beddmer
tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna &r
subjektiva bedomningar, vilka alltid innehaller viss osékerhet och bor anvandas varsamt. AG kan darmed
aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebar att investeringsbeslut baserat pa
information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjalvstandigt av investeraren. Dessa
analyser, dokument och information hédrrérande AG 4&r avsett att vara ett av flera redskap vid
investeringsbeslut. Investerare uppmanas att komplettera med ytterligare material och information samt
konsultera en finansiell radgivare infor alla investeringsbeslut. AG fransager sig allt ansvar for eventuell
forlust eller skada av vad slag det mé& vara som grundar sig pa anvandandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sakerstdlla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker,
utéver detta sd har alla analytiker undertecknat avtal i vilket de ar skyldiga att redovisa alla eventuella
intressekonflikter.

Dessa har utformats for att sakerstalla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU)
2016/958 av den 9 mars 2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
596/2014 vad géller tekniska standarder for tillsyn for de tekniska villkoren for en objektiv presentation av
investeringsrekommendationer eller annan information som rekommenderar eller foreslar en
investeringsstrategi och for uppgivande av sarskilda intressen och intressekonflikter efterlevs.

For fullstandiga regler for vara analytiker se: https://www.analystgroup.se/interna-regler-
ansvarshegransning/

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av bull alternativt bear syftar till att formedla en évergripande bild av Analyst
Groups asikt. Rekommendationerna ar utarbetade genom noggranna processer bestdende av kvalitativ
research och 6vervagning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull ar en metafor for en positivt installd vy pa framtiden. Termen anvénds for att beskriva
de faktorer som talar for en positiv framtidsutveckling for bolaget.

Definition Bear: Bear ar en metafor for en pessimistisk installd vy pa framtiden. Termen anvénds for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt
DistIT AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon méjlighet att paverka de delar dar Analyst Group har haft
asikter om Bolaget, framtida vardering eller annat som skulle kunna tankas utgéra en subjektiv bedémning.

Analytikern ager inte aktier i bolaget.
Upphovsratt
Denna analys ar upphovsrattsskyddad enligt lag och ar AG Equity Research AB egendom (© AG Equity

Research AB 2014-2021). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part ar tillatet under
forutsattning att analysen delas i oférandrad form.

/\nnlyst G roup Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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