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UPPDRAGSANALYS 

Framsteg hos FDA 

Utformning av säkerhetsstudie fastställd 

Saniona har fått klartecken av amerikanska läkemedelsmyndigheten FDA att 

utföra en säkerhetsstudie inom hjärta-kärl som en del av bolagets kliniska 

utvecklingsprogram för Tesomet inom hypotalamisk fetma. Studien sträcker 

sig över en kortare period, ett par månader, och inkluderar cirka 300 

patienter. Vi bedömer utgången av denna diskussion med FDA som positiv 

eftersom den hade kunnat resultera i mer långtgående krav på en mångårig 

studie på ett mycket stort antal patienter, vilket hade inneburit avsevärt 

hinder för bolaget.  

Studien ska utföras på patienter med allmän övervikt, vilket gör 

rekryteringen enklare jämfört med om FDA hade krävt att studien skulle 

utföras på patienter med hypotalamisk fetma, en av de två grupper som 

Tesomet studeras på. Bolaget fortsätter också sin diskussion med FDA för 

att påvisa att Tesomet möter ett särskilt medicinskt behov, an unmet medical 

need, i denna patientgrupp, ett krav för att produkten ska få status som 

särläkemedel (Orphan Drug Designation) på samma sätt som nyligen 

uppnåddes för behandling av Prader-Willis syndrom.  

Fas 2b-studie väntas starta före halvårsskiftet 

Vi bedömer att Saniona inom kort kan starta en fas 2b-studie på patienter 

med Prader-Willis syndrom, det andra sällsynta sjukdomstillstånd där 

Tesomet studeras. Studien väntas omfatta 120-140 patienter uppdelade på 

tre olika doser av Tesomet och placebo. För denna grupp av patienter har 

Tesomet nyligen erhållit status som särläkemedel, vilket medför ett flertal 

fördelar, inte minst en sju år lång period av exklusivitet efter ett eventuellt 

marknadsgodkännande.  

Ledningen står även fast vid målsättningen att före halvårsskiftet inleda en 

fas 2b-studie på patienter med hypotalamisk fetma, men ännu har inte en 

ansökan om att få starta studien lämnats in.  

Positivt Tesomet-scenario kvarstår 

Inom kort kan bolaget alltså ha tre viktiga studier på gång, både inom Prader-

Willis syndrom och hypotalamisk fetma, samt den säkerhetsstudie som FDA 

har bett om. Vi uppskattar kassan vid årsskiftet till 590 miljoner kronor, 

vilket ska räcka för att finansiera alla tre studierna. Samtidigt har 

aktiemarknaden sänkt sina förväntningar på Saniona under det senaste 

kvartalet, troligen på grund av osäkerhet kring hur diskussionen med FDA 

utvecklas. Vi ser goda möjligheter för att osäkerheten minskar i takt med att 

bolaget närmar sig starten på studierna och behåller vårt scenario med en 

lansering av Tesomet under 2025. Vårt motiverade värde för aktien på 49 

kronor ligger kvar.   
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kr

Share price development, -1y

Prognoser & Nyckeltal, mkr

2019 2020p 2021p 2022p

Omsättning 3 7 37 42

Resultat f. skatt -84 -141 -238 -301

Nettoresultat -76 -172 -248 -311

Vinst per aktie -3,0 kr -2,7 kr -3,9 kr -4,9 kr

Utd. per aktie 0 kr 0 kr 0 kr 0 kr

Omsättningstillväxt 144% 469% 12%

Rörelsemarginal neg neg neg neg

Likvida medel 40 592 381 70

Nyemission 83 626 37 0

http://www.saniona.com/
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Investeringstes 

Tesomet utvecklas för sällsynta sjukdomar  

Saniona driver utvecklingsprogram med Tesomet inom två sällsynta 

sjukdomstillstånd: hypotalamisk fetma (HO, hypothalamic obesity) och 

Prader Willis syndrom (PWS). Båda dessa sjukdomar har sitt ursprung i en 

störd funktion hos hjärnans hypotalamus-körtel, men orsakerna till 

störningen skiljer sig åt. Hypotalamisk fetma är föranledd av skador på 

hypotalamus uppkomma i samband med kirurgiska ingrepp för att avlägsna 

cancertumörer medan Prader-Willis syndrom är en medfödd genetisk defekt 

som uppstår vid bortfall av en gen i arvet från fadern.  

Båda tillstånden ger bland annat upphov till kraftig övervikt och behandling 

med Tesomet, bolagets viktreducerande läkemedelskandidat, syftar till att 

minska vikten. Inom PWS avser bolagets utvecklingsprogram att visa att 

Tesomet minskar patienternas hungerkänsla, hyperfagi, medan HO-

programmet syftar till att påvisa direkt viktminskning. Bolaget uppskattar 

antalet PWS-patienter i USA och Europa till 28 000-84 000 och för HO till 

26 000-65 000.  

Minskad osäkerhet om start för fas 2b-studier 

Saniona har nyligen fått godkännande av amerikanska läkemedelsverket 

FDA att klassa Tesomet som särläkemedel (Orphan Drug Designation) för 

behandling av patienter med Prader-Willis syndrom, ett viktigt steg i 

utvecklingen av en läkemedelsprodukt. Statusen medför bland annat en 

sjuårig marknadsexklusivitet i samband med lanseringen och målet är att 

uppnå samma status även för behandling av hypotalamisk fetma.  

Bolaget räknar med att starta fas 2b-studier inom båda sjukdomstillstånden 

före halvårsskiftet. Vi menar att beslutet från FDA om PWS undanröjer 

risken för försening av PWS-studien medan en sådan risk fortfarande finns 

för HO-studien. Chanserna att FDA ska komma till ett positivt beslut även 

för HO-studien bör dock vara goda sedan partnerna nyligen enats om 

designen för en säkerhetsstudie på Tesomet i en grupp av patienter med 

allmän övervikt. Inom loppet av ett par kvartal ska bolaget alltså starta tre 

viktiga studier som tillsammans kan leda fram till att Tesomet i början av 

2023 inleder avgörande fas 3-studier.  

Motiverat värde på 49 kronor ger stor uppsida 

Nedvärderingen av Saniona skapar ett intressant tillfälle att investera i ett 

bolag inom utveckling av särläkemedel. Vi räknar med att Tesomet kan nå 

en toppförsäljning på 850 miljoner dollar under 2031 och uppskattar chansen 

att det lyckas till 26-38 procent. Motiverat värde på 49 kronor kvarstår 

baserat på en syn på Tesomets farmakologiska fördelar i de två aktuella 

patientgrupperna.   
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FDA klargör krav på Tesomet 

Saniona utvecklar Tesomet inom två olika mindre patientpopulationer, 

Prader-Willis syndrom och hypotalamisk fetma. Inom gruppen Prader-

Willis syndrom är behandlingen inriktad på att sänka patientens sug efter 

mat, hyperfagi, vilket bedömt enligt ett särskilt protokoll (HQCT) som 

patientens vårdgivare fyller i. Gruppen av patienter med hypotalamisk fetma 

kommer att bedömas efter direkt viktreduktion, så som skedde i fas 2a-

studien. Ansökan till FDA om att få inleda fas 2b-studier har lämnats in till 

två skilda avdelningar: Prader-Wills syndrom till Office of Neuroscience and 

Division of Psychiatry och hypotalamisk fetma till Division of Diabetes, 

Endocrinology & Metabolic Diseases. 

Diskussionerna med FDA syftar till att göra möjligt för bolaget att inleda 

kliniska studier i fas 2b för var och en av de två grupperna. Så här långt 

uppfattar vi att diskussionerna med FDA om att inleda studier på patienter 

med Prader-Willis syndrom har varit enklare att föra än diskussionerna om 

att inleda studier på patienter med hypotalamisk fetma. Nyligen godkände 

myndigheten Sanionas ansökan om status som särläkemedel för behandling 

av patienter med Prader-Willis syndrom medan diskussionen om samma 

status för behandling av patienter med hypotalamisk fetna fortsätter.  

Studie på säkerhet vid fetmabehandling 

Sedan tidigare är det känt att FDA vill undvika att Tesomet används som 

bantningsmedel i breda grupper av överviktiga personer utanför den avsedda 

gruppen hypotalamisk fetma, bland annat av rädsla för biverkningar på 

hjärta-kärl-systemet. Under förra veckan meddelade bolaget att FDA på nytt 

återkopplat till bolaget om de krav som myndigheten ställer på 

utvecklingsprogrammet på patienter med hypotalamisk fetma.  

Myndigheten vill se data på Tesomets påverkan på hjärt-kärl, t ex ökad risk 

för hjärtinfarkt, och godtog i stora drag det förslag som Saniona 

rekommenderade med en studie på cirka 300 överviktiga patienter utan 

hypotalamisk fetma, alltså inte den typ av patienter som Tesomet ska testas 

på i fas 2b. Dessa ”friska” personer ska följas under ett par månader genom 

så kallad Ambulatory Blood Pressure Mesurements (ABPM) och 

regelbunden Holter-monitorering, en typ av bärbar hjärtövervakning med 

elektrokardiografi av EKG.  

Vi bedömer detta besked från FDA som positivt ur två olika perspektiv:  

 Saniona slipper i detta skede att genomföra mångåriga outcome 

studies på flera tusen patienter, vilket förmodligen inte hade varit 

genomförbart för Saniona.  

 Saniona kan utföra säkerhetsstudien på patienter med allmän 

övervikt vid sidan av den föreslagna fas 2b-studien på patienter med 

hypotalamisk fetma. Vi tror detta underlättar genomförandet av 

säkerhetsstudien.  
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Saniona kan genomföra säkerhetsstudien parallellt med fas 2b-studien för 

behandling av hypotalamisk fetma som bolaget fortfarande räknar med att 

starta under årets första halva. Saniona har redan lämnat in en ansökan om 

att få pröva Tesomet (an Investigational New Drug, IND) på patienter med 

PWS i fas 2b och vi bedömer att den senaste kommunikationen med FDA 

gör det möjligt för Saniona att även lämna in IND-ansökan om att få påbörja 

fas 2b-studien på patienter med hypotalamisk fetma. Sanionas bedömning är 

att båda dessa studier ska inledas under årets första halva, vilket förefaller 

vara en optimistisk tidplan vad gäller HO-studien.  

I diskussionen med FDA har partnerna också enats om vilken strategi 

Saniona ska tillämpa inom behandling av hypotalamisk fetma för att minska 

risken att Tesomet används som bantningsmedel i grupper utanför den 

föreslagna populationen. Denna strategi kallas Risk Evaluation and 

Mitigation Strategy (REMS) och ska förhindra att personer ur den breda 

gruppen av överviktiga köper Tesomet ”off-label” med risk för biverkningar 

för hjärta-kärl. Denna oro från FDA:s sida bottnar i de observationer som 

gjorts i tidigare studier att tesofensine, en av de två beståndsdelarna i 

Tesomet, höjer patientens blodtryck. För att motverka denna effekt har en 

blodtryckssänkande komponent, metoprolol, tillsatts i Tesomet. Inga tecken 

på blodtryckshöjning sågs i fas 2a-studien på HO-patienterna, däremot 

registrerades signaler om takykardi, som bolaget uppger inte var relaterade 

till Tesomet.  

Diskussion om medicinskt behov av Tesomet 

Enligt bolagets pressmeddelande har FDA också uppmanat Saniona att visa 

att Tesomet tillgodoser ett nytt medicinskt behov (unmet medical need) för 

patienter med hypotalamisk fetna. För att Tesomet ska uppnå status som 

särläkemedel på området måste bolaget visa att produkten kan tillföra en 

unik medicinsk nytta till patienterna. Vi tolkar denna skrivning som att 

Saniona ännu inte övertygat FDA-avdelning för endokrinologiska 

sjukdomar om att det saknas alternativ till Tesomet för behandling av 

hypotalamisk fetma.  

Denna kommunikation är intressant eftersom det inte finns några läkemedel 

godkända speciellt för patienter med hypotalamisk fetma. Det är möjligt att 

FDA överväger att betrakta hypotalamisk fetma som en underklass till 

allmän fetma, alltså inte en separat indikation, och att andra viktminskande 

medel, t ex Saxenda, skulle vara ett alternativ. Vår grundläggande tro är att 

Saniona har goda möjligheter att övertyga FDA att patienter med 

hypotalamisk fetma är en egen grupp av patienter med speciella 

neuropsykiatriska behov och att de inte ska ses som en delmängd av den 

stora populationen av allmän övervikt. Det skulle öppna för att Tesomet får 

Orphan Drug Designation (särläkemedelsstatus) även för behandling av 

patienter med hypotalamisk fetma. Utan denna klassificering tror vi att 

Saniona väljer att inte gå vidare inom denna indikation.  
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Inledande fas 2b-studie nära 

Vi bedömer att Saniona befinner sig nära ett godkännande för att få inleda 

en fas 2b-studie på patienter med Prader-Wills syndrom, den indikation där 

FDA nyligen gav status som särläkemedel för Tesomet. Bolaget planerar för 

en studie med fyra olika armar, inkluderande totalt cirka 120-140 patienter 

äldre än tolv år. Tre olika doser av Tesomet kommer att testas utöver 

placebo. Det primära effektmåttet i studien är upplevelsen av hyperfagi, en 

oemotståndlig lust att äta. Patientens behandlande läkare fyller i ett formulär, 

Hyperphagia Questionnaire for Clinical Trials, som skattar hur patienternas 

hyperfagi påverkas av de olika behandlingsalternativen.  

Inför denna fas 2b-studie har Tesomet så här långt har testats på 17 patienter 

i en fas 2a-studie som delvis redovisades under 2018. Den första delen av 

denna studie kom till slut att omfatta nio vuxna patienter i Tjeckien och 

Ungern, varav fem avbröt studien bland annat efter besvär med läkemedlet, 

som gavs i dosen 0,5 mg/dag. Ledningen har beslutat att gå vidare med dosen 

0,25 mg/dag för vuxna patienter. Vi uppskattar att bolaget testade sju 

personer på lägre denna i fas 2a-studien.  

I en andra del av 2a-studien på patienter med PWS inkluderades nio växande 

tonåringar varav fem fick 0,125 mg tesofensin/dag. På denna dos kunde inga 

viktminskningar noteras. När tre av patienterna sedan gick vidare till en 

öppen fortsättning av studien kunde bolaget konstatera att den högre dosen 

0,25 mg tesofensin/kg ledde till viktminskning på 2,6 procent, motsvarande 

ca 2,2 kg. Denna lägre viktminskning kan förklaras av att patienterna under 

de tre första månaderna stod på en lägre dos, som resulterade i viktökning 

under perioden. Först under de sista tre månaderna i den öppna studien 

höjdes dosen och den förväntade viktminskningen inträffade (se 

nedanstående graf till vänster).  

Dessa data indikerar att patienter med PWS är en svårbehandlad grupp och 

att bolaget därför valt att ta med tre olika dosnivåer i fas 2b-designen för att 

kunna väga för- och nackdelar med behandlingen.  

Kraftigt överviktig patientgrupp 

Patienter med tillståndet hypotalamisk fetma är kraftigt överviktiga. I 

gruppen på 21 patienter som ingick i fas 2a-studien, som redovisades under 

förra året, vägde deltagarna i genomsnitt 114 kilo vid studiens början och 

hade efter 24 veckors gått ned till 110,4 kilo (-3,2 procent för hela gruppen; 

-6,3 procent för Tesomet-gruppen). Fyrtiotvå procent av Tesomet-

patienterna, motsvarande fem patienter, visade viktminskning på över 10 

procent efter 24 veckors behandling, en stark siffra i denna svårbehandlade 

population. Enligt FDA:s rekommendationer för utveckling av 

viktminskande preparat ska studier kunna visa att 35 procent av patienterna 

svarar på behandling, det vill säga har en viktminskning med minst 5 

procent. Det återstår att se om denna ribba också kommer att gälla för 

patienter med hypotalamisk fetma.  
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Ingen godkänd behandling av hypotalamisk fetma 

I dagsläget finns inga godkända behandlingar för övervikt vid Prader-Willis 

syndrom eller hypotalamisk fetma, två tillstånd som kraftigt sänker 

livskvaliteten för de fåtaliga patienter som drabbas. Det dominerande 

läkemedlet för viktminskning av allmän övervikt är Saxenda, som säljs av 

Novo Nordisk. I en stor studie på över 3 700 patienter visade Saxenda en 

genomsnittlig viktminskning på 4,5 procent mer än placebo.  

Bild på Sanionas föreslagna fas 2b-studie inom HO 

 

Källa: Saniona 

Saxenda är ett läkemedel inom klassen GLP-1–agonister, som stimulerar en 

receptor i centrala nervsystemet med funktion inom aptitreglering. I något 

lägre doser används preparatet för behandling av diabetes. Tesomet är en så 

kallad trippel återupptagshämmare, som höjer de fria nivåerna i hjärnan av 

tre olika monoaminer, dopamin, serotonin och noradrenalin, substanser som 

är involverade i flera olika funktioner, t ex aptitkontroll, belöningskänslor 

och fettmetabolism. Vi spekulerar i att Tesomets psykotropa profil kan vara 

en fördel vid behandling av patienter med neuropsykiatriska tillstånd, i 

synnerhet som Prader Willis syndrom men också hypotalamisk fetma.  

Diskussion om värdering och risker 

Saniona står inför utmaningen att på kort tid starta tre viktiga kliniska studier, 

två fas 2b-studier och en säkerhetsstudie, som kan föra bolaget ända fram till 

att påbörja avgörande fas 3-studier i början av 2023. Vi sätter 50-65 procents 

chans på att detta lyckas, med något högre möjlighet för hypotalamisk fetma, 

som vi bedömer har ett enklare primärt effektmått i fas 2b-studien. Vi räknar 

med att kassan räcker för att finansiera alla de tre studierna men att den 

behöver fyllas på inför ett fas 3-program.  

Vi prognosticerar tills vidare en toppförsäljning för Tesomet på 850 miljoner 

kronor år 2031. Det är en låg försäljningsprognos till en patientpopulation 

inom PWS och HO som uppgår till minst 54 000 patienter i USA och Europa. 

Om vi sätter ett snittpris för USA och Europa på 85 000 dollar per behandlad 
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patient och år uppgår totala marknaden till 4,5 miljarder dollar. I ett annat 

starkare scenario kan det tänkas att Tesomet når en försäljning på över en 

miljard endast inom PWS.  

Vårt motiverade värde uppgår till 49 kronor per aktie varav PWS står för 27 

kronor, trots att vi ser en något lägre chans för de kliniska studierna inom 

detta område, medan HO utgör 13 kronor per aktie.  

På kort sikt finns en risk för att bolagets samarbete med Medix i Mexico inte 

lyckas få ett godkännande för tesofensin som bantningsmedel för den 

mexikanska marknaden. Vi har satt ett värde på 3 kronor per aktie för den 

mexikanska marknaden och vi anser att dagens aktiekurs på ca 20 kronor 

redan diskonterar ett negativt besked i Mexiko.  

På kort sikt kvarstår även osäkerheten om att bolaget lyckas övertyga FDA 

om Tesomets unika effekter i patienter med hypotalamisk fetma. Om FDA 

avslår bolagets ansökan om Orphan Drug Designation (särläkemedelsstatus) 

på detta område faller en potentiellt viktig marknad bort. Vi argumenterar 

för att nedvärderingen av Saniona-aktien redan diskonterar mycket av denna 

osäkerhet och att risk-reward på nuvarande kursnivåer är positiv. Sanionas 

aktie har efter den riktade nyemissionen på 18,5 kronor per aktie i oktober 

förra året utvecklats svagare än vi förutsåg och ligger nu i närheten av 

emissionskursen.  

 

Summering av värdeberäkning för olika projekt 

 

Källa. Analysguidens prognoser  

 

 

 

  

Mkr

SEK/ 

aktie LOA*

Markn-

andel

Topp-

försäljn

, USDm WACC

Medix 216 3 70% 24% 83 10%

Prader Willis 1 677 27 26% 40% 674 12%

Hypotalamisk fetma 809 13 38% 25% 196 12%

Cadent, Scandion 93 1

Boehringer Ingelheim 75 1

Plattform 200 3

Lån

Totalt 3 071 49

Antal aktier (mln) 63,0

*) Likelihood of Approval
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Antaganden vid nuvärdesberäkning av Tesomet 

 

  

MSEK (om inte annat anges) 2021p 2022p 2023p 2024p 2025p 2026p 2030p 2031p 2032p

Forskningskostnader, fas 2b -58 -40

Forskningskostnader, fas 3 -50 -80 -40

USA, antal patienter med PWS 8 490 8 659 8 833 9 009 9 752 9 947 10 146

Tesomet marknadsandel 0% 5% 15% 40% 40% 25%

Tesomet, USD/patient 86 709 87 576 88 451 92 043 92 963 93 893

Tesomet, USA-försäljning (MUSD) 39 120 359 370 238

Sju års dataexklusivitet från lansering

EU, patientpopulation 13 394 13 528 13 663 13 800 14 360 14 504 14 649

Tesomet marknadsandel 0% 2% 5% 35% 35% 35%

Tesomet, USD/patient 60 000 60 000 60 000 60 000 60 000 60 000

Tesomet, EU-försäljning (MUSD) 16 41 302 305 308

Tio års dataexklusivitet från lansering

Försäljning, egen regi (MUSD) 0 55 161 661 674 546

EBIT, MUSD -8 -14 -19 -23 -2 74 525 536 433

EBIT, marginal #DIV/0! -3% 46% 79% 79% 79%

Resultat efter skatt, MSEK -73 -120 -164 -160 -13 512 3 654 3 732 3 015

Faktor för riskjustering 1,00 0,50 0,30 0,26 0,26 0,26 0,26 0,26 0,26

Nuvärde, MSEK 1695 riskjusterat

per aktie (nuvarande) 26,9

per aktie (utspätt) 26,3

Sannolikhet för lansering 26%

WACC 12%

Skattesats 20%

SEK/USD 8,7

Hypotalamisk fetma (HO), nuvärdesberäkning av Tesomet

2021p 2022p 2023p 2024p 2025p 2026p 2030p 2031p 2032p

Forskningskostnader, fas 2b/3 -50 -85 -113

USA, antal patienter med HO 3 350 3 384 3 417 3 452 3 486 3 521 3 664 3 700 3 737

Tesomet marknadsandel 0% 5% 10% 25% 25% 25%

Tesomet, USD/patient 85 000 85 000 85 000 85 000 85 000 85 000

Tesomet, USA-försäljning (MUSD) 0 15 30 78 79 79

Sju års dataexklusivitet från lansering

EU, patientpopulation 5 100 5 151 5 203 5 255 5 307 5 360 5 578 5 634 5 690

Tesomet marknadsandel 0% 5% 10% 30% 30% 30%

Tesomet, USD/patient 60 000 60 000 60 000 60 000 60 000 60 000

Tesomet, EU-försäljning (MUSD) 0 16 32 100 101 102

Tio års dataexklusivitet från lansering

Försäljning, egen regi (MUSD) 0 31 62 178 180 182

EBIT, MUSD -6 -10 -18 -9 6 38 140 142 127

EBIT, marginal 18% 62% 78% 79% 70%

Resultat efter skatt, MSEK -53 -90 -158 -75 48 333 1215 1233 1107

Faktor för riskjustering 1,00 0,65 0,42 0,38 0,38 0,38 0,38 0,38 0,38

Riskjusterat nuvärde, MSEK 836

per aktie (nuvarande) 13,3

per aktie (utspätt) 13,0

Sannolikhet för lansering 38%

WACC 12%

Skattesats 20%

SEK/USD 8,7

Total försäljning, MUSD 86 223 839 854 728

Prader-Willi Syndrom, nuvärdesberäkning av Tesomet
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Disclaimer 

Aktiespararna, www.aktiespararna.se, publicerar analyser om bolag som 

sammanställts med hjälp av källor som bedömts tillförlitliga. Varken Aktiespararna 

eller rapportens författare kan dock garantera informationens riktighet. Ingenting 

som skrivs i analysen ska betraktas som en rekommendation eller uppmaning att 

investera i något finansiellt instrument. Åsikter och slutsatser som uttrycks i 

analysen är avsedd endast för mottagaren. Analysen är en så kallad Uppdragsanalys 

där det analyserade Bolaget tecknat ett avtal med Aktiespararna. Analyserna 

publiceras löpande under avtalsperioden och mot sedvanlig fast ersättning. 

Aktiespararna har i övrigt inget ekonomiskt intresse avseende det som är föremål 

för denna analys. Aktiespararna har rutiner för hantering av intressekonflikter, 

vilket säkerställer objektivitet och oberoende. 

Innehållet får kopieras, reproduceras och distribueras. Aktiespararna kan dock inte 

hållas ansvariga för vare sig direkta eller indirekta skador som orsakats av beslut 

fattade på grundval av information i denna analys. 

Investeringar i finansiella instrument ger möjligheter till värdestegringar och 

vinster. Alla sådana investeringar är också förenade med risker. Riskerna varierar 

mellan olika typer av finansiella instrument och kombinationer av dessa. Historisk 

avkastning ska inte betraktas som en indikation för framtida avkastning. 

Analytikern Sten Westerberg äger inte och får heller inte äga aktier i det analyserade 

bolaget. 

 

Ansvarig analytiker: 

Sten Westerberg 
 


