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BILAGA
EU:s uppforandekod for emittentsponsrad analys

Klausul 1

Investeringsanalys far mirkas som emittentsponsrad analys endast om den tas fram i
enlighet med de krav som faststélls nedan.

Analys som dr mérkt som emittentsponsrad analys omfattar inte
handelskommentarer eller andra skriddarsydda handelsradgivningstjanster som ar
oupplosligt knutna till utforandet av en transaktion i finansiella instrument och inte
utgdr investeringsrekommendationer enligt definitionen 1 artikel 3.35 i
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014.

Klausul 2

Policy och atgirder for identifiering, forebyggande, hantering och redovisning av

intressekonflikter

Tillhandahallare av emittentsponsrad analys har inrdttat och genomfort samt
upprétthdller en &dndamélsenlig policy for intressekonflikter med avseende pa
emittentsponsrad analys. Policyn preciserar de dtgarder som dessa tillhandahallare
vidtar for att identifiera, forebygga, hantera och redovisa intressekonflikter.

Tillhandahallare av emittentsponsrad analys har uppréttat och uppdaterar ett register
over alla identifierade befintliga och potentiella intressekonflikter som rdr analysen
och alla dtgirder som vidtagits for att forebygga eller hantera dessa konflikter.

Om tillhandahallaren av emittentsponsrad analys uppmirksammas pa eller
identifierar en potentiell dvertrddelse av policyn for intressekonflikter, utfér denna
tillhandahéllare en utredning och informerar utan oskéligt dr6jsmal emittenten om
den potentiella 6vertrddelsen och de atgarder som vidtagits for att forebygga eller vid
behov avhjélpa overtrddelsen eller hantera den pd lampligt sétt.

Tillhandahallare av emittentsponsrad analys beddmer och ser regelbundet, dock
minst en gdng om dret, dver sin policy for intressekonflikter.

Klausul 3
Objektiv och oberoende emittentsponsrad analys

Den emittentsponsrade analysen dr visserligen sponsrad, men detta undergriver inte
dess oberoende eller objektivitet.

Tillhandahallare av emittentsponsrad analys inrdttar ldmpliga organisatoriska
arrangemang for i) analytikern som deltar i framtagandet av emittentsponsrad analys
och 11) andra personer vars ansvar eller affarsintressen kan strida mot intressena hos
de personer till vilka den emittentsponsrade analysen sprids. Sddana organisatoriska
arrangemang sékerstiller att emittentsponsrad analys tas fram pa ett tillrickligt
oberoende och objektivt sdtt och pd samma villkor som de som géller for analys som
inte dr emittentsponsrad.

De organisatoriska arrangemang som avses i punkt 2 sékerstéller atminstone
(a) att det inte finns nédgra skillnader mellan

1)  kvalifikationerna for analytiker som arbetar med emittentsponsrad analys
och analytiker som arbetar med icke sponsrad analys,
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(b)

(©)

(d)

(e)

®

(2

(h)

i1)  de resurser som gors tillgingliga for framtagandet av emittentsponsrad
analys och de som gors tillgéngliga for framtagandet av icke sponsrad
analys,

iii) typen av innehall i emittentsponsrad analys och innehéllet i icke sponsrad
analys, inbegripet om tillhandahallaren av emittentsponsrad analys
distribuerar bada analystyperna under tva olika varumarken,

att analytiker och andra personer som deltar i framtagandet av emittentsponsrad
analys inte utfor privata transaktioner eller handel, annat 4n som, nir sa &r
relevant, marknadsgaranter som agerar i god tro och under den normala
verksamheten som marknadsgarant eller i samband med utférandet av en kunds
order pd eget initiativ, &t ndgon annan person, inbegripet pa
viardepappersforetagets végnar, med finansiella instrument som den
emittentsponsrade analysen avser eller relaterade finansiella instrument, med
kunskap om den forvintade tidsplanen for eller innehdllet i den
emittentsponsrade analys som inte dr offentligt tillgénglig eller inte é&r
tillgénglig for de personer som den bor spridas till och inte omedelbart kan
utldsas av den information som finns tillginglig, forrdn mottagarna av den
emittentsponsrade analysen har haft en rimlig mojlighet att reagera pa den,

att analytiker och alla andra personer som deltar i1 framtagandet av
emittentsponsrad analys, under omstdndigheter som inte omfattas av led b, inte
utfor privata transaktioner eller handel med finansiella instrument som den
emittentsponsrade analysen avser eller med relaterade finansiella instrument,
forutom 1 undantagsfall och med forhandsgodkédnnande av en medlem av den
rittsliga  avdelningen eller avdelningen for regelefterlevnad  hos
tillhandahéllaren av emittentsponsrad analys,

att en fysisk separation foreligger mellan de analytiker som deltar i
framtagandet av emittentsponsrad analys och andra personer vars ansvar eller
affarsintressen kan strida mot intressena hos de personer till vilka den
emittentsponsrade analysen sprids eller, om en fysisk separation anses vara
oproportionerlig i forhallande till foretagets storlek och organisation eller
verksamhetens art, omfattning och komplexitet, att andra lampliga alternativa
hinder for informationsdverfoéring finns,

att tillhandahéllare av emittentsponsrad analys, analytiker och andra personer
som deltar 1 framtagandet av emittentsponsrad analys inte lovar emittenten
fordelaktiga analyser,

att emittenter och andra relevanta personer &n analytikerna inte, innan
emittentsponsrad analys sprids, tillats att se over ett utkast till emittentsponsrad
analys for att kontrollera att sakuppgifterna ar korrekta eller for ndgot annat
syfte @n att kontrollera att foretagets juridiska skyldigheter dr uppfyllda, om
utkastet innehéller en rekommendation eller ett riktpris,

att en analytiker som tar fram emittentsponsrad analys dr ansvarig for
mediekontakter och innehdllet i inldgg pa sociala medier och for att sidkerstilla
att eventuella journalister som denna analytiker kan komma i kontakt med
systematiskt pdminns om att det foreligger ett avtal om emittentsponsrad analys
med emittenten,

att analytiker varken direkt eller indirekt dr involverade 1 marknadsforing mot
eller avtalsforhandlingar med emittenten, bortsett frin interaktioner som ar
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nodvindiga for att emittenten ska kunna beddoma analytikerns expertis pa ett
visst omrade eller, om en sddan uppdelning av arbetsuppgifter &r
oproportionerlig 1 forhéllande till storlek och organisation hos tillhandahallaren
av emittentsponsrad analys, eller verksamhetens art, omfattning och
komplexitet, att andra lampliga &atgdrder vidtagits for att forebygga att
intressekonflikter uppstér i dessa fall eller hantera dem.

Begreppet relaterade finansiella instrument” i denna klausul avser finansiella
instrument vars pris pdverkas vésentligt av prisrorelser i ett annat finansiellt
instrument som dr foremal for emittentsponsrad analys.

Om tillhandahéllaren av emittentsponsrad analys anvinder sig av en
tredjepartsanalytiker for hela eller delar av analysen sékerstdller denna
tillhandahéllare att tredjepartsanalytikern i fraga uppfyller de krav som anges i denna
klausul och 1 klausul 2 i denna EU-uppférandekod.

Emittenten, eller en person som agerar for dess rikning, vidtar inte nagon direkt eller
indirekt atgérd som inverkar pd tillhandahéllaren av emittentsponsrad analys, dess
anstéllda eller dess underleverantorer och syftar till att paverka analysens innehall.

Klausul 4
Identifiering av emittentsponsrad analys och obligatoriska uppgifter

Tillhandahallaren av emittentsponsrad analys anger pad en framtrddande plats, dven
nér det giller elektronisk kommunikation, foljande:

(a) Orden emittentsponsrad analys och en tydlig uppgift om att analysen tagits
fram 1 enlighet med denna EU-uppforandekod pa analysens framsida och
eventuella omslag.

(b) Orden emittentsponsrad analys pa analysens alla sidor.

Emittentsponsrad analys innehdller en kortfattad sammanfattning som anger
foljande:

(a) Huruvida emittenten helt eller delvis har betalat for analysen och att den
emittentsponsrade analysen har utforts 1 enlighet med denna EU-
uppforandekod.

(b) Huruvida emittentsponsrad analys betecknas som nagot av foljande:

1)  7Offentlig” och tillgénglig for alla investerare 1 enlighet med klausul 6 i
denna EU-uppforandekod.

i1) “Reserverad pd obestimd tid” eller “reserverad till och med den
’dd.mm.&aa’” och foljaktligen enbart tillgdnglig for investerare som
bidragit till betalningen for analysen antingen permanent eller till ett visst
datum.

(c) Var policyn for intressekonflikter for tillhandahéllaren av emittentsponsrad
analys finns.

(d) Huruvida intdkter som genereras av 1) emittentens betalning till
tillhandahéllaren av analyser, ii) andra emittentrelaterade intéktskéllor eller 1ii1)
den emittentsponsrade analysen stir for mer &n 5 % av tillhandahallarens
konsoliderade bruttointdkter under foregaende rdkenskapsar. Om detta dr fallet
anges relevant procentandel, och dtgirder vidtas i enlighet med klausul 2 i
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denna EU-uppforandekod for att forebygga eller hantera den specifika
intressekonflikt som detta ger upphov till.

(¢) Om tillhandahéllaren av emittentsponsrad analys anvidnder sig av en
tredjepartsanalytiker, huruvida de intdkter som genereras av denna
emittentsponsrade analys star for antingen 1) mer dn 5 % av tillhandahallarens
konsoliderade bruttointdkter under foregdende rakenskapsér, ii) mer dn 5 % av
tredjepartsanalytikerns  konsoliderade  bruttointdkter under foregaende
rdkenskapsdr eller iii) badadera. Om detta &r fallet anges relevanta
procentandelar, och &tgédrder vidtas 1 enlighet med klausul 2 i denna EU-
uppforandekod for att forebygga eller hantera den specifika intressekonflikt
som detta ger upphov till.

(f) Huruvida emittenten dr kund till tillhandahéllaren av emittentsponsrad analys,
eller har eller tidigare har haft ett avtalsforhallande med denna tillhandahallare
av emittentsponsrad analys, inbegripet ett likviditetsarrangemang, under de
senaste tolv manader som foregar datumet for den emittentsponsrade analysen,
i vilket fall tillhandahallaren av emittentsponsrad analys ska beskriva denna
kundrelations eller detta avtalsforhdllandes art.

Klausul 5
Avtalets 1optid och betalning for emittentsponsrad analys

1. Den ursprungliga 16ptid for avtalet som emittenten och tillhandahallaren av
emittentsponsrad analys enats om ska vara minst tva dr. Eventuella forlangningar av
denna ursprungliga 16ptid ska vara minst ett ar.

2. Det avtal som avses i punkt 1 kan innehélla bestimmelser som gor det mojligt att
sdga upp avtalet i fortid om denna fortida uppsdgning grundar sig pa objektiva
kriterier, inbegripet om

(a) emittentens aktier avnoteras,
(b) emittenten upprepade ganger underlater att betala tillhandahallaren av analyser,

(c) tillhandahéllaren av emittentsponsrad analys underlater att leverera analysen
till emittenten eller systematiskt inte levererar analysen 1 tid.

Emittenten far inte sdga upp avtalet i fortid pd grund av att den inte dr ndjd med
innehéllet eller reckommendationen i den emittentsponsrade analysen.

3. Emittenten och tillhandahallaren av emittentsponsrad analys har inte enats om ett
ersittningsarrangemang som sannolikt kommer att dventyra objektiviteten eller
oberoendet vad géller tillhandahallaren av emittentsponsrad analys. Ersittningen
inbegriper inga rorliga delar som &r direkt eller indirekt kopplade till innehallet 1 den
emittentsponsrade analysen.

4. Emittenten betalar minst 50 % av den arliga erséttningen till tillhandahallaren av
emittentsponsrad analys sd snart som mojligt efter det att avtalet undertecknats och
pa varje arsdag av avtalet.

Klausul 6
Spridning av emittentsponsrad analys
En emittent som betalar helt for emittentsponsrad analys tillgdngliggdr denna analys eller gor
det mojligt for allmédnheten att kostnadsfritt fa tillgdng till analysen. I denna EU-
uppforandekod anses emittenten helt betala f6r analys om tillhandahallaren av
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emittentsponsrad analys enligt avtalet forbjuds att erbjuda denna analys mot betalning till
ndgon annan &n emittenten.
Klausul 7
Uppdatering av emittentsponsrad analys

Under avtalets 16ptid gor tillhandahallaren av emittentsponsrad analys sitt yttersta for att
offentliggora en uppdatering av denna analys sa snart som mdjligt efter offentliggdrandet av
viktig information som sannolikt kommer att inverka vidsentligt pa de finansiella instrument
som analysen omfattar. Nér sddana uppdateringar offentliggdrs, mérker tillhandahallaren av
emittentsponsrad  analys om  analysen  frdn  emittentsponsrad  analys  till
marknadsforingsmaterial sa snart den blir medveten om att analysen inte lingre uppfyller de
krav som anges i denna EU-uppforandekod.

Klausul 8
Information som delas med virdepappersforetag som anvinder emittentsponsrad
analys

1. Tillhandahallaren av emittentsponsrad analys tillgdngliggoér, pd begidran av de
virdepappersforetag som anvinder sig av den analysen eller gor den tillgdnglig for
sina kunder, all den information som krivs for att bedoma om den emittentsponsrade
analysen dr framtagen i1 Overensstimmelse med denna EU-uppforandekod. Denna
information omfattar

(a) en sammanfattning av avtalet mellan emittenten och tillhandahallaren av
emittentsponsrad analys, inbegripet hur tillhandahéllaren av emittentsponsrad
analys sdkerstiller att erséttningsarrangemangen med emittenten inte
undergriver analysens objektivitet och oberoende,

(b) relevanta uppgifter om policyn for intressekonflikter och registret dir alla
identifierade befintliga och potentiella intressekonflikter och atgarder for att
forebygga eller hantera sddana konflikter registreras.

Klausul 9
Bevarande av dokumentation

1. Tillhandahallaren av emittentsponsrad analys bevarar atminstone foljande
dokumentation:

(a) Avtalet mellan emittenten och tillhandahallaren av emittentsponsrad analys,
inbegripet eventuella tillimpliga ersittningsarrangemang.

(b) Dokumentation av betalningar som gors och mottas av emittenten och
tillhandahallaren av emittentsponsrad analys.

(c) Information som anvédnds fOr att ta fram emittentsponsrad analys, inbegripet
kallor till informationen.

(d) All emittentsponsrad analys som tas fram av, eller offentliggdrs eller pé annat
satt sprids av, tillhandahdllaren av emittentsponsrad analys, inbegripet

2% 9

riktkurser och rekommendationer om att kdpa”, “’sédlja” eller “behélla”.

(e) All information om intressekonflikter, i enlighet med klausul 2 i denna EU-
uppforandekod.

2. Tillhandahallaren av emittentsponsrad analys bevarar den dokumentation som avses i
punkt 1 péd ett medium som gor det mojligt att fa tillgdng till informationen i
framtiden och att himta den pa begiran av de virdepappersforetag till vilka den
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emittentsponsrade analysen har distribuerats, med samtycke fran tillhandahallaren av
emittentsponsrad analys eller nér sa krévs enligt lag.

3. Tillhandahallaren av emittentsponsrad analys bevarar dokumentationen i enlighet
med denna klausul i minst fem ar.

Klausul 10
Emittentsponsrad analys och investeringsrekommendationer
Tillhandahallare av emittentsponsrad analys sékerstéller Overensstimmelse med de krav som
anges i artikel 20.1 i Europaparlamentets och ridets forordning (EU) nr 596/2014! och
kommissionens delegerade forordning (EU) 2016/958% som #r tillimpliga pa
investeringsrekommendationer enligt definitionen 1 artikel 3.35 1 {f6rordning (EU)
nr 596/2014.

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr596/2014 av den 16april 2014 om
marknadsmissbruk (marknadsmissbruksférordning) och om upphdvande av Europaparlamentets och
radets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/EG, 2003/125/EG och 2004/72/EG
(EUT L 173, 12.6.2014, s. 1, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2014/596/0j).

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 sirskilda
intressen och intressekonflikter (EUT L 160, 17.6.2016, S. 15, ELI:
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2016/958/0j).
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