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Zoomability

Laddar for skalbar och accelererad tillvaxt

Under de senaste &aren har Zoomability begransats av en
utmanande finansiell stilining och darmed lag produktionstakt,
vilket har medfort en &terhallsamhet avseende bade marknads-
foring och produktion, vilket sammantaget har bidragit till svarig-
heter att fullt ut mota efterfragan. Under ar 2025 genomférde
Bolaget en omfattande strategisk omstélining, etablerat ett JV i
Kina, lanserat Zoom 2.0 och stérkt utsikterna for en forbattrad
Ionsamhet. Genom en uppskalad produktionskapacitet och en
stirkt marknadsorganisation anser Analyst Group att Zoomability
nu befinner sig i en betydligt starkare position. Givet detta
estimerar Analyst Group en accelererad tillvaxt under kommande
ar och att nettoomsittningen under heldret 2027 uppgar till 13
MSEK. Genom en antagen malmultipel om EV/S 2,5x pa 2027 ars
estimerade omséttning, en diskonteringsranta om 15 % samt
Analyst Groups vérdering av JV-foretaget, motiveras ett potentiellt
nuvarde per aktie om 2,2 kr (2,1) i ett Base scenario.

= Svagt avslutning av ar 2025

Under Q4-25 uppgick nettoomsattningen till cirka 0,7 MSEK (2,3),
motsvarande en minskning om 71 % Y-Y. Intdktsminskningen
under kvartalet speglar att Bolaget befinner sig i en tydlig vergang
mellan Zoom Uphill och Zoom 2.0. Detta &r ett resultat av att
utrullningen av Zoom 2.0 @nnu inte har paborjats i storre skala,
samtidigt som Bolaget aktivt reducerat befintliga lagernivaer av
Zoom Uphill genom rabatter. Nettoomséttningen for helaret 2025
uppgick till cirka 3,5 MSEK (5,2), motsvarande en minskning om
cirka 33 % Y-Y och ar ddrmed ldgre 4n vara tidigare estimat om 5,3
MSEK. De totala rorelsekostnaderna uppgick till cirka 7,6 MSEK,
vilket &r i nivd med foregaende ar, men givet en svag intaktsforing
under aret okade rorelseférlusten. EBIT-resultatet uppgick till -7,1
MSEK (-6,4) under helaret 2025 och -2,4 MSEK under Q4-25.

= Forsta delbatchen av Zoom 2.0 ar slutsald

Zoomability har under aret genomfért en omfattande strukturell
omstéllning, vilket inneburit etablering av produktion i Kina via ett
JV-bolag, Z-IT, genomfdrd produktuppgradering samt forbattrade
marginalutsikter. Produktionslinan i Kina &r fardigstilld, men
Bolaget har valt att prioritera kvalitet fore produktionsstart, vilket
innebdr att leveranserna forvintas paborjas efter det kinesiska
nyaret. Den forsta delbatchen om 25 Zoom 2.0-enheter uppges
vara slutsald, vilket indikerar en stark orderbok och bekriftar det
kommersiella intresset for den nya produktgenerationen. Darmed
gar gar in i ar 2026 med en stark orderstock, vilket starker
utsikterna for en forbattrad tillvaxttakt under heldret 2026 och visar
pa ett tydligt efterfragetryck fran aterférsaljarledet.

= Stark position infor helaret 2026

Zoomability uppvisar ett svagt fjarde kvartal, vilket évergripande var
under véra estimat. Samtidigt ska det tilliggas att ar 2025 bor
betraktas som ett omstallningsar, dir Bolagets genomforda strate-
giska omstéllning har stérkt utsikterna for ar 2026. Vi raknar med
att leveranserna pabdrjas under slutet av det forsta kvartalet 2026,
varfor vi estimerar en nagot svagare inledning av ar 2026, medan
den nya affirsmodellen och positionen férst borjar synas i siffrorna
fran och med Q2-26. Sammantaget anser vi att utsikterna har
stirkts infor kommande &r, dar vi estimerar en uppskalad
forséljning och forbattrad ldnsamhet under prognosperioden.
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NYCKELDATA

Senast betalt (2026-03-03) 1,40

Antal Aktier (st.) 25 459 562

Market Cap (MSEK) 35,6

Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) 0,4

Enterprise Value (MSEK) 36,0

Lista Spotlight Stock Market
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HuvupAGARE (KALLA: HOLDINGS)? =& = INSYNSPERSON

Actice Nordic AB (Niclas Granér) & 20,7 %
Ted Tigerschidld 1,1%
Avanza Pension 6,6 %
Pehr-Johan Fager (Privat och genom bolag) 6,1%
Jonas Wetterbro 2,4 %
PROGNOSER (MSEK) 2023 2024 2025 2026E 2027E
Nettoomsittning 6,7 5,2 3,5 10,1 15,9
Omsittningstillvéxt 1,1% -22,8% -33,0% 192,7% 57,1%
Bruttoresultat 1,5 1,7 1,1 4,1 7,8
Bruttomarginal 15,3%  13,4% 8,2% 40,8%  49,0%
EBITDA -6,5 -6,1 -6,7 -3,8 0,3
EBITDA-marginal -90,7% -98,7% -157,9% -37,3% 1,9%
P/S 53 6,9 10,3 35 2,2
EV/S 54 7,0 10,4 3,6 2,3
EV/EBITDA -5,9 -7,0 -6,6 -9,6 116,7

'Varderingen baseras pa Zoomabilitys kdrnverksamhet och en substans-
vardering av Zoomabilitys dgarandel i JV-foretaget i Kina.
?Inhdmtad data fran Holdings, 2026-03-03.

Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten



Disclaimer

Ansvarshegransning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar framstallt i
informationssyfte, for allmén spridning, och ar inte avsett att vara rddgivande. Informationen i analyserna dr baserade pa
kéllor och uppgifter samt utldtanden fran personer som AG beddmer tillforlitiga. AG kan dock aldrig garantera
riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna dr subjektiva beddmningar, vilka alltid innehaller viss osdkerhet och
bor anvindas varsamt. AG kan darmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att
investeringsbeslut baserat pd information frdn AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjélvstandigt av
investeraren. Dessa analyser, dokument och information hérrérande AG ar 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 sakerstélla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker, utdver detta sé har
alla analytiker undertecknat avtal i vilket de &r skyldiga att redovisa alla eventuella intressekonflikter.

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

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

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av bull alternativt bear syftar till att formedla en &vergripande bild av Analyst Groups 8sikt.
Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestdende av kvalitativ research och 6vervagning
samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull 4r en metafor fér en positivt instélld vy pa framtiden. Termen anvénds for att beskriva de faktorer
som talar fér en positiv framtidsutveckling for bolaget

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

Ovrigt

Denna analys &r en sd kallad uppdragsanalys. Detta innebdr att Analyst Group har mottagit betalning for att gora
analysen. Uppdragsgivare Zoomability Int AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mdjlighet att paverka de delar dér
Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som skulle kunna tdnkas utgéra en subjektiv
bedémning. De delar som Bolaget har kunnat paverka &r de delar som ar rent faktaméssiga och objektiva.

Analytiker &ger inte aktier i Bolaget.

Upphovsratt

Denna analys &r upphovsréttsskyddad enligt lag och &r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity Research AB
2014-2026). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillitet under forutsattning att analysen delas i
oférandrad form.
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