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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
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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.
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Zoomability har de senaste aren stirkt Bolagets distributionsnétverk
vilket, i kombination med en breddad adresserbar marknad och tydligare
Market Fit med den uppgraderade Zoom 2.0, forvéntas bidra till 6kad
forsélining framgent. JV-bolaget i Kina utgér en betydande vardedrivare
pa kort- till 1angsikt, vilket &ven kommer fran och med ar 2026 medféra
en ny affdrsmodell. Darutdver forvéantas nya kontrakterade distributorer
pa Bolagets huvudmarknader, okad férskrivning hos Regioner och
regulatoriska godkdnnanden utgdra viktiga vérdedrivare i nértid, givet en
accelererande tillvaxt under prognosperioden.

Ledning & Styrelse

Lag Hog

Zoomability utgdrs av en mindre organisation, men har genom JV-
bolaget i Kina starkt forutsattningarna for en utdkad och effektivare
organisationsstruktur. Under &r 2025 tilltridde Adam Hagman som ny
VD, som tidigare har varit sélj- och marknadsansvarig i Zoomability,
med bred erfarenhet inom afférsutveckling, teknik och entreprendrskap i
bade Sverige och Kina. Tiden pa VD-posten har hittills varit begrinsad,
vilket forsvarar utvardering, men ett Okat insiderdgande under den
senaste perioden starker fortroendet for att skapa aktiedgarvérde
framgent.
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OMm BOLAGET

Zoomability Int AB ("Zoomability” eller "Bolaget”) har utvecklat och
séljer en terrdnggaende elrullstol, Zoom Uphill ® (*Zoomen”), som
primért &r anpassad for personer med funktionsnedsittning i de
nedre extremiteterna. Zoomen &r en hybrid mellan en traditionell
eldriven rullstol PWC, Power Wheelchair, och fyrhjuling ATV, All
Terrrain Vehicle. Zoomen &r kommersialiserad och Bolagets unika
bottenplatta &r skyddad av patent. Zoomability har avtal med lokala
distributorer i flera europeiska lander, USA samt Australien och
séljer darutdver via E-handel. Bolaget har varit noterat sedan &r
2019 och handlas pa Spotlight Stock Market.

VD 0CH ORDFORANDE

Verkstéllande Direktor Adam Hagman

Styrelseordférande Karl Axel Sundqvist
ANALYTIKER
Namn David Rimbe
Telefon +46 703 36 33 84
E-mail david.rimbe@analystgroup.se
Lonsamhet
Lag Hog

Historiskt har Zoomability inte uppvisat I6nsamhet, vilket grundats i lag
produktionsvolym, som i sin tur har varit associerat med hdga produkt-
ionskostnader. Rorelseforlusten (EBIT) uppgick under helaret 2025 till -
7,1 MSEK samtidigt som nettoomséttningen uppgick till 3,6 MSEK. Med
en produktion i Kina via JV-foretaget, samt Gkat fokus pa marknads-
foring, estimeras Zoomability effektivt kunna 6ka produktionsvolymen
med lagre kostnader och darigenom n& Economies of Scale i Gkad
utstrackning, samtidigt bor kostnadsutveckling fortsatt ske kontrollerat.
Betyget ar baserat pa historik och ar ej framatblickande.

Risk

Lag Hog
Vid utgangen av Q4-25 uppgick kassan till 1,8 MSEK, vilket motsvarar
en minskning om cirka 2,4 MSEK fran Q3-24. Den finansiella risken i
Zoomability & hdg dé Bolaget har priglats av en anstringd likviditet
under de senaste aren, vilket har medfort operationella begransningar.
Soliditeten uppagick till cirka 63 %, vilket indikerar en forhallandevis stark
balansrékning i relation till Bolagets storlek, samtidigt som kassa-
positionen ar relativt anstrédngd, vilket delvis forvéntas vara en effekt av
en komponentuppbyggnad. Analyst Group utesluter inte en extern
kapitalanskaffning under de kommande tolv méanaderna, vilket dock ar
beroende pa hur snabbt Bolaget kan skala upp forsaljning.

Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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Investeringsidé

JV-FORETAG |
KINA UTGOR EN
STARK
VARDEDRIVARE

LANSERINGEN AV
ZOOM 2.0
STARKER
UTSIKTERNA

USA FORVANTAS
BLI EN VIKTIG
TILLVAXTDRIVARE
FRAMGENT

FORVANTAS
ACCELERERA
FORSALJNINGEN
INOM TURIST-
SEGMENTET

16 MSEK
ESTIMERAD
OMSATTNING AR
2027

"Fullstdndig hérledning och
motivering av vdrdering anges
i vdrderingsavsnittet.
Vérderingen &r baserad pa
Zoomabilitys kdrnverksamhet
och Zoomabilitys &garandel i
JV-foretaget.
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JV-foretag Z-IT utgor en stark vardedrivare pa kort och lang sikt

Under slutet av ar 2024 meddelade Zoomability att Bolaget har signerat ett Joint Venture-avtal med Ouhua
Ruihe (Shanghai) Intelligent Technology Co. ("Ouhua Ruihe”) i Kina for att tillverka och sélja Zoom Uphill,
samt utveckla nya produkter baserade pa Bolagets patent. JV-avtalet innebdr att Zoomability kommer att
dga 51 % och Ouhua Ruihe resterande 49 % av det nya foretaget Zoomability Technology Co. Ltd., i Kina.
JV-avtalet 6ppnar upp marknaden i Kina och Sydkorea utan att belasta Zoomabilitys finansiellt dd@ Ouhua
Ruihe kommer att tillféra kapital som motsvarar virdet av Zoomabilitys IP, d.v.s. patent och strukturkapital,
till ett vdrde som uppgar till 21 MRMB, motsvarande cirka 29 MSEK, och belyser didrmed &ven virdet av
Zoomabilitys IP. Utdver att Zoom Uphill kan bérja marknadsforas och siljas i Kina och Sydkorea, sa 6ppnar
JV:et upp for produktion och en ny version av Zoom Uphill, vilket Analyst Group réknar med kommer att
mojliggora lagre inkdpspriser, reducerad kapitalbindning och en betydligt 6kad produktionskapacitet, vilket
innebar helt ny position for Zoomability. JV-foretaget innebédr en betydande potential och utgdr en stark
vérdedrivare pa kort- till medellangsikt, dar den forsta delbatchen av den nya version av Zoom 2.0 redan &r
slutsald, vilket indikerar en stark orderbok och bekriftar det kommersiella intresset for den nya
produktgenerationen. Analyst Group estimerar uppskalade leveranser fran och med Q2-26.

Stor potential i USA

En viktig tillvéxtdrivare for Zoomability framgent &r att aterta forlorad mark i Nordamerika efter ett par
utmanande ar, ddr Bolaget har som explicit malsittning att etablera en aterforsaljare i varje amerikansk
delstat samt tre till fem aterforséljare i Kanada. Detta, tillsammans med en potentiell subventionering pé
den amerikanska marknaden, dir Bolaget avser att skicka in en FDA-ansfkan for den uppdaterade
versionen av Zoom Uphill, Zoom 2.0, forvéntas bana védg for en dkad omséttning framgent. Ett annat hogt
prioriterat mal for Bolaget ar att sdnka produktionskostnaderna, vilka i dagslaget binder kapital och ddrmed
begrénsar produktionstakten. Detta hanfors huvudsakligen till de relativt 1dga volymer som Zoom tillverkas
i, vilket ar forknippat med mindre formanliga leverantdrsvillkor och hoga transportkostnader per enhet.
Givet att produktionen via JV-foretaget i Kina inleds under ar 2026, estimeras Zoomability effektivisera
produktionen och erhélla mer fordelaktiga leverantdrsvillkor framgent.

Breddad adresserbar marknad genom Zoom 2.0 - tar kliv in i turistsegmentet

Genom JV-bolaget sker savdl produktion som huvuddelen av produktutvecklingen i Kina, medan
huvudkontoret i Sverige fokuserar pé att utveckla och stddja Bolagets internationella distributionsnatverk,
som idag omfattar 18 lander. Den uppgraderade versionen, Zoom 2.0, har utrustats med férbattrade
motorer, ett nytt elsystem samt batterier med dubblerad kapacitet jamfort med féregdende modell. Detta
innebdr nastintill fordubblad réckvidd (60-80 km) och forbattrade koéregenskaper, vilket stérker
Zoomabilitys konkurrenskraft och méjliggér att produkten adresserar bredare kundgrupper, déribland
turistmarknaden. Turistsegmentet bedéms utgdra en viktig tillvéxtdrivare framdver och &r ett prioriterat
fokusomrade i saval Kina som pa befintliga marknader i Europa och USA. Lanseringen av Zoom 2.0 har
dérmed forbattrat Bolagets marknadsposition och skapat ett mer attraktivt erbjudande fér slutkunder.

Sammanfattning av prognos och vardering

Efter genomford strategisk omstéllning under &r 2025 med etablering av JV-bolaget i Kina, en ny
affirsmodell samt lanseringen av Zoom 2.0 beddmer Analyst Group att Zoomability har lagt en betydligt
starkare grund for tillvaxt framgent, trots att helaret 2025 utgjorde ett svagt finansiellt ar. JV-bolaget och
Zoom 2.0 utgor centrala vérdedrivare, dar uppskalad produktion, forbattrad marginalstruktur och en
successiv utrullning under ar 2026 stirker Bolagets potential. Analyst Group estimerar att tillvaxten tilltar
fran och med 2026 och accelererar under kommande ar, da nettoomsittningen prognostiseras uppga till 16
MSEK under helaret 2027. Givet en malmultipel om EV/S 2,3x p& 2027 &rs estimerade omséattning samt en
virdering av JV-foretaget till 24 MSEK, motiveras ett nuvarde per aktie om 2,2 kr (2,1).!

Finansiell kapacitet beroende av uppskalning av Zoom 2.0-leveranser

Under en langre tid har tillgangen till kapital begransat Zoomabilitys expansion. Bolaget har haft hdg
kapitalbindning i leverantorskedjan givet langa frakttider samtidigt som en stor del av inkopen betalas i
forskott. Parallellt &r Bolaget i behov av att skala upp forséljningen, tillika produktionen, for att visa svarta
siffror, vilket medfér en utmanande balansgang. JV-bolaget i Kina, med fardigstélld produktionslina och
forbattrad produktionsstruktur, stirker dock forutsattningarna genom lagre kapitalbindning och béttre
skalbarhet. Vid utgangen av Q4-25 uppgick kassan till cirka 1,8 MSEK och dven om soliditeten &r relativt
stark ar likviditeten fortsatt anstrangd. Analyst Group beddmer att en snabb uppskalning av leveranserna
under ar 2026 blir avgérande for att forbattra kassaflodet och realisera den nya affirsmodellen fullt ut,
varfor ytterligare kapitalanskaffning under kommande tolv manader inte kan uteslutas.

Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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Nettoomséttningen uppgick till 0,7 MSEK - ett svagt kvartal forklarat av en tydlig omstallningsfas

Zoomability redovisade en nettoomséttning om cirka 0,7 MSEK (2,3) under det fiarde kvartalet ar 2025,
motsvarande en minskning om cirka 71 % Y-Y. Samtidigt som vi lyfte fram en stark intdkts6kning under
foregaende kvartal (Q3-25), da nettoomsittningen uppgick till 1,2 MSEK, innebar intaktsminskningen i Q4-
25 en svagare intaktsforing dn véra estimat och speglar ett kvartal dir Bolaget befinner sig i en tydlig
6vergang mellan Zoom Uphill och Zoom 2.0. Detta &r ett resultat av att utrullningen av Zoom 2.0 dnnu inte
har paborjats i storre skala, samtidigt som nettoomséttningen fortsatt ar pa relativt 1aga nivaer och har
fluktuerat mellan enskilda kvartal, vilket delvis paverkar jamforbarheten.

| bokslutskommunikén for ar 2025 lyfter Bolagets VD, Adam Hagman, att marknaden i stor utstrickning har
avvaktat lanseringen av Zoom 2.0, vilket enligt var bed6mning ar en logisk effekt vid ett stdrre
generationsskifte. Aterforsiljare och slutkunder har véntat in den uppgraderade modellen, samtidigt som
Bolaget aktivt har reducerat lagernivder genom rabatter for att minska kapitalbindningen, vilket vi hade
forvintas oss hade bidragit till en storre forséljning under kvartalet. Detta har paverkat och férklarar bade
omsittning och marginaler i kvartalet, men dr samtidigt ett resultat av det skede Bolagets befinner sig i,
samt ett medvetet och strategiskt steg infér Gvergangen till den nya produktplattformen.

Nettoomséttningen for heldret 2025 uppgick till cirka 3,5 MSEK (5,2), motsvarande en minskning om cirka
33 % Y-Y. Heldrsutfallet & ddrmed ldgre &n vdra tidigare estimat och reflekterar ett ar préglat av
produktuppgradering, produktionsomstéllning och begrénsade leveransmdjligheter av den tidigare
versionen av Zoom Uphill. Det svagare fjarde kvartalet resulterar ddrmed i en ddmpad avslutning, och med
beaktande av Bolagets position och det omfattande forandringsarbete som genomférts bor ar 2025
betraktas som ett transformationsar.

Nettoomsittning uppgick till 3,5 MSEK under helaret 2025
Nettoomséttning per LTM-basis, 2021-2025.
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Kélla: Zoomability

Uppskalning for leverans av Zoom 2.0 stérker utsikterna for ar 2026

Zoomability har under aret genomfért en omfattande strukturell omstélining, vilket inneburit etablering av
produktion i Kina via ett JV-bolag, genomford produktuppgradering samt forbattrade marginalutsikter.
Under slutet av ar 2025 meddelade Zoomability att Bolaget slutfort tester och inlett serieproduktion av
Zoom 2.0, vilket utgjorde en tydlig vardedrivare infor 2026. Bolaget har dock valt att utvidga utprovning och
testning av nyckelkomponenter for att sékerstélla hogsta méjliga kvalitet, vilket innebar att utleveranser inte
hann starta fore det kinesiska nyaret. Detta skjuter volymuppskalning ndgot framat i tiden, men minskar
samtidigt risken for kvalitetsrelaterade eftermarknadskostnader. JV-bolaget i Kina innebér att Zoomabilitys
produktionskostnad foér Zoom 2.0 beddms bli lagre dn vid produktionen av den tidigare versionen Zoom
Uphill, vilket i kombination med minskad kapitalbindning och 6kad produktionskapacitet starker utsikterna
for Ionsam tillvaxt under kommande ar.

Efter kvartalets utgdng meddelade Bolaget att den forsta delbatchen om 25 Zoom 2.0-enheter redan ar
slutsald, vilket indikerar en stark orderbok och bekriftar det kommersiella intresset for den nya
produktgenerationen. Att Bolaget gér in i 2026 med en stark orderstock starker utsikterna for en forbéttrad
tillvaxttakt under helaret 2026 och visar pa ett tydligt efterfragetryck fran aterforsaljarledet, vilket vi ser
positivt pa.

Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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Vidare &r det av strategisk betydelse att Zoom 2.0 nu &r férskriven av Region Stockholm, vilket stérker
mojligheterna att erhélla forskrivning i ytterligare regioner samt i dialoger pa internationella marknader.

Zoom 2.0, tillsammans med den nya produktionsmodellen via JV-bolaget, beddéms fortsatt vara den
viktigaste vardedrivaren under ar 2026, med potential att bade Oka forsaljningstakten och forbiattra
marginalprofilen genom lagre ink&pspris och kapitalbindning, samt en mer skalbar produktion.

Starkta utsikter for forbattrade bruttomarginaler under kommande ar

Bruttomarginalen har under de senaste aren belastats av nddvandiga men storre batch-inkp av
komponenter for att tillverka Zoom Uphill, vilket som tidigare ndmnt skapat hdg kapitalbindning och en
tyngd marginalstruktur, i synnerhet i kvartal med lagre intdktsféring. Intéktsforingen &r relativt Iag i absoluta
tal under kvartalet, vilket i kombination med komponentinkdp forvantas ha tyngt bruttomarginalen under
kvartalet. COGS uppgick till cirka 0,9 MSEK under det fjarde kvartalet 2025, vilket innebar att bruttomarginal
uppgick till -28 %. Vi estimerar samtidigt att den nya affirsmodellen, som succesivt kommer implement-
eras i takt med att utleveranserna sker av Zoom 2.0 under ar 2026 majliggér betydligt forbattrade brutto-
marginaler under kommande kvartal och ar, vilket i kombination med en okad och jamnare intaktsforing
forvantas bidra till en mer normaliserad marginalprofil. Samtidigt ska det tilliggas att utleveranserna av
Zoom 2.0 inte har pabdrjats under Q4-25. Den negativa bruttomarginalen forvantas ddrmed vara ett resultat
av laga intikter och inkdp av komponenter kopplade till produktionen av Zoom 2.0 i Kina.

For heldret 2025 uppgick COGS till cirka -3,2 MSEK vilket féljaktligen innebar ett bruttoresultat om cirka 1,1
MSEK, motsvarande en bruttomarginal om 8 %. Bruttomarginalen har varit pressad under helaret 2025,

8% vilket #r forenligt med den omstilining Bolaget har genomfért, priglat av lag férsaljningsvolym,
BRUTTOMARGINAL produktuppgradering och successiv lageravveckling. Vi anser samtidigt att den nya affairsmodellen via JV-
UNDER HELARET bolaget i Kina har potential att strukturellt forbattra bruttomarginalen, i takt med att inkdp av fardig produkt
2025 ersétter stérre batch-inkdp av komponenter.
Mer expansiva satsningar forvéantas driva kostnadsbasen
Rorelsekostnaderna (exklusive COGS och avskrivningar) uppgick till cirka 2,1 MSEK under Q4-25, vilket
motsvarar en minskning Q-Q men en 6kning Y-Y. Zoomability har efter foretrddesemissionen under Q3-25
delvis intagit en mer expansiv position, med ©kat fokus pd digital narvaro och en stirkt
marknadsbearbetning. Mot denna bakgrund estimerade vi att 6kade marknadssatsningar successivt skulle
driva kostnadsbasen, och den observerade kostnadsékningen Y-Y kan dirmed betraktas som ett kvitto pa
denna strategiska prioritering. Samtidigt uppratthaller Bolaget en god kostnadsdisciplin, dar kostnadsnivan i
stort 4r i linje med féregdende kvartal samt relativt i linje med véara estimat, vilket indikerar att
marknadssatsning sker kontrollerat.
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Kommentar Q4-rapport, forts.

-7,1 MSEK
EBIT-RESULTAT
UNDER HELARET

2025

1,8 MSEK
KASSA VID
UTGANGEN AV
2025

STARKTA UTSIKTER
INFOR AR 2026

Ag

For heldret 2025 uppgick EBIT till cirka -7,1 MSEK (-6,4). De totala rorelsekostnaderna uppgick till cirka 7,6
MSEK, i nivd med féregdende ar. Den Gkade rorelseforlusten om cirka 0,7 MSEK ar huvudsakligen hanforlig
till lagre omséttning snarare @n en expanderad kostnadsbas. | takt med att leveranser av Zoom 2.0 dkar
under dr 2026 beddéms den befintliga kostnadsstrukturen méjliggéra tydlig operativ hdvstdng och en
successiv forbattring av rorelseresultatet.

Utgaende kassaposition om 1,8 MSEK

Zoomability kassa uppgick vid utgdngen av Q4-25 till cirka 1,8 MSEK, vilket kan jamféras med 4,1 MSEK vid
utgangen av foregdende kvartal (Q3-25) och motsvarar en sekventiell minskning om 2,3 MSEK. Soliditeten
uppgick till cirka 63 %, vilket indikerar en forhallandevis stark balansrakning i relation till Bolagets storlek,
samtidigt som likviditetsnivan &r relativt anstrangd, vilket delvis forvantas vara en effekt av en
komponentuppbyggnad. | takt med att lager reducerats och produktionen av Zoom 2.0 gar in i
serieproduktion finns forutsattningar for forbattrad kapitalomséttning och didrmed en mer balanserad
kassaflodesprofil. Den avgdrande faktorn under heldret 2026 blir hur snabbt leveransvolymerna kan skalas
upp och omsittas i positiv bruttomarginal och forbéttrat EBITDA-resultat.

Sammanfattning

Zoomability redovisade ett relativt svagt fjarde kvartal 2025, dar nettoomséattningen minskade tydligt Y-Y
och helarsutfallet var lagre vara estimat. Den ldga intdktsnivan och det svagare resultatet ar dock i stor
utstrackning hanforliga till den pagaende omstiliningen mot Zoom 2.0 samt en medveten lagerreduktion
infér Gvergangen till den nya produktplattformen, varfor vi beaktar ar 2025 som ett transformationsar.

Samtidigt har de strukturella forutsittningarna stérkts infor ar 2026. Med etablerad produktion via JV-
bolaget i Kina, inledd serieproduktion av Zoom 2.0, en initialt stark orderstock samt erhallen férskrivning i
Region Stockholm har Bolaget skapat en mer skalbar plattform for I6nsam fillvaxt. Fokus under ar 2026
ligger pa att skala upp leveranserna av Zoom 2.0, expandera och stétta distributionsnatverket samt
successivt forbattra bruttomarginal och kassaflode.

Analyst Group beddmer att den genomfdérda strategiska omstéliningen, tillsammans med den
produktmdssiga uppgraderingen och en mer kapitaleffektiv affirsmodell stéarker utsikterna for en tydligt
forbattrad tillvixt- och marginalprofil under kommande kvartal och &r. Den avgdrande faktorn blir samtidigt
leveranstakten och hur snabbt 6kade volymer kan omséttas i forbattrad I6nsamhet.

Overblick ver Zoomabilitys Q4-25 och helaret 2025
Nettoomséttning, tillvaxt Y-Y, bruttomarginal och utgdende kassa Q4-25 och helaret 2025.

0,7

2,4

Kélla: Zoomability

Q4-25 2025

-1 % -33 %

Omsattningstillvaxt Y-Y Omséttningstillvaxt Y-Y

-28 % 8 %

Bruttomarginal Bruttomarginal

1.8 MSEK & 6.7 MSEK

Kassa, Q4-25 EBITDA
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Bolagsbeskrivning

= Vikt: 108 kg

=  Maxfart: 20 km/h

= Rickvidd: 80 km

= Pris: ~ 14 950 USD
= Eldriven

Zoom 2.0
lanserades under
ar 2025

Zoom 2.0
forvantas
massproduceras
under ar 2026

Analyst Group

Ag

Zoomability Int AB, grundat ar 2011, har utvecklat en fyrhjulsdriven elrullstol, Zoom Uphill eller "Zoomen”,
for anvandning i terrdng och ar utrustad for att klara av flertalet olika underlag, sésom sand, sné samt
slask, men likvél for upp- och nedférsbackar. Zoom Uphill, eller Zoomen, &r en hybrid av traditionella
eldrivna rullstolar (Power Wheelchair "PWC”) och fyrhjulingar (All-Terrain Vehicle "ATV”), och &r primért
anpassad for de personer med funktionsnedsattning i de nedre extremiteterna, dven om den ldmpar sig for
de utan funktionshinder likasd. Zoomability har teknikpatent p& ramkonstruktionen, vilken mgjliggor att
samtliga fyra hjul standigt har markkontakt, dar fyrhjulsdrift alltid kan uppnés, vilket i kombination med en
1dg tyngdpunkt gér Zoomen optimal for tuffare terrang. Teknikpatentet, tillsammans med ménsterskydd och
varumarkesskydd, géller i EU, USA och Japan, dar majoriteten av patenten stricker sig tio ar framat. Sedan
starten ar 2011 har Zoomability salt 6ver 1 000 exemplar av Zoom Uphill ver hela vérlden, dér lejonparten
har salts i USA, vilket ar Bolagets storsta marknad, f6lj av Sverige, Nederldnderna och Italien.

Ut6ver sjdlva fordonet, tillhandahaller Zoomability diverse tillaggstjanster som exempelvis vridstol och en
speciell hallare for att kunna jaga och fiska, men &ven uppgraderingar av dldre Zoomar samt forséljning av
batterier och reservdelar. For att kunna mandvrera Zoomen krévs det att de dvre extremiteterna &r
funktionella, dock pabdrjade Bolaget i slutet av ar 2020, tillsammans med den finska distributéren Vasa
Handitec, utvecklingen av en Zoom Stick, vilken kommer mdjliggora att de personer som inte har tillrdcklig
dverkroppsfunktion kan kdra Zoomen med hjélp av en Joystick istéllet.

Zoom Uphill &r 1ISO-klassad, vilket innebar att den klassificeras som en elrullstol med manuell styrning, men
ar samtidigt sedd som en fyrhjulig elcykel enligt Transportstyrelsens trafikférordning, varfor fordonen far
kéras pé cykelvag och trottoar. Under 2019/2020 fick Zoomability sin elrullstol registrerad som ett medicin-
tekniskt hjdlpmedel i enlighet med EU-férordningen MDR:2017/745C, dér registreringen har uppdaterats
enligt de nya direktiven frdn 2021. Medicintekniskt hjalpmedel, i enlighet med EU:s direktiv, innebar att
funktionshindrade i vissa europeiska lander ska kunna f& méjligheten att erhélla en kostnadsfri Zoom Uphill
via landets hjdlpmedelsforsorjning, dar regler kan variera mellan olika europeiska lander. For att bli tilldelad
en kostnadsfri Zoom Uphill i Sverige krdvs det att Zoomen &r upphandlad av regionen vari den potentiella
anvandaren av Zoomen bor samt att den har beddmts, av en arbetsterapeut, uppfylla personens behov
bast. Har har Zoomability avtal med Region bl.a. Kalmar, vilka erbjuder en kostnadsfri Zoom, givet en
arbetsterapeuts godkdnnande. Under Q2-23 erhdll Zoomability ett godkdnnande av rullstolsdirektivet
(EN12184), vilket mojliggdr statlig finansiering i andra lander och regioner, samtidigt som férenklar en
registrering hos amerikanska FDA, vilket sammantaget medfér en 6kad tillgdnglig for konsumenter.

Affarsmodell

Zoomability har historiskt salt Zoom Uphill via bade fysisk distribution och E-handel, dar lejonparten av
forséljningen har skett via fysisk distribution. JV-féretaget i Kina och ett férnyat arbetssatt med distributérer
har medfort en betydligt forbattrad och stérkt affirsmodell, som forbattrar produktionssituationen och
mojliggér for Bolaget att fullt ut fokusera pa marknaden. Genom en distributionsportal och ett starkt
samarbete mojliggors for Bolaget att enbart fokusera pa marknad och forsiljning, med ett ckat stod fran
distributdrer, medan produktion och utveckling sker genom JV-foretaget med en minskad kapitalbindning.

Kostnadsdrivare

De storsta kostnader i Bolaget ar bruttokostnaderna bestdende av insatsvaror och transport, som behdvs
for tillverkningen av Zoomen, samt personalkostnader. Zoomability har en bred Supply Chain av leveran-
torer for olika insatsvaror, allt frdn batterier, stalchassi, bromssystem till diack och styre, dar nyckel-
komponenter som batteri och motorer képs fran Kina medan resterande kops fran svenska tillverkare. Givet
relativt 1dga volymer &r transportkostnaderna idag hoga, varfor flytten av fardigmonteringen fran Ferex i
Byske, norr om Skellefted, till Inission i Vidsteras var ett steg mot att fa ned transportkostnaderna, samtidigt
som det ger en béttre kontroll dver verksamheten och kvalitetssdkring av produkten. Dérutéver férvantas
tillverkningen av JV-avtalet i Kina med Ouhua Ruihe kunna mgjliggdra lagre produktionskostnader.

Strategiska utsikter

Ett kontinuerligt breddat distributionsnatverk samt viktiga erhéllna registreringar av Zoomen sasom EN1284
(rullstolsdirektivet) och MDR (medicintekniskt hjélpmedel) utgdér goda férutséttningar for en stark tillvaxt
framgent. Detta stiller i sin tur krav pa tillgdng till kapital for att stdrka bade produktion och
marknadsféringsinsatser, for att mdjliggéra I6nsamhet, givet den hdga kapitalbindningen inom
produktionen, vilket darmed utgor en viktig faktor for Bolaget under kommande &r for att exekvera pd
forséljningspotentialen. De viktigaste vardedrivarna under kommande ar &r dock Zoomabilitys asiatiska
expansion via ingdnget JV-bolag och utvecklingen av Zoom 2.0, vilket medfér att Zoomability befinner sig i
ett skifte. Det kinesiska bolaget mdjliggér en ny affirsmodell med forbdttrade produktions- och
utvecklingsmdjligheter, vilket medfér en Idgre kapitalbindning samt en ny version av Bolagets produkt,
vilken bendmns Zoom 2.0. Bolagets Zoom 2.0 uppgraderas med senaste teknologin avseende motorer,
batterier och kontrollpanel, vilket framtidssakrar Bolagets produkt. De nya batterierna innebdr att Zoom 2.0
dubblar kapaciteten och forvintas darmed nistintill dubbla korstrdckan pa en laddning, vilket forvintas
racka mellan 60-80 km beroende péd korunderlag. Lanseringen och produktionsstarten av Zoom 2.0

forvintas under helaret 2025 och skapar en forbattrad position for att 6ka Bolagets forsaljning.
Var vénlig ta del av vara ansvarsbegrénsningar i slutet av rapporten
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Marknadsanalys

* | Sverige finns det uppskattningsvis
17 000 svenskar med MS och 5000
personer med ryggmargsskador.
Utifran en amerikansk studie har 41%
av MS-sjuka problem att ga och 52%
av ryggmargsskadade ar forlamade
men med motorik i armar. Detta ger
uppskattade siffror pa 7 000 MS-sjuka
i rullstol och 2 600 ryggmaérgsskadade
med funktion i Gverkroppen. Kalla:
Zoomability
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Zoomability addresserar primért personer som har svarigheter att ga, det kan vara personer med medfédda
skador eller de som delvis, alternativt helt och hallet, férlorat sin rorelsefrihet i de nedre extremiteterna via
olycka eller sjukdomar. Mer specifikt kan Bolagets malgrupp delas in i fyra huvudgrupper och avser
personer med; 1) Ryggmaérgsskador, 2) MS eller annan degenerativ sjukdom, 3) Amputerade ben samt 4)
Krigsveteraner. Independence Fund i USA har historiskt varit Zoomabilitys viktigaste kund, vilka &r en
vélgorenhetsfond som hjélper skadade krigsveteraner att komma tillbaka in i samhéllet och ungeféar hélften
av alla Zoomar som Bolaget salt har gatt till USA.

Rullstolsbundna varlden dver

E I Siffror globalt
I N OPN©)
_ O + L *
3600000 rullstol 130000 rullstol 5 000 000 i rullstol - 132m 500 000
1
208 000 MS 7000 MS* 287 000 MS . 5 :
143520 yggmérgs- 2 600 ryggmirgs- 132 miljoner, eller 1,9% av | Drabbas av
skadade skadade varldens befolkning, &r i behov | ryggmérgsskador
185 000 amputerade av en rullstol ' arligen

128 000 krigsveteraner

Kélla: Zoomability & Wheelchair Foundation

Den adresserbara marknaden medfor stor forsaljningspotential

Zoomabilitys primdra marknad, givet nuvarande natverk av distributorer, utgors av personer i aldrarna
18-64, vilka anvinder sig av rullstol eller scooter som hjdlpmedel samt har bade férmagan att anvinda en
Zoom och tillrdcklig inkomst for att kopa eller hyra en Zoom, vilket Bolaget har estimerat till 250 000
personer. Bolagets sekunddra marknad utgors samtidigt av personer i aldern + 65 ar, allt annat lika, vilket
sammantaget resulterar i en total adresserbar marknad om en miljon potentiella anvdndare.

Befolkningsstorlek pa de marknader som marknad
Zoomability har tillgang till via distributérer.

00
Andel i &ldrarna 18-64 som anvander
. 0,9 %
rorelsehjdlpmedel. e0 000

p —
Andelusom qrjvander rullstol eller scooter o 200
som rorelsehjdlpmedel. C 0000000
. —
Andel som anvander manuella rullstolar —
men som har férmaga att bruka en Zoom. e 25
e 0 000
Andel som arbetar. O——— 60 % P
ersoner
Andel som har fillrdcklig inkomst for att ® ——
kopa eller hyra en Zoom. m Kalla: Zoomability

Har distributorer varlden over

Bolaget har fram till dags dato byggt upp
ett relativt stort ndtverk av samarbets-
partners som distribuerar Zoomen i flera
lander runtom i Europa, men &dven
Australien, Nya Zeeland, Hong Kong, USA
och Kanada, ddr USA ar Bolagets stérsta
och viktigaste marknad. Dérutdéver siljer
Bolaget Zoomen via e-handel, dér Living
Spinal och Top Moblity &r tvd hemsidor
som tillhandahaller ~ Zoomen,  vari
sistndmnda dr USA:s stdrsta hemsida for
mobilitets-produkter. Sedan starten ar
2011 har Zoomability salt éver 1 000
zoomar vérlden Gver.
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Zoomability i vérlden
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Marknadsanalys

Stark marknadstillvaxt ligger i korten

Givet de egenskaper som Zoomen besitter &r det av intresse att studera dels marknaden for eldrivna rullstolar, dels marknaden for
eldrivna fyrhjulingar. Férstnimnda marknaden varderades under ar 2022 till 4,2 mdUSD och estimeras av Markets and Research att
vixa i en arlig takt om 12,8 % mellan 2022-2026, for att ar 2026 vara varderad till 6,8 mdUSD. Bakomliggande drivkrafter for
tillvaxten pa elrullstolsmarknaden 4r bl.a. 6kande aldrande population i behov av en automatiserad och sjélvstandig rullstol, 6kade
statliga investeringar inom halsovard och en stigande disponibel inkomst i utvecklade lander samt Gkad reglering som framjar
handikappvénliga platser.

Zoomability har dven kommunicerat att Bolaget damnar starta ett Joint Venture-bolag i Kina for att kunna ta sig in pa den kinesiska
marknaden. | Kina bedéms ca 24 miljoner personer lida en av fysisk nedsattning.

Foér eldrivna fyrhjulingar (ATV och UTV) véntas statliga initiativ fér att accelerera elektrifieringen, bittre tillgdnglighet i

laddningsinfrastrukturen samt ékat behov av att minska utsldpp av koldioxid vara viktiga drivkrafter for marknaden framgent. Den
globala marknaden for eldrivna fyrhjulingar uppgick under ar 2021 till 0,7 mdUSD och véntas na 3,8 mdUSD ar 2030, motsvarande en

CAGR om 20,7 %, enligt PS Intelligence.
2026 marknaden 4,7
6,8 mdUSD >36 %
Tillvixt- o4
drivare T T
= (Okande aldrande population

= (Okad disponibel inkomst
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023E 2024 2025E 2026E

(CAGR)
= Reglering som frdmjar handikappvénliga platser

Marknaden for elrullstolar
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Marknaden for eldrivna fyrhjulingar (ATV & UTV)
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Konkurrenter & marknadspositionering

Konkurrenssituation

Zoomability konkurrerar i huvudsak mot andra bolag vilka séljer motordrivna rullstolar som &r anpassade
for terrdngkorning, och till Analyst Groups kdnnedom finns det inga likvardiga bérsnoterade aktdrer med en
liknande produkt som den Zoomability tillhandahaller i form av Zoom Uphill. Daremot finns det onoterade
bolag som tillhandahaller terringgadende motordrivna rullstolar, vilka primart ar lokaliserade i USA och
Storbritannien, som utgor direkta konkurrenter. Zoomability sérskiljer sig fran merparten av dessa bolag
genom b.la. béttre prestanda och transportmgjligheter, hdgre maxhastighet samt ett lagre pris. | nedan
tabell illustreras Zoomabilitys narmaste konkurrenter samt hur de skiljer sig at pa flera matpunkter.

Action Trackchair  Magic Mobility Permobil X850 TerrainHopper ~ Zoomability Zoom
ST Extreme X8 Corpus 3G Overlander 428 i

Terrdng God God God God God
Sand God God God God
Sndlis God God God God
Inomhus Dalig Dalig

Framdrivning Larvfotter 4x4 Bakhjulsdrift 4x4 4x4
Vikt 181 kg 168 kg 203 kg 187 kg 100 kg
Réckvidd 16 km 20 km 45 km 39 km 40 km
Maxhastighet 6 km/h 10 km/h 15 km/h 12 km/h 20 km/h
Styrning Joystick Joystick Joystick Styre Styre
Sittposition Uppratt Uppratt Uppratt Uppratt Nedsjunken
Transportmdjlighet’ Dalig God
Pris (SEK) 18 885 USD 17 500 USD 17 800 USD 17 800 USD 14 950 USD2

Marknadspositionering

Givet Zoom Uphills egenskaper i forhallande till de nirmaste konkurrenterna kan Zoomability inta en unik
marknadspositionering. Vidare, sett till de yttre attributen, d&r Zoom Uphill designad i hdgre grad, jamfort
med konkurrenterna, som ett rekreationsfordon snarare &n ett hjdlpmedel, vilket Analyst Group beddmer
kan medfora forsiljningsfordelar for Zoomability da personer som &r i behov av rullstol som hjilpmedel i
hog utstrackning upplever att de behandlas pé ett sétt som kan upplevas stigmatiserande?®.

Zoom Uphill &r pa flera matpunkter battre an konkurrenterna.
Hur Zoom Uphill stér sig avseende rickvidd och vikt.

Léng riickvidd
Corpus 3G Overlander
4Zs

T
_ ) Action Extreme X8
" Enligt Bolagets egna bedémning. T

2Zoom Uphills listpris i USA.

DA B

3 SBU. Rullstolar och tillaggsutrustning:
utvdrdering av effekt, upplevelser och
erfarenheter samt kostnadseffektivitet. Kort rackvidd
Stockholm:  Statens beredning  for

medicinsk och social utvérdering Kalla: Zoomability

022
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Finansiell Prognos
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Omsattningsprognos aren 2026-2027

Bolagets elrullstol, Zoom Uphill och numera Zoom 2.0, dr en produkt som i regel behdver testas och
upplevas for att leda till kdp, Zoomability har dock visat att Zoomen kan séljas via E-handel, vilket ar ett
kvitto pd produktens unika och attraktiva egenskaper. Pandemin och dess efterdyningar medforde
svérigheter for Zoomability att skala upp verksamheten da bade Bolaget och dess distributérer hade
begriansade méjligheter att visa upp Zoomen, givet instéllda méssor och event pa Bolagets marknader i
Europa, USA och Australien. Trots svérigheterna att bearbeta marknaderna tog Zoomability viktiga
operationella kliv framat under aren 2020-2024, vilka lade en stabil grund for expansion. Bolaget har
exempelvis tecknat flera nya distributionsavtal, fatt Zoomen registrerad som medicinteknisk produkt samt
ingétt avtal med bl.a. Region Kalmar dar kunder kan f& Zoomen som kostnadsfritt hjdlpmedel. Under ar
2022 starktes strukturkapitalet genom uppbyggnad av kvalitetssystem och interna processer for att hantera
Okade volymer, samtidigt som resurserna inom sélj och marknadsforing 6kade. Detta mdjliggjorde hdgre
nettoomséttning under ar 2022 och 2023. Under de senaste aren, i synnerhet ar 2024 och 2025, métte
Bolaget finansiella och produktionsrelaterade utmaningar vilket resulterade i en minskad omséttning, vilken
uppgick till om 5,2 MSEK ar 2024 och 3,5 MSEK under ar 2025. Helaret 2025 utgérde ett svagt finansiellt
ar, men praglades av en omfattande strategisk omstéllning av Bolaget, vilket resulterade i en etablering av
ett JV-bolag i Kina, lansering av Zoom 2.0 och en fardigstélld produktionslina, vilket stérker férutséttning-
arna infér kommande ar.

Helaret 2025 utgjorde ett transformationsar med en lag rapporterad omsattning, men innebar stiarka utsikter
framat.
Nettoomsittning och EBITDA, 2017-2025

MSEK = Nettoomsattning EBITDA

8 6,1 6,6 6,7
’ 5,1 5,2

6 37 4,2 48 35

4

| i I

0

-4 -2,3 -19

6 45 37

-8 -60 62
o 76 6,5 6,7

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Kaélla: Zoomability

Under de senaste aren har Sverige, Norge, Italien och USA varit prioriterade marknader for Bolaget, vilket
dven giller framgent. Zoomability har erhallit godkannande enligt rullstolsdirektivet (EN12184) fran RISE,
vilket 6ppnar upp for statlig finansiering av Zoomen i ytterligare regioner och lander, déribland Norge, som
ar Nordens stérsta marknad for elrullstolar. Godkéannandet underlittar dven mdjligheten att erhalla bidrag
fran myndigheter och forsakringsbolag i flera europeiska lander, samtidigt som det férenklar en framtida
registrering hos amerikanska FDA. Bolaget har valt att avvakta en uppdaterad FDA-ansdkan till dess att
Zoom 2.0 &r fullt implementerad i produktion, dar en kompletterad ansdkan planeras skickas in efter
genomford verifiering. Vid ett eventuellt godkdnnande skulle Zoomen bli mer tillgdnglig fér konsumenter
samt dppna dorrar fér nya affirsmojligheter och subventioner, vilket ddrmed ger stod till en starkare tillvaxt
framgent.

Zoomability har tecknat distributionsavtal i USA genom samarbetet med GoToMarketUSA, vilket m&jliggér
for europeiska bolag att etablera sig pad den amerikanska marknaden. Vidare har samarbetet med
Zoomabilitys amerikanska distributér McCabe Outdoor Mobility successivt stérkts, dar McCabe har etablerat
ett natverk av aterforsaljare i flera delstater. Zoomability har dven utdkat distributionssamarbetet med
McCabe, vilket innebdr att ytterligare resurser investeras for att bygga ett mer heltdckande
aterforsaljarnatverk. Detta i kombination med det etablerade samarbetet med GoToMarket USA, vilka
fortsétter med direktmarknadsféring mot ett stort antal State Parks i USA, samt lanseringen av Zoom 2.0
som starker konkurrenskraften, skapar forutsattningar for 6kad tillvaxt i USA under kommande ar.

Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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Konceptet med att hyra ut Zoomar till turistanldggningar och kommuner har vuxit fram som ett viktigt
inslag i Zoomabilitys affirsmodell. Genom riktade marknadsféringsinsatser via distributérer har Bolaget
successivt byggt relationer med bade offentliga och kommersiella aktérer, vilket resulterat i bestéllningar
frén turistdestinationer samt uthyrningssamarbeten med Fritidsbanken. Responsen har varit positiv, dar
uthyrning ofta foregatts av testperioder som lett till aterkommande inkop. Detta uppldgg skapar en skalbar
intaktsmodell som kombinerar forséljning med langsiktig ndrvaro pa strategiskt viktiga platser. Givet att
6ver 100 Fritidsbanker och 290 kommuner finns i Sverige, bedéms potentialen vara betydande, samtidigt
som intresset fran turistsektorn breddas i takt med att Zoom 2.0 successivt etableras pa fler marknader.

Analyst Group bedoémer att turistmarknaden med aterkommande uthyrningsmodeller utgér en viktig bas i
Bolagets framtida forsaljningsutveckling, sérskilt i kombination med den nya affarsmodellen. Detta
inkluderar ett breddat distributions- och aterforsaljarnatverk, starkt strukturkapital samt regulatoriska
godkannanden enligt rullstolsdirektivet (EN12184). Vidare véntas produktionsmodellen via JV-bolaget i Kina
samt en vdxande marknad for eldrivna hjédlpmedel bidra till att forstdrka Bolagets kommersiella position.
Sammantaget utgdr detta en tydlig grund fér de finansiella prognoserna under kommande perioder, dar
Okad skalbarhet, férbattrad marginalstruktur och hdgre leveranskapacitet forvantas méjliggéra en gradvis
acceleration i férsaljningen.

Historiskt, saval som idag, har tillgangen till kapital varit en tillvixthimmande faktor fér Zoomability, da
uppskalningen av produktionen &r rorelsekapitalkrdvande och binder kapital i hdg utstrdckning. Hur stor del
av forsiljningspotentialen som Zoomability kan exekvera pa under prognosperioden bygger fortsatt till stor
del pa tillgdngen till kapital, dar Bolaget under de senaste aren verkat med aterhdllsamhet avseende
marknadsforing och produktion. Under ar 2025 genomférdes en foretradesemission som tillforde cirka 4,4
MSEK fore emissionskostnader och stérkte kapitalstrukturen, men likviditeten &r fortsatt begrdnsad i
absoluta tal. Analyst Group beddmer att mer offensiva tillvéxtsatsningar méjliggors i takt med uppskalade
leveranser av Zoom 2.0, samtidigt som den nuvarande finansiella positionen innebér att ytterligare
kapitalanskaffning inte kan uteslutas. Produktionsmodellen via JV-bolaget i Kina medfér dock en strukturellt
forbattrad position, med sdkrad produktionskapacitet, kostnadseffektivare struktur och béttre forutsétin-
ingar for skalbar tillvaxt under ar 2026.

Nettoomsittningen uppgick till 3,5 MSEK under helaret 2025, vilket speglar ett verksamhetsar priglat av
omstéllning, begransad produktionskapacitet samt en medveten lagerreduktion infér lanseringen av Zoom
2.0, dar Bolaget lagerprodukter har salts till rabatterade priser. Bolaget har dock genomfért nédvandiga
forandringar av organisation och starkt positionen genom en produktionsmodell via JV-bolaget i Kina, vilket
medfor att grunden for skalbar expansion nu &r etablerad. Dértill har Bolaget stdrkt samarbetet med
Bolagets distributions- och aterforsaljarnatverk, vilket i kombination med en 6kad digital nirvaro estimeras
bidra till en Okad forséljning under kommande &r. | detta sammanhang utgoér JV-bolaget i Kina en
betydande vérdedrivare framgent, dir en kostnadseffektiv produktionsmodell mdjliggér 6kad
leveranskapacitet och forbattrad marginalprofil. Bolaget har meddelat att den férsta delbatchen av Zoom 2.0
redan ar slutsald, vilket indikerar en initialt hog efterfrdgan och stirker forutsattningarna for en snabb
uppskalning. Serieproduktionen av Zoom 2.0 ar initierad och leveranser vintas successivt 6ka under ar
2026, dar vi estimerar en tydlig tillvaxtacceleration frdn och med Q2-26. Analyst Group estimerar en
nettoomséttning om 10,1 MSEK under heldret 2026 for att under ar 2027 uppga till 15,9 MSEK. Den
finansiella kapaciteten ar dock fortsatt central, da den paverkar Bolagets mdéjligheter att producera mot
orderstock, genomféra marknadssatsningar och effektivt bearbeta nya kundsegment.

Ny affarsmodell genom JV, 6kade marknadsforingssatsningar och ett breddat distributionsnatverk vantas Zoomability

kunna vixa starkt under ar 2026 och 2027.
Estimerad nettoomséttning och tillvaxt, 2020-2027E
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Kostnadsprognos aren 2026-2027

Ett av Zoomabilitys primara mal &r att reducera produktionskostnaderna, vilka historiskt varit hdga givet den
laga produktionsvolymen. Bolaget har historiskt haft ett tiotal leverant6rer avseende batterier, motorer,
stalchassi, bromssystem och dack, dar nyckelkomponenter sdsom batterier och motorer importeras fran
Kina, medan vissa delar kops in fran europeiska leverantorer. Fardigmonteringen har successivt flyttats il
produktionsstrukturen via JV-bolaget i Kina, vilket medfor ldgre ftillverkningskostnader och fdrbéattrad
kontroll dver leveranskedjan. Givet att serieproduktion av Zoom 2.0 nu &r initierad ser Analyst Group goda
méjligheter till en mer skalbar produktionsmodell, dér tillverkningen i Kina estimeras bidra till starkare
bruttomarginaler, ldgre inkdpspriset reducerad kapitalbindning och hdgre skalbarhet. Vid 6kade volymer
forvintas dven lagre bruttokostnader per tillverkad Zoom, vilket pa sikt skapar utrymme fér en mer attraktiv
prisbild mot slutkund. Under &r 2026 estimeras bruttomarginalen uppgé till cirka 40 %, med fortsatt
forbattring under ar 2027 i takt med Gkade volymer och effektivare inkdpsstruktur.

Zoom 2.0 &r en omfattande uppgradering av Bolagets tidigare modell och utgor ett centralt steg i
produktstrategin.  Utvecklingsinsatser har genomfbrts infor lanseringen, dér storre delar av
produktutvecklingen drivits via JV-strukturen i Kina. Parallellt forvéntas utvecklingen av Zoom Stick drivas
langsamt, som mojliggdr styming via joystick, dar utvecklingen &r outsourcad till distributoren Vasa
Handitec. Zoomability har mdjlighet att ta Gver projektet mot viss ersattning nédr utvecklingen slutforts,
varpa Handitec erhéller royalty pa forsiljningen framgent. Detta, i kombination med att Bolaget siljer via
distributorer, innebar att 6kade intékter forvdntas ske med relativt begrdnsad 6kning av rorelsekostnader,
da merparten av siljarbetet 4r outsourcat. Vid dkad produktion dr det primért distributérerna som behéver
skala organisationen, medan Zoomability i takt med tillvixt estimeras forstdrka administrativa och operativa
funktioner selektivt. Under de senaste aren har Bolaget intensifierat marknadsforingen, vilket 6kat externa
kostnader i en takt som Overstigit omséttningstillvéxten. | takt med uppskalade leveranser av Zoom 2.0
under aren 2026 och 2027 bedomer Analyst Group att omsittningen kan vixa snabbare dn kostnadsbasen,
dér den nya produktionsmodellen méjliggdr en successivt forbattrad marginalstruktur.

Okade volymer mdjliggor lagre produktionskostnader och gradvis forbittrat EBITDA-resultat

Med oOkade marknadssatsningar och lanseringen av Zoom 2.0 férvdntas kdnnedomen om Bolagets
produkter starkas ytterligare, vilket i kombination med ett forstirkt distributionsnétverk, samt den nya
produktionsmodellen via JV-bolaget i Kina, vilket vintas leda till en 6kad efterfrigan under ar 2026 och
2027. Detta forvantas i sin tur mynna ut i 6kade volymer och ddrmed ldgre produktionskostnader per
producerad enhet, samtidigt som produktion via JV-strukturen forbattrar Bolagets Overgripande
marginalprofil. Givet Bolagets forséljningsstrategi, dar merparten av séljarbetet sker genom distributérer,
beddms rorelse-kostnaderna kunna 6ka i en lagre takt &n omséttningen vid en uppskalning. Analyst Group
estimerar darmed en gradvis minskning av EBITDA-forlusten under ar 2026, med fortsatt negativt resultat
till foljd av en ndgot konservativ antagen uppskalningstakt och marknadssatsningar, medan Iénsamhet pa
EBITDA-niva bedoms kunna uppnas under ar 2027 i takt med att volymerna nar en mer effektiv niva.

Med upptrappning av produktionsvolymer under ar 2026 och 2027 och JV-bolaget i Kina vantas Zoomability successivt skapa en forbattrad
produktionsmodell samt reducera tillverkningskostnader per producerad Zoom, vilket estimeras bidra till en marginalforbattring under prognosperioden.

Estimerad EBITDA, EBITDA-marginal, 6vriga externa kostnader och personalkostnader, 2020-2027E
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Till Analyst Groups kdnnedom finns det idag ingen annan noterad aktor 4n Zoomability som tillhandahéller
en terranggaende elrullstol, men for att ge varderingen av Zoomability perspektiv gors darfor en jamforelse
med en peer-grupp som verkar inom olika mobilitetslésningar, fran eldrivna och manuella rullstolar till
eldrivna fordon som ATV (All Terrain Vehicle) och UTV (Utility Terrain Vehicle). Aven om produkt och
marknad skiljer sig nagot, finns likheter mellan féretagen och Zoomability avseende produkterbjudande,

adresserbar marknad, tillvéxtutsikter, intdktsmodell, marginaler och till viss del kapitalstruktur.

Permobil AB ir ett svenskt rullstolsbolag, grundat &r 1967, vilka tillhandahéller avancerade
mobilitetslosningar och sittrehabilitering genom utveckling, produktion och férséljning av saval
eldrivna som manuella rullstolar samt sittdynor och tillbehor. Bolaget fokus kommande ar &r att
driva organisk tillvixt kompletterat med tillaggsforvarv for att stérka produktportfélien och
forsaljningskapaciteten. Under 2021 har Permobil genomfort tva forviarv av manuella
rullstolstillverkare, déribland Panthera vilka tillverkar varldens lattaste manuella rullstol for aktiva
anvéndare. Permobil lanserade &ven under 2021 funktionen Voice Assistant i Permobil-appen
"MyPermobil”, vilken ger anvdndare tiligang till data, till exempel aterstdende korstricka,
munlitgen via Amazon Alexa och Google Assistant.

Polaris Inc #r ett amerikanskt foretag grundat ar 1954 och &r en marknadsledare inom
Powersportindustrin, dar foretaget bland annat designar, konstruerar, tillverkar och marknadsfor
fyrhjulingar (All Terrain Vehicles och Off-road Vehicles) samt sndskotrar. Bolaget fyrhjulingar &r
designade for terranganvindning och kan kéras p& underlag som sanddyner, stigar och lera.
Bolaget genomfér for ndrvarande ett elektrifieringsinitiativ for att positionera féretag som en
ledare inom powersportelektrifiering. Som ett led i denna satsning har Polaris har b.la. utvecklat
modellen Ranger EV, en eldriven fyrhjuling (Off-road vehicle). Bolagets produkter séljs genom
ett natverk bestdende av Gver 2 500 aterforsaljare i Nordamerika och 1 500 internationella
aterforséljare via 6ver 30 dotterbolag.

Fox Factory Holding Corp. 4r ett amerikanskt féretag, grundat ar 2007, som konstruerar,
tillverkar och marknadsfor produkter fér akdynamik vérlden 6ver. Bland produkterna aterfinns
b.la. terrdingfordon med terrangkompetens, ATV, UTV, sndskotrar och motorcyklar. En del av
produktutbudet skraddarsys till en méngd olika ledande OEM-tillverkare, medan andra produkter
distribueras till konsumenter via ett globalt aterforsiljarnitverk som tacker Gver 40 lander.
Bolaget har forséljning i exempelvis Nordamerika, Asien och Europa. Fox Factory har en lang
historik stark tillvdxt och Iénsamhet, dir bolaget sedan noteringen 2013 uppvisat en
genomsnittlig arlig tillvaxt om 23 % med en EBITDA-marginal om ca 14-16 %.

BRP Inc. #r ett kanadensiskt féretag, grundat ar 1937, vilka, via sina dotterbolag, designar,
utvecklar, tillverkar, distribuerar och marknadsfor fritidsfordon och marina produkter i USA,
Kanada, Europa, Asien, Stillahavsomradet och Latinamerika. Inom affarssegmentet Fritidsfordon
tillhandahéller bolaget b.la. ATV:s, UTV:s och trehjuliga fordon. Inom affarssegmentet marina
produkter erbjuder bolaget batar, pontoner, jetbatar och relaterade tillbehor. Affarssegmentet
Fritidsfordon utgdr éver 90 % av bolagets omséttning och ca 50 % av forséljningen hanfors till
USA, medan ca 20 % kommer Kanada. Under de senaste fem &ren har bolaget vuxit
omséttningen med ca 18 % per & med en vdxande l6nsamhet, dar rérelsemarginalen (EBIT)
under ar 2022 uppgick till 13,5 %, att jamfora med ar 2018 da rérelsemarginalen uppgick till 8,6
%. Bolaget séljer sina produkter genom ett nétverk av oberoende aterforséljare och
distributorer.

Zhejiang Cfmoto Power Co.,Ltd ar ett kinesiskt foretag, grundat r 1989, vilka
utvecklar, tillverkar och marknadsfor ATV:s, UTV:s, motorcyklar samt motorer, véxlar och
tillbehdr for motorsport. Bolaget har etablerat ett distributionsnatverk i Japan, Korea, USA,
Malaysia, Europa och Sydamerika. Sedan noteringen ar 2017 har bolaget uppvisat en arlig
omséttningstillvaxt om 41 % samtidigt som EBITDA-marginalen pendlat mellan 5-7 %.

Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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Zoomability jamfort mot utvalda jamforelsebolag, R12

Zhejiang  Genomsnitt, Median,

Zoomability Permobil  Polaris Fox Factory BRP Inc

Cfmoto Peers Peers
Omsittningstillvaxt -33,0% -4,7% -9,9% -16,9% -6,4% 12,3% -5,1% -6,4%
Omsittningstillvixt 3 &r 2,1% 16,0% 0,2% 1,2% 9,2% 44,3% 14,2% 9,2%
Bruttomarginal 8,2% 55,0% 21,9% 32,7% 25,4% 32,2% 33,4% 32,2%
EBITDA-tillvaxt n.a. -8,5% -30,6% -47,3% -18,8% 78,7% -5,3% -18,8%
EBITDA-tillvixt 3 &r n.a. 5,0% -4,1% -11,8% -1,4% 0,4% -2,4% -1,4%
EBITDA-marginal neg. 22,8% 9,7% 11,1% 13,6% 5,9% 12,6% 11,1%
Soliditet 61,0% 12,0% 23,0% 53,0% 10,0% 50,5% 29,7% 23,0%
Nettoskuld/EBITDA neg. 2,7 2,3 4,5 1,5 -4,8 1,3 23
Skuldsattningsgrad 0,6 0,9 33 0,9 8,8 1,0 3,0 1,0
Omsiéttningshastighet 0,3 0,4 1,4 0,6 1,6 1,2 1,0 1,2
EV/EBITDA neg. 14,8 8,3 15,9 71 11,5 1,5 11,5
EV/S 10,4 3,5 0,8 1,8 1,0 0,8 1,6 1,0
P/S 10,3 2,9 0,6 1,3 0,7 1,2 1,3 1,2
Marknadsvérde MSEK 36 15368 43417 15308 46559 18940 27919 18 940

Gemensamt for merparten av jamforelsebolagen &r att de dr Ionsamma och har varit det i flera ar, samtidigt
som de har uppvisat tillvixt under savél rullande tolv manader som de senaste tre aren. Analyst Group
estimerar en stark tillvaxt for Zoomability under ar 2026 och 2027, varfor varderingen, givet att Zoomability
inte ar lonsamt idag samt estimeras uppvisa fortsatt rorelseférlust under ar 2026, priméart utgar fran
forséljningen. Stallt mot genomsnittet &r Zoomability ett vdsentligt mindre bolag, vilket medfdr ett storre
beroende av nyckelpersoner, lagre resurstillgang samt svagare forhandlingsformaga mot leverantérer givet
lagre forsaljningsvolymer, vilket motiverar en varderingsrabatt. Pa rullande tolv manader uppvisar
Zoomability relativt starka balansrikningsnyckeltal, sésom en soliditet om cirka 63 % och lag skuldsittning.
Daremot uppvisar jamforelsegruppen, pa aggregerad niva, hog lénsamhet, vilket ger dessa bolag kapacitet
att bara hogre skuldséttning i rorelsen, till skillnad fran Zoomability som historiskt och pa rullande tolv
ménader uppvisat forlust. Analyst Group lagger darfor begransad vikt vid balansrakningsbaserade styrketal i
en relativvardering. Bolagets finansiella position har under l&ngre tid varit anstrangd, vilket har begrénsat
den operationella férmagan och belyser den finansiella risken. Zoomability stirkte den finansiella positionen
genom féretrddesemissionen under Q3-25, som tillférde cirka 4,4 MSEK fore emissionskostnader, men da
ett langsiktigt finansieringsalternativ fortsatt saknas beddms den finansiella risken vara férhojd. Vid
utgéngen av Q4-25 uppgick kassan till cirka 1,8 MSEK.

Zoomability varderas idag till en EV/S-  EV/S multipel Zoomability.

multipel om 10x!, vilket ar hogre &n  EV/S-multipel 2019-2023

genomsnittet sedan borsnotering hdsten ar o
2019 om 3,5x. Analyst Group beddmer att

etableringen av JV-bolag i Kina forklarar den

hégre vérdering, vilket dels &kar marknad-

ens forvantningar om Bolagets forséljning 43x 3,6x 1,8 5,8x 10x 3,5x
nya Zoom 2.0, dels sa belyser JV-avtalet

vdrdet i Zoomabilitys IP genom Ouhua

Ruihes investering i JV-foretag, vilket

sammantaget 6kar tilltron pa Bolaget. Killa: Analyst Group

Véarderingen av Zoomability ar idag hogre &n vid noteringen och Analyst Group beddmer att Bolaget
operationellt star starkare, med en tydligt forbittrad forsaljningspotential till foljd av lanseringen av Zoom
2.0, ett breddat distributionsnatverk, starkt strukturkapital och en mer skalbar produktionsmodell via JV-
bolaget i Kina. Trots att LTM-multiplar, sésom EV/S om 7,5x, indikerar en relativt hog vérdering i nuldget,
speglar detta marknadens forvantningar om en tydlig tillvaxtacceleration och successiv marginalférbittring
under ar 2026 och 2027. Den operativa hdvstangen i affirsmodellen innebar att 6kade volymer kan fa
betydande genomslag pa resultatniva, vilket delvis motiverar multipeln. Likviditeten har historiskt varit en
begrinsande faktor och ar fortsatt en risk, da den paverkar Bolagets forméga att snabbt skala produktion
och marknadsndrvaro. Samtidigt har den nya produktionsstrukturen forbattrat forutséittningarna for lagre
kapitalbindning och battre kostnadskontroll, vilket stirker majligheterna att exekvera pa tillvixtplanen &ven
om den finansiella flexibiliteten fortsatt dr begransad.
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Equity Enterprise Omsittning  EBITDA
Value  Value EV/Sales EV/EBITDA CAGR  CAGR  CBITDA- EBITDA- EBITDA- EBITDA-
marginal marginal marginal marginal

(MSEK) (MSEK) 2025 2024 2025  2026E 2024-2026E 2023-2026E 2023 2024 2025 2026E
Permobil’ 15 368 19 460 3,0x 3,4x n.a. 13,4x 14,7x n.a. n.a. n.a. 20,4% 22,0%  23,1% n.a.
Polaris 43 417 59 592 0,7x 0,8x 0,8x 6,1x 6,5x 6,7x 0,5% -0,2% 12,5% 11,4%  11,7%  12,3%
Fox Factory 15308 16 667 1,3x 1,1x 1,0x 5,7x 6,6x 5,6x 3,2% 4,8% 20,1% 19,2%  20,1%  21,0%
BRP Inc 46 559 67 314 1,0x 0,9x 0,8x 7,0x 6,0x 5,4x 17,2% 10,9% 19,1% 17,0% 17,3%  16,2%
é?;’:;gg 18940 12910 0,8x 0,7x 05x  114x  88x  67x  17,3% 294%  76%  90%  98%  102%
High 46 559 67 314 3,0x 3,4x 1,0x 13,4x 14,7x 6,7x 17,3% 29,4% 20,4% 22,0%  23,1%  21,0%
ot . 43 417 59 592 1,3x 1,1x 0,9x 11,4x 8,8x 6,7x 17,3% 15,5% 20,1% 19,2% 20,1%  17,4%
percentile
Average 18 940 19 460 1,0x 0,9x 0,8x 7,0x 6,6x 6,2x 10,2% 7,8% 19,1% 17,0% 17,3% 14,2%
Median 43 417 59 592 1,3x 1,1x 0,9x 11,4x  8,8x 6,7x 17,3% 15,5% 201% 19,2% 20,1% 17,4%
2 45368 16667  08x 08  O07x  61x  65x 56«  25% 35%  125%  114%  11,7%  11,7%
percentile
Low 15 308 12910 0,7x 0,7x 0,5x 5,7x 6,0x 5,4x 0,5% -0,2% 7,6% 9,0% 9,8%  10,2%
Zoomability 36 36 7,0x 10,4x 3,6x -6,4x -6,3x -9,6x -19,4% n.a. neg. neg. neg. neg.

1 Estimat for Permobil finns ej att
tillgd, givet att bolaget &r
onoterat.

Analyst Group

Kannetecknande for merparten av peer-gruppen ar att dessa befinner sig i ett mognadstadie, vilket blir
tydligt vid studerandet av forvantad omsittnings- och EBITDA-tillvaxt under prognosperiod, men likval av
bolagens EBITDA-marginaler i forhallande till den underliggande Ionsamheten (bruttomarginalen). Detta
pavisar en hog grad av verksamhetsoptimering och intern effektivitet. Det innebar saledes att en varderings-
multipel baserat pa peer-bolagens vinster hade varit mer rattvisande vid en virdering, diremot visar
respektives forsaljningsmultipel likval hur marknaden vérderar bolagens omsattning. Zoomability handlas, pa
rullande tolv ménader, hogre an peer-bolagens genomsnittliga EV/S-multipel trots att Bolaget idag &r
olénsamma. Detta beddmer Analyst Group, trots en relativt anstrangt finansiell stillning, &r ett resultat av
forvantningar om en stark framtida omsattningstillvaxt, att Bolaget tillhandahéller en saval unik som patent-
erad produkt med flera anvindningsomraden inom en snabbvaxande marknad samt att méjlighet till att na
en betydligare stérre marknad genom JV:et i Kina, vilket likval utgdr en stark vardedrivare framgent.

Vidare estimeras Zoomability vixa sévil nettoomsittningen som forbéttra EBITDA-resultatet i en higre takt
an peer-bolagens genomsnitt/median under prognosperioden ar 2026-2027, men samtidigt fortsatt uppvisa
forlust fram till & 2027. P& lingre sikt bedémer Analyst Group att Zoomability, vid hogre forsaljnings-
volymer, har potential att uppna en starkare underliggande Ionsamhet an peer-bolagen, givet Bolagets mer
nischade och unika terranggaende elrullstol, som enligt Analyst Group erbjuder en okad grad av frihet och
funktionalitet jAmfort med befintliga alternativ. En avgdrande faktor under prognosperioden bedéms fortsatt
vara tillgdngen till kapital, fram till dess att Bolaget nar en arlig forséljningsvolym om cirka 15 MSEK, vilket
estimeras utgdra brytpunkten for hallbar Ionsamhet genom sjalvfinansiering. Det bor dven understrykas att
Analyst Groups prognoser baseras pa Bolagets befintliga huvudmarknader, vilket motiverar en separat
vérdering av Zoomabilitys kdrnverksamhet och JV-foretaget i Kina, som beddms utgdra en betydande
kompletterande och langsiktig vardedrivare.

Analyst Group har i tidigare analysuppdatering harlett ett potentiellt varde av Zoomability baserat pa bade
karnverksamheten och det da &nnu ej registrerade JV-avtalet. Efter att Zoomability under augusti 2024
tecknade ett bindande Joint Venture-avtal med Ouhua Ruihe och det gemensamma JV-foretaget,
Zoomability Technology Co. Ltd., sedermera registrerades hos myndigheterna i Kina, inkluderas detta som
en aktiv vardedrivare i varderingen. JV-foretaget bedoms utgdra en betydande potential pa bade kort och
lang sikt, med en kostnadseffektiv produktionsmodell och ligre kapitalbindning, vilket stirker Bolagets
marginalstruktur. Samtidigt medfér Bolagets verksamhet fortsatt risk, dels da tidigare JV-processer i Kina
inte fullfoljts, dels till foljd av att Zoomability d4nnu inte har sdkrat en langsiktig finansieringslosning. Den
finansiella risken bedéms darfor fortsatt som hdg. Trots detta anser Analyst Group att potentialen i JV-
foretaget tydligt bor speglas i varderingen, sarskilt d& modellen inte belastar Zoomability finansiellt, istallet
bidrar Bolaget med IP och strukturkapital, medan Ouhua Ruihe tillfér kapital motsvarande vérdet av
Zoomabilitys immateriella tillgéngar, vilket dven stirker den underliggande varderingsgrunden for Bolaget.
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Virdering av Joint Venture /g

Bakgrund

Den 10 augusti meddelade Zoomability att Bolaget har signerat ett Joint Venture-avtal ("JV”) med Ouhua
Ruihe (Shanghai) Intelligent Technology Co. ("Ouhua Ruihe”) i Kina for att tillverka och sélja Zoom Uphill,
samt utveckla nya produkter baserade pa Zoomabilitys patent. JV-avtalet innebar att Zoomability kommer
att &ga 51 % av JV och Ouhua Ruihe resterande 49 % av det nya foretaget Zoomability Technology Co. Ltd.,
i Kina. Ouhua Ruihe &gs av Mr. Chen, en etablerad entreprendr och ordférande i "Chamber of Commerce" i
det storsta kommersiella distriktet i Jiading-distriktet. Det nya samégda JV-bolaget, Zoomability Technology
Co. Ltd., kommer att ha sitt sdte i Shanghai, vilket registrerades den 16 augusti hos myndigheterna i Kina.
JV:et kommer att producera Zoom Uphill samt marknadsféra och sélja dessa produkter i Kina och
Sydkorea. Dessutom kommer JV:et att utveckla och silja framtida produkter baserade pa Zoomabilitys
patent, samt utveckla nya innovationer. | likhet med tidigare JV-avtal kommer Zoomability att ansvara for
marknadsforing och forséljning i Gvriga delar av vérlden. Bolaget har under ar 2025 fardigstallt
produktionslinan och har genomgatt langtidstester for att sdkerstdlla en hdg kvalitet. Produktionen
forvantas vara fullt igang fran och med H1-26, vilket ar beroende av att samtliga komponenter ar pa plats.

Potential och vardering

JV-avtalet 6ppnar upp marknaden i Kina och Sydkorea utan att belasta Zoomabilitys finansiella resurser dé
Ouhua Ruihe kommer att tillféra kapital som motsvarar vdrdet av Zoomabilitys IP, d.v.s. patent och
strukturkapital, till ett varde som uppgar till 21 MRMB, motsvarande cirka 28 MSEK (utifran vaxelkurs 2026-
03-03) och belyser ddrmed dven vérdet av Zoomabilitys IP. Utdver att Zoom Uphill kan bdrja marknadsforas
och siljas i Kina och Sydkorea, s& 6ppnar JV:et upp for produktion av Zoom Uphill, vilket Analyst Group
raknar med kommer att mojliggéra en mer kostnadseffektiv produktionsprocess och foljaktligen en lagre
prisbild mot kund pé Bolagets huvudmarknader, dar Zoomability redan har en befast marknadsposition.

Baserat pa att Ouhua Ruihes dgarandel uppgar till 49 % och att Ouhua Ruihes investering i Zoomability
Technology Co. Ltd. kan uppga till hela 21 MRMB, motsvarande cirka 28 MSEK, utgér resterande varde i
JV-foretaget Zoomability, vilket avser att motsvara vdrdet av Zoomabilitys IP. Zoomabilitys &garandel
uppgar till 51 %, vilket indikativt motsvarar en vardering om 29 MSEK. Analyst Group har dock valt att
applicera en substansrabatt pa vdrdet av Zoomabilitys andel av JV-foretaget, d@ Ouhua Ruihe har ratt att
investera upp till 21 MRMB, men dédr Zoomability inte har kommunicerat hur mycket Ouhua Ruihe har
investerat fram till dagens dato och utgor ddrmed en risk. | takt med att produktionen pabdrjas och Ouhua
Ruihe genomfér investeringar kommer Analyst Group att anpassa vérderingen av Zoomabilitys dgarandel i
JV-foretaget. Analyst Group anser dock att JV-féretaget besitter en betydande potential, och givet att mer
detaljerad information om produktionskapacitet och omsattningspotential offentliggérs férvéntas Analyst
Group justera vardering dérefter. Givet att Zoomabilitys dgarandel uppgar till 29 MSEK och baserat pa en
rabatt om 15 %, vdrderas Zoomabilitys dgarandel till 24 MSEK.

Vérdering av JV - Base scenario (MSEK)

Zoomabilitys dgarandel 51%
Ouhua Ruihe dgarandel 49%
RMB/SEK (2026-03-03) 1,31
Zoomabilitys dgarandel (MSEK) 29
Ouhua Ruihe dgarandel (MSEK) 28
Totalt bolagsvérde Zoomability Technology Co. Ltd. 56
Rabatt -15%
Vérde av Zoomabilitys dgarandel 24

Kélla: Analyst Group
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Vardering

2,2 KR
NUVARDE PER
AKTIE

Ag

Analyst Group har, likt tidigare ndmnt, valt att basera vdrderingen av Zoomability pa att dels vérdera
Bolagets karnverksamhet genom en relativwdrdering baserad pa en malmultipel pad ar 2026
forsdljningsestimat, dels en indikativ substansvdrdering av JV-féretaget i Kina. Vérderingsansatsen
motiveras av att Zoomability befinner sig i en tydlig uppskalningsfas, dar de frdmsta vérdedrivarna utgérs
av utrullningen av Zoom 2.0, en mer skalbar och kapitaleffektiv produktionsmodell via JV-strukturen samt
ett breddat distributions- och aterforsaljarnatverk pa Bolagets huvudmarknader. Den tidiga efterfragan pa
Zoom 2.0, i kombination med att leveranserna bedoms kunna skalas under ar 2026, innebar att
forsaljningen beddms vara den mest relevanta vardedrivaren i nirtid, medan marginalprofilen i hogre grad
blir en funktion av volym och mix nir affirsmodellen far fullt genomslag. Zoomabilitys dgarandel i JV-
foretaget uppgar till 51 %, vilket i analysen motsvarar ett indikativt varde om cirka 24 MSEK.

Analyst Group anser att Zoomabilitys starka produktsposition, baserad pé patenterad teknik for ett elektriskt
terranggaende fordon, i kombination med en etablerad narvaro pd huvudmarknader och ett brett
aterforsaljarnatverk, skapar goda forutsattningar for den estimerade tillvixtaccelerationen under ar 2026
och forbattrad l6nsamhet under ar 2027. Dessa faktorer bedéms sammantaget motivera en
virderingspremie. Den operativa hivstangen i affirsmodellen innebar att 6kade volymer kan f& ett tydligt
genomslag pa resultatnivd nar produktionsstrukturen via JV-bolaget utnyttias mer fullt ut. A andra sidan
beddms den finansiella risken fortsatt vara forhojd, givet begrénsad likviditet och estimerad rérelsefériust
under ar 2026, dar virdeskapandet i hég grad ar beroende av att leveransvolymerna faktiskt skalas enligt
plan. Sammantaget bedémer Analyst Group dock att Zoomability bér varderas med en premie, framst till
foljd av den hogre estimerade tillvaxttakten i omséttning och den operativa havstang som féljer av den nya
produktionsmodellen. Detta styrks av att utvecklingen av Zoom 2.0 och etableringen av produktionslinan
genomforts utan betydande CAPEX-belastning for Zoomability. Givet en malmultipel om EV/S 2,3x pa den
estimerade omsittningen om 16 MSEK ar 2026 harleds ett Enterprise Value om cirka 37 MSEK. Efter
diskontering med en rinta om 15 %, bedomd skilig utifrdn Bolagets storlek och riskprofil, samt justering
for nettoskuld, uppgar det potentiella nuvardet till cirka 1,3 kr per aktie i ett Base scenario. Vid tilligg av det
indikativa substansvardet fran JV-foretaget, dar Zoomabilitys andel varderas till cirka 24 MSEK, uppgar det
sammanlagda motiverade vardet till 2,2 kr per aktie (2,1).

lllustration av potentiell vardering i ett Base scenario.
Aktiekurs i Base scenario, i kronor.

SEK
2,5

2,0

1,4

0,5

0,0
Senast betalt

Kalla: Analyst Groups prognoser

1,0

Base scenario 2027E, kdrnverksamhet Vérdering JV Hérlett vérde

Analyst Group
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Bull & Bear

 3,4KR
VARDE PER AKTIE
BULL SCENARIO

~ 0,9KR
VARDE PER AKTIE
BEAR SCENARIO

" Fullstdndiga antaganden i ett Bull
och Bear scenario anges i appendix
2 Viarderingen i Bull- och Bear-
scenariot baseras pa motsvarande
varderingsmetod som i Base
scenario ddr Zoomability vdrderas
pa kédrnverksamheten utifran en
relativvérdering, samt med tilldgg
for JV-foretaget, dar en
substansvérdering appliceras.

Analyst Group

Ag

Bull scenario

| ett Bull scenario vintas den starka efterfragan, sarskilt pd den amerikanska marknaden, accelerera
tydligare i takt med att leveranserna av Zoom 2.0 skalas upp och distributionsnatverket far fullt genomslag.
Bolagets amerikanska distributérer McCabe Outdoor Mobility och Living Spinal antas i detta scenario
uppvisa ett starkare genomslag i savil fysiska event som digital marknadsféring, vilket resulterar i en hogre
konverteringsgrad och snabbare forséljningstillvaxt &n i ett Base scenario. Vidare antas Zoomability bredda
distributions- och aterforsaljarnatverket i Europa i en hogre takt dn i Base scenario, vilket starker
omsittningsutvecklingen under prognosperioden. En framgéangsrik lansering av Zoom Stick, i kombination
med Zoom 2.0, véntas dessutom mgjliggéra en bredare marknadspenetration och na nya kundsegment,
inklusive anvdndare med begrénsad funktion i dvre extremiteter, vilket 6kar den adresserbara marknaden.

| ett Bull scenario antar vi att Zoomability i hogre grad kapitaliserar pa den strukturella tillvaxten inom
eldrivna mobilitetslésningar, dér dkade produktionsvolymer mdjliggor ldgre enhetskostnader och stérkt
prispositionering. En snabbare uppskalning av produktionen via JV-strukturen i Kina antas bidra fill
forbattrad marginalprofil och tydligare operativ havstang redan under 2026, med fortsatt skalbarhet under
2027. Givet en EV/S-multipel om 4,0x som malmultipel motiveras ett potentiellt nuvéarde per aktie om 2,1 kr
i ett Bull scenario baserat pa 2026 ars omséttningsprognos om 16 MSEK for kdrnverksamheten. Vid tillagg
av det indikativa substansvérdet av JV-foretaget, ddr Zoomabilitys &garandel vérderas till cirka 29 MSEK,
uppgar det sammanlagda motiverade vardet till 3,4 kr (3,4) per aktie i ett Bull scenario.

Bear scenario

| ett Bear scenario antas Zoomability moéta utmaningar i att s&kerstdlla tillrdcklig finansiering och
rorelsekapital for att fullt ut kunna skala leveranserna av Zoom 2.0 enligt plan, varfor forséljningstillvéxten
under 2026 och 2027 antas bli visentligt lagre 4n i ett Base scenario. Aven om marknadssatsningar fortgér
under prognosperioden antas dessa i ett Bear scenario fa begrinsat genomslag, samtidigt som en
lAangsammare uppskalning av produktionen via JV-strukturen hammar leveranskapaciteten. Detta, i
kombination med fortsatt anstringd likviditet och potentiella storningar i leverantorsledet, beddéms
begrinsa Bolagets mdjligheter att realisera den operativa hivstang som affirsmodellen bygger pa och
darmed férdréja marginalférbéttringen.

| ett Bear scenario kan det vidare inte uteslutas att stdrre aktdrer inom nérliggande segment véljer att
stirka sin ndrvaro inom terringanpassade elrullstolar, exempelvis aktérer som Permobil. Okad konkurrens
fran sévil etablerade globala bolag som nischaktérer kan pressa prisbilden och férsvara
marknadspenetrationen, vilket medfor risk for lagre marknadsandel och svagare expansionsférmaga &n
estimerat. Givet en EV/S-multipel om 1,5x som malmultipel motiveras ett potentiellt nuvirde per aktie om
0,3 kr i ett Bear scenario baserat pd 2026 ars omsattningsprognos om 5,5 MSEK. Vid tillagg av det
indikativa substansvardet av JV-foretaget, dar Zoomabilitys dgarandel varderas till cirka 15 MSEK, uppgar
det sammanlagda motiverade vérdet till 0,9 kr (0,9) per aktie i ett Bear scenario.

lllustration av potentiell vardering i respektive scenario.
Aktiekurs i Bull och Bear scenario, i kronor.
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Bear scenario 2027E
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Senast betalt Bull scenario 2027E

Kélla: Analyst Groups prognoser
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Ledning & Styrelse
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Adam Hagman - VD och tidigare VP Sales and Marketing

Adam &r en resultatdriven ledare med Gver 15 ars erfarenhet av affarsutveckling, teknik och innovation. Han har
framgangsrikt byggt och lett bolag i bade Sverige och Kina, bland annat som VD for Ruigu Robotics dar han
sdkerstallde finansiering pa 16 miljoner euro och uttkade organisationen fran start till 25 anstéllda. Som strategisk
affarsutvecklare pa Robotdalen har han bidragit till att skapa Gver 30 nya innovationsbolag, attraherat
forskningsanslag pad 25 miljoner Euro och positionerat organisationen som en nyckelspelare inom vard- och
omsorgsteknik. Med en bakgrund som maskiningenjor kombinerar Adam teknisk kompetens med ett starkt
affarssinne och internationell erfarenhet. Han har under det senaste aret arbetat som VP Marketing & Sales och
hans natverk i Kina har varit avgérande i uppbyggandet av bolagets JV i Kina.

Aktieinnehav (andel av Bolaget): 314 700 st (1,2 %)
Karl Axel Sundkvist, Styrelseordforande

Karl Axel Sundkvist, fédd 1962, &ar styrelseordférande i Zoomability sedan mars 2018 och oberoende
styrelseledamot i forhallande till Bolaget. Karl Axel dr en ekonom som arbetar med ledar- och organisations- samt
prestationsutveckling inom néringsliv, offentlig verksamhet samt inom idrotten. 1996 coachade han kanotdamer
till 0S-guld i Atlanta och blev utsedd till Sveriges frimsta idrottsledare. Att skapa framgangsrika mentala bilder
och sedan 6verfora dem till verklighet &r ett omrade dar idrotten och affarsutveckling mots. Utdver uppdraget
inom Zoomability innehar Karl styrelseuppdrag inom investment bolaget Falvir AB och listade bolaget Tikspac AB.

Aktieinnehav (andel av Bolaget): 216 510 st (1,0 %)
Niclas Granér - Styrelseledamot

Niclas Granér, fodd 1963, ar styrelseledamot i Zoomability sedan ar 2024. Niclas har bred erfarenhet med teknik-
och produktutveckling. Niclas har arbetat i ledande befattningar, ofta som deldgare, i innovativa bolag med
internationella kunder och leverantérer. Niclas dr i botten maskiningenjér och byggt pa med olika kurser pa
Hdgskolan Dalarna, bl.a. industriell ekonomi.

Aktieinnehav (andel av Bolaget): 5 261 901 st (20,7 %)
Peter Grufman - Styrelseledamot

Peter &r i grunden maskiningenjor och har mer dn 25 ars erfarenhet i ledande befattningar i ett flertal tekniktunga
foretag med internationella kunder och leverantorer. Férutom foretagsledning, sélj och marknad har han ocksa
varit mycket engagerad i produktutveckling. Peter har varit VD, General Manager och produktionschef i flera
foretag och har stor internationell erfarenhet fran bl.a. LC-Tec Holding koncernen under 16 &r, varav 8 ar som
fabrikschef i Kina.

Aktieinnehav (andel av Bolaget): 0 st (0,0 %)
Mathias Lewén - Styrelseledamot

Mathias har en bakgrund inom kemiteknik och ekonomi, med lang erfarenhet fran bade storre industriféretag och
mindre entreprendrsdrivna féretag. Hans fokus har liange varit inom marknad och affirsutveckling pa
internationella marknader, men han har ocksd mangarig erfarenhet av att driva bade tjansteforetag och tillverkande
foretag. Han har tidigare varit operativt verksam i Zoomability under en kortare period 2023 som VP Sales &
Marketing, och har god inblick i bdde produkt och marknadsforutsattningar. Idag arbetar han som VD hos en
stdrre leverantor till elfordonsindustrin.

Aktieinnehav (andel av Bolaget): 0 st (0,0 %)

Lars Backsholm - Styrelseledamot

Lars har erfarenhet frdn en handfull ekonomichefs- och controlleruppdrag fran bolag av varierande storlek, men
dven ett kortare VD uppdrag. Ett flertal av bolagen Lars verkat i har likt Zoomability haft en internationell marknad.
Han har erfarenhet av att starta och hanterat bolag i Hong Kong och Kina som ekonomichef och implementerat
skalbara affarsmodeller. Lars har ocksd vana att hantera ett flertal agenter och distributdrer, likt Zoomabilitys
aterforsaljarled, hos sin tid pa savl Ejendals som Mockfjards Fonster.

Aktieinnehav (andel av Bolaget): 0 st (0,0 %)
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Base scenario (MSEK) 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026E 2027E
Nettoomsittning 4,2 5,1 4,8 6,6 6,7 52 3,5 10,1 15,9
Balanserade utgifter 0,0 0,0 0,0 3,5 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0
Ovriga rorelseintikter 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 1,0 0,8 0,0 0,0
Totala intakter 4,3 5,2 4,9 10,2 71 6,2 4,2 10,1 15,9
Handelsvaror -3,3 -3,2 -4,6 -5,4 -5,7 -4,5 -3,2 -6,0 -8,1
Bruttoresultat 1,0 2,0 0,3 4,8 1,5 1,7 1,1 41 7,8
Bruttomarginal (adj)’ 22,5% 36,3% 4,2% 19,0% 15,3% 13,4% 8,2% 40,8% 49,0%
Ovriga externa kostnader -2,8 -2,5 -4,3 -8,0 -5,0 -5,0 -4,5 -4,8 -4,7
Personalkostnader -2,7 -3,1 -3,2 -2,7 -2,9 -2,6 -3,1 -3,1 -2,8
Ovriga rérelsekostnader 0,0 -0,1 -0,3 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 0,0
EBITDA -4,5 -3,7 -7,6 -6,0 -6,5 -6,1 -6,7 -3,8 0,3
EBITDA-marginal (adj)’ -106,5% -75,7% -157,8% -145,0% -103,8% -137,1% -217,0% -37,3% 1,9%
Av- och nedskrivningar -2,0 -2,0 -2,0 -2,0 -1,7 -0,3 -0,4 -0,4 -0,4
EBIT -6,5 -5,7 -9,6 -8,0 -8,1 -6,4 -7,1 -4,1 -0,1
EBIT-marginal (adj)" -153,6% -115,0%  -199,1% -1753% -128,5% -142,7% -228,3% -40,9% -0,5%
Bull scenario (MSEK) 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026E 2027E
Nettoomsittning 4,2 5,1 4,8 6,6 6,7 5,2 3,5 16,1 25,5
Balanserade utgifter 0,0 0,0 0,0 3,5 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0
('jvriga rorelseintakter 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 1,0 0,8 0,0 0,0
Totala intakter 4,3 5,2 4,9 10,2 71 6,2 4,2 16,1 25,5
Handelsvaror -3,3 -3,2 -4,6 -5,4 -5,7 -4,5 -3,2 -7,2 -10,4
Bruttoresultat 1,0 2,0 0,3 4,8 1,5 1,7 1,1 8,9 15,1
Bruttomarginal (adj)" 22,5% 36,3% 4,2% 19,0% 15,3% 13,4% 8,2% 55,1% 59,1%
Ovriga externa kostnader -2,8 -2,5 -4,3 -8,0 -5,0 -5,0 -4,5 -4,6 -4,7
Personalkostnader -2,7 -3,1 -3,2 -2,7 -2,9 -2,6 -3,1 -3,2 -3,4
Ovriga rorelsekostnader 0,0 -0,1 -0,3 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 0,0
EBITDA -4,5 -3,7 -7,6 -6,0 -6,5 -6,1 -6,7 1,0 7,0
EBITDA-marginal (adj)’ -106,5% -75,7% -157,8% -145,0% -103,8% -137,1% -217,0% 6,3% 27,3%
Av- och nedskrivningar -2,0 -2,0 -2,0 -2,0 -1,7 -0,3 -0,4 -0,4 -0,4
EBIT -6,5 -5,7 -9,6 -8,0 -8,1 -6,4 -7,1 0,6 6,5
EBIT-marginal (adj)! -153,6% -115,0%  -199,1% -1753% -128,5% -142,7% -228,3% 3,6% 25,6%
Bear scenario (MSEK) 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026E 2027E
Nettoomsittning 4,2 5,1 4,8 6,6 6,7 5,2 3,5 6,2 8,3
Balanserade utgifter 0,0 0,0 0,0 3,5 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0
('jvriga rorelseintakter 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 1,0 0,8 0,0 0,0
Totala intakter 4,3 5,2 4,9 10,2 71 6,2 4,2 6,2 8,3
Handelsvaror -3,3 -3,2 -4,6 -5,4 -5,7 -4,5 -3,2 -4,2 -4,0
Bruttoresultat 1,0 2,0 0,3 4,8 1,5 1,7 1,1 1,9 4,2
Bruttomarginal (adj)" 22,5% 36,3% 4,2% 19,0% 15,3% 13,4% 8,2% 31,1% 51,1%
Ovriga externa kostnader -2,8 -2,5 -4,3 -8,0 -5,0 -5,0 -4,5 -4,8 -6,4
Personalkostnader -2,7 -3,1 -3,2 -2,7 -2,9 -2,6 -3,1 2,7 -3,6
(Ovriga rorelsekostnader 0,0 -0,1 -0,3 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 0,2 0,3
EBITDA -4,5 -3,7 -7,6 -6,0 -6,5 -6,1 -6,7 -5,4 -5,5
EBITDA-marginal (adj)’ -106,5% -75,7% -157,8% -145,0% -103,8% -137,1% -217,0% -86,8%  -66,2%
Av- och nedskrivningar -2,0 -2,0 -2,0 -2,0 -1,7 -0,3 -0,4 0,0 0,0
EBIT -6,5 -5,7 -9,6 -8,0 -8,1 -6,4 -7,1 -5,4 -5,5
EBIT-marginal (adj)" -153,6% -115,0%  -199,1% -1753% -128,5% -142,7% -228,3% -86,8%  -66,2%

" Justerad for balanserade utgifter och 6vriga rorelseintékter.

Analyst Group
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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.

Analyst Group
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