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Lumito

Fran utveckling till kommersiell uppskalning

Lumito AB ("Lumito” eller ”Bolaget”) kommersialiserar
SCIZYS, en patenterad plattform baserad pa uppkonverter-
ande nanopartiklar (UCNP) som méjliggdr kvantitativ och hég-
kontrastbaserad biomarkdranalys i vévnadsprover. Tekniken
adresserar begrinsningarna i etablerade, ofta semikvantitativa
och subjektiva metoder, i en marknad med ett tydligt behov
av objektiv, reproducerbar och kvantifierbar biomarkdranalys.
Efter aktiverade utvecklingsutgifter om 64 MSEK sedan &r
2020 &r den mest kapitalkrdvande utvecklingsfasen genom-
ford och fokus ligger nu pa uppskalning inom forskning och
lakemedelsutveckling (RUO). Genom en go-to-market-modell
dar CRO-bolag utgdr distributionskanaler méjliggdrs expan-
sion utan en egen kapitalkrdvande séljorganisation, vilket
skapar forutsattningar for en skalbar uppbyggnad av en ater-
kommande intéktsbas. Genom en DCF vérdering, understédd
av en relativadrdering, hirleds ett motiverat nuvirde om
8,0 kr per aktie.

= Differentierad plattform inom digital patologi

Lumitos patenterade plattform SCIZYS &r en hdgkénslig
avbildningsteknik baserad pad uppkonverterande nanopartiklar
(UCNP) som mdjliggdr exakt lokalisering och kvantifiering av
biomarkérer i vdvnadsprover med hdg kontrast och minimal
bakgrundssignal. Tekniken adresserar ett véldefinierat behov,
da etablerade metoder ofta ar semikvantitativa, subjektiva och
har begrinsad kinslighet vid ldga biomarkérnivaer. Plattformen
ar applikationsagnostisk och erbjuder ddrmed bred kommers-
iell potential. Initialt fokuserar Bolaget p& forsknings- och
lakemedelsutveckling, dar héga krav pa kénslighet och kvanti-
fierbarhet drivs av behovet att lokalisera biomarkérer i vavnad,
mata sma behandlingsrelaterade forandringar och identifiera
séllsynta cellpopulationer.

= Kapitaleffektiv marknadsetablering

Bolaget tillimpar en partnerdriven affirsmodell dir Contract
Research Organisations (CRO) integrerar SCIZYS i sina be-
fintliga tjansteerbjudanden. Darigenom mojliggérs marknads-
penetration via etablerade kundrelationer utan behov av en
kostnadsintensiv saljorganisation. Avtalen med Concept Life
Sciences och Truly Labs, ingéngna efter gedigna utvarderingar
av plattformen, utgdér extern validering av SCIZYS kommers-
iella relevans. Darutdver sénker Scan-as-a-Service-modellen
trésklarna for initial adoption och mgjliggdér snabbare etablering
av aterkommande intéktsstrommar genom reagensforsiljning
och skanningtjénster.

= Fran forskning till klinisk etablering

Tillvéxten beddms initialt drivas av forskningssegmentet gen-
om en CRO-baserad modell som mdjliggér kapitaleffektiv upp-
skalning. Analyst Group estimerar en lansering inom klinisk
diagnostik &r 2029 , dér en védxande installerad bas forvantas
bli en central tillvéxtdrivare. Vi prognostiserar att omsattningen
oOkar fran ca 2 MSEK &r 2026 till ca 40 MSEK ar 2030. Med en
estimerad bruttomarginal om 70-80 % och en skalbar kost-
nadsstruktur bedomer vi att Bolaget nar break-even ar 2031,
foljt av successiv marginalexpansion. Varderingen baseras pé
en DCF-modell med en exitmultipel om EV/EBIT 12x, vilket
implicerar ett motiverat varde om ca 8,0 kr per aktie.
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NYCKELDATA

Senast betalt (2026-03-09) 4,1

Antal Aktier (st.)' 5 355 364

Market Cap (MSEK)' 21,9

Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK)' -17,8

Enterprise Value (MSEK)' 41
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Nordnet Pensionsférsékring 6,9 %
Avanza Pension 5,8 %
Paul Zeinou 2,5%
Mattias Pettersson 1,4%
Jan Burstrom 1,4 %

Prognoser (MSEK) 2025A 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E

Tillvaxt Y-Y N/A N/A 153% 117% 66%  33%
Nettoomsattning 0,0 1,9 8,8 17,0 30,1 40,1
Bruttoresultat 0,9 1,4 6,3 12,6 229 31,3
Bruttomarginal (adj.) N/A 70% 72% 74% 76%  78%
Rérelsekostnader -230 -251 -280 -322 -36,2 -40,2
EBIT -41,6 -430 -410 -389 -230 -89
EBIT-marginal (adj.) N/A neg. neg. neg. neg.  neg.
P/S NA 113 25 1,3 0,7 0,5

EV/S N/A 2,1 0,5 0,2 0,1 0,1

EV/EBIT -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -02 -05

Kalla: Analyst Groups prognoser

TAntal aktier och nettokassa har justerats for estimerad full inlésen av TO7.
| Base scenariot antas en aktiekurs om 6 kr under métperioden, motsvarande
en teckningskurs om 4,2 kr (70 % av VWAP) och ett kapitaltillskott om ca
8 MSEK. Antalet aktier forvintas darmed oka fran ca 3,4 till ca 5,4 miljoner.

Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten



Disclaimer

Ansvarsbegrénsning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar framstillt i
informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i analyserna ar baserade pa
kéllor och uppgifter samt utldtanden fran personer som AG bedomer tillforlitiga. AG kan dock aldrig garantera
riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna ar subjektiva bedémningar, vilka alltid innehéller viss osakerhet och
boér anvdndas varsamt. AG kan darmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebar att
investeringsbeslut baserat pd information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjélvstandigt av
investeraren. Dessa analyser, dokument och information hdrrérande AG &r avsett att vara ett av flera redskap vid
investeringsbeslut. Investerare uppmanas att komplettera med ytterligare material och information samt konsultera en
finansiell radgivare infor alla investeringsbeslut. AG fransager sig allt ansvar for eventuell forlust eller skada av vad slag
det ma 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 FOGRORDNING (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 6vergripande bild av Analyst Groups &sikt.
Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestdende av kvalitativ research och Gvervigning
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 Lumito AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mdjlighet att paverka de delar dar Analyst
Group har haft asikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som skulle kunna ténkas utg6ra en subjektiv
bedémning. De delar som Bolaget har kunnat paverka ar de delar som &r rent faktamassiga 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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