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Lumito ar ett medicinteknikbolag som utvecklar och séljer en patenterad teknik for mer precisa och
objektiva vdvnadsanalyser inom digital patologi. Bolagets produktplattform SCIZYS gor det méjligt att
upptdcka, lokalisera och kvantifiera biomarkdrer i vavnadsprover med hég kanslighet och
reproducerbarhet. Tekniken anvands initialt inom forskning och Idkemedelsutveckling, dar
védvnadsanalys &r ett centralt verktyg for att forsta sjukdomsmekanismer och utvardera
lakemedelskandidater. P& sikt & ambitionen &ven att expandera till klinisk diagnostik, dér mer precisa
och digitaliserade metoder efterfragas for att kunna stélla diagnoser tidigare och vilja ratt behandling.

Tekniken majliggor exakt kvantifiering av biomarkérer

Lumitos teknik bygger pa sa kallade uppkonverterande nanopartiklar (UCNP), som omvandlar infrarétt
ljus till synligt ljus. Denna process gor det &ven majligt att filtrera bort stérande bakgrundsljus fran
vavnadsprover, vilket &r en avgdrande férbattring jamfort med traditionella metoder. Bakgrundsljuset
stér matningen och paverkar tillférlitligheten i resultaten samt minskar méjligheten att mata riktigt l1aga
halter av bimarkdrer i vdvnad. Lumitos teknik erbjuder bilder med hdg kontrast och precision, vilket
mojliggdr kvantitativ och objektiv matning av biomarkdrer. Detta innebdr att forskare och
|dkemedelsbolag kan avgdra hur mycket biomarkér som finns i vdvnaden och var i cellen den uttrycks.
Informationen &r central for att férsta sjukdomsfériopp och utvérdera effekten av
lakemedelskandidater. Den héga kansligheten gor det ocksd méjligt att till exempel tidigare i
utvecklingen se positiva effekter av Idkemedelskandidaten och dven bidra till att sjukdomar identifieras i
ett tidigare skede @n vad som ar mgjligt i dag. Sammantaget erbjuder Lumitos teknik ett mer tillforlitligt,
standardiserat och reproducerbart satt att analysera vavnadsprover.

Skalbar affarsmodell och accelererad kommersialisering

SCIZYS &r CE-markt for forskningsbruk, vilket innebé&r att den far anvandas i forskning och
|akemedelsutveckling. Produkten utvarderas fér narvarande i forskningsstudier hos akademiska
institutioner och bolag involverade i lakemedelsutveckling. Lumito har etablerat en
partnerskapsbaserad marknadsstrategi for att na ut kostnadseffektivt, dar bolaget samarbetar med
etablerade CRO-bolag (Contract Research Organisations). CRO-bolag erbjuder analys- och testtjanster
till Idkemedelsindustrin och genom dessa partners kan SCIZYS snabbt inkluderas i befintliga
kundportféljer och ddrmed nd manga slutanvéndare. Modellen gér att Lumito kan na en bred marknad
med begrdnsade egna séljresurser. Ett viktigt genombrott ar samarbetet med CRO-bolaget Concept Life
Sciences, som efter framgéngsrika tester har inkluderat SCIZYS i sitt kunderbjudande. Det bekraftar
bade teknikens kommersiella potential och att Lumitos affdrsmodell fungerar i praktiken. Lumito
fokuserar nu pa att accelerera kommersialiseringen av SCIZYS i Europa genom att 6ka antalet
kommersiella samarbeten, etablera en kundbas och bygga intakter.

Outlook

Lumito har etablerat en grund for kommersialisering med bolagets teknik som erbjuder férdelar jamfort
med befintliga metoder, en tydlig marknadsstrategi och 6kande intresse fran potentiella partners. Den
pagdende féretrddesemissionen om cirka 60 MSEK syftar till att stdrka den finansiella stéliningen och
mojliggdra ndsta steg i kommersialiseringen. Kapitalet ska framst anvdndas for att accelerera
kommersialiseringen i Europa, utveckla produkterbjudandet, férbereda vagen mot klinisk diagnostik
samt betala tillbaka lan. Lyckas Lumito etablera SCIZYS som ett verktyg inom forskning och
Iakemedelsutveckling finns betydande tillvéxtpotential. Bolaget har mgjlighet att etablera sig som en
specialistaktor med en differentierad teknik som kan integreras i befintliga arbetsfléden, vilket skapar
férutsattningar fér bred marknadsacceptans och 1&ngsiktig skalbarhet. Risknivan ar samtidigt hdg, bade
tekniskt och kommersiellt, da bolaget befinner sig i ett tidigt kommersiellt skede och
marknadspenetrationen terstar att bevisa. Lumito &r beroende av fortsatt framgang i befintliga och
nya partnerskap for att etablera tekniken som ndsta generations standard inom digital vdvnadsanalys.
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(MSEK) 2021 2022 2023 2024 R12 Kursutveckling 12 manader

Nettoomsattning 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1

Aktiverat arbete 8,7 14,3 13,9 4,0 0.9 W

Ovriga rorelseintakter 04 0.3 0,3 0,3 0,3

Summa intakter 9,2 14,6 14,2 4.4 13

P/S n/a n/a n/a 1133,7 14136

Bruttoresultat 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Bruttomarginal n/a n/a n/a n/a n/a

Rorelsekostnader -35,6 -41,9 -40,8 -42,7 -48,3

Tillvéxt y-o-y n/a 17,8% -2,7% 4,8% n/a

EBIT -26,4 -27,3 -26,5 -38,3 -47,0 Lumito OMXS30

EBIT-marginal n/a n/a n/a n/a n/a

Tillvéxt y-o-y n/a n/a n/a n/a n/a

EV/EBIT n/a n/a n/a n/a n/a Tmén  3man 12 man
Lumito -80,4 -90,5 -93,0

Disclaimer

Analysen dr skriven pd uppdrag av bolaget. Ingen i Kalqyl eller FairValue dger aktier i aktuellt bolag. Vi friskriver oss fran eventuella fel. Inget som skrivs i analysen ska eller bor betraktas
som en rekommendation till investering av ndgot slag. Asikter och slutsatser som aterfinns i analysen &r enbart avsedd for mottagaren. Kalqyl och FairValue ska ej hdllas ansvariga for vare

sig direkta eller indirekta skador som orsakats av beslut pa grund av information i denna analys.
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Kort om bolaget

Lumito ar ett svenskt medicinteknikbolag som utvecklar och saljer en
patenterad teknik for mer precisa och objektiva vdvnadsanalyser. Bolaget
grundades som en spinoff fran Lunds universitet med malet att férbattra
precisionen och tillférlitligheten inom digital patologi och vdvnadsanalys.

Bolagets teknik erbjuder hog kanslighet, forbattrad bildkontrast och 6kad
precision vid vdvnadsanalys, vilket ger tillforlitliga och reproducerbara resultat.
Tekniken kommersialiseras genom den fardigutvecklade produktplattformen
SCIZYS, som initialt riktar sig mot bolag inom [dkemedelsutveckling och forskare
inom akademin. Lumito fokus &r att driva och accelerera kommersialiseringen
med malet att etablera I6sningen som n&sta generations standard inom
kvantitativ vavnadsanalys.

Introduktion till patologi & vdvnadsanalys

Patologi ér den medicinska disciplin som studerar sjukliga fordandringar i
védvnader och organ fér att férsta sjukdomars uppkomst, utveckling och
effekter. Genom vdvnadsanalys undersoks prover for att identifiera
cellféréndringar, beddma behandlingseffekter och utvérdera
Idkemedelskandidaters sdkerhet och verkningsmekanismer. Vavnadsanalyser
utgér en central del av bade klinisk diagnostik och Idkemedelsforskning.

Tekniken mdjliggdr kvantifiering av biomarkérer

Lumitos teknik baseras pa sa kallade uppkonverterande nanopartiklar (UCNP),
som omvandlar infrarott ljus till synligt. Denna process gér det dven mdjligt att
filtrera bort stérande bakgrundsljus fran véavnadsprover, vilket ger bilder med
h&g kontrast och precision. Biomarkdrer kan ddrmed lokaliseras och kvantifieras
&ven pa mycket Idga nivaer. Lumitos teknik erbjuder saledes ett mer tillférlitligt,
standardiserat och reproducerbart satt att analysera vavnadsprover.

S3 fungerar Lumitos system

Ett vdvnadsprov férbereds med standardmetoder.

Molekyler i provet markeras med uppkonverterade nanopartiklar som lyser nar de traffas av ett sarskilt ljus.
Lumitos scanner SCIZIS anvander osynligt infrartt ljus, vilket f&r partiklarna att lysa.

Skannern féngar upp ljuset och skapar tydliga bilder utan stérande bakgrund.

Vanliga ljusbilder tas ocksé& fér att ge en komplett bild av vavnaden.

O N

Lumitos teknik jamfort med traditionella metoder

Traditionella vdvnadsanalyser begransas ofta av bakgrundsbrus, varierande
bildkvalitet och subjektiva tolkningar, vilket paverkar traffsakerheten. Lumitos
teknik minimerar dessa felkallor och gor vavnadsanalyserna mer tillforlitliga,
standardiserade och reproducerbara, vilket 6kar forskarnas mojligheter att
identifiera sjukdomsférlopp och utvardera effekten av ldkemedelskandidater pa
ett mer sdkert och jamférbart satt.

Lumitos teknik har tydliga produktférdelar

Hdg kanslighet Kvantifiering av blomarkdrer
SCIZYS identifierar enstaka Den hoga kansligheten och breda
nanopartiklar, vilket gor att enstaka dynamiska omfénget méjliggér samma position, en bild for
biomarkorer potentiellt kan matning och kvantifiering av nanopartiklarna och en bild for
identifieras pa nivéer som tidigare biomarkérers uttryck med hég cellstrukturen, vilket gor det majligt
varit svéra att upptécka. uppldsning, en stor fordel vid t.ex. att studera biomarkdren och
utveckling av biologiska I&dkemedel. cellstrukturen frén samma prov.

Tv8 separata bilder i en bild
SCIZYS genererar tva bilder i
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Applikationsomraden

SCIZYS ar CE-markt for forskningsbruk (Research Use Only), vilket innebar att
den far anvédndas i forskning och Idkemedelsutveckling, men &nnu inte fér klinisk
diagnostik (patientdiagnoser). Produkten utvarderas nu i forskningssamarbeten
och studier med bolag inom Idkemedelsutveckling och akademiska aktoérer.

Lumitos teknik adresserar primért tre huvudgrupper

El 1B e

L&kemedelsutveckling

Akademisk forskning Klinisk diagnostik*

“Lumitos plattform dr dnnu inte godkdnd 6r Kiinisk anvandning

Strategi for marknadsetablering

Marknadsstrategin bygger pa partnerskap med etablerade CRO:er (Contract
Reasearch Organizations), Idkemedels- och diagnostikbolag samt akademiska
aktorer, vilket mojliggér bred spridning av tekniken med begransade egna
sdljresurser. Strategin skapar forutsattningar for en kostnadseffektiv expansion.
Lumito fokuserar nu pa att accelerera kommersialiseringen av SCIZYS i Europa.

De viktigaste partnerskapen omfattar samarbeten med CRO:erna Concept Life
Sciences och Truly Labs. Concept Life Sciences har efter ett framgangsrikt
utvecklingssamarbete valt att inkludera SCIZYS i sitt kunderbjudande, vilket
starker valideringen av tekniken och bekraftar dess kommersiella potential.

Skalbar affarsmodell diversifierade intdktsstrommar

Affarsmodellen ar skalbar och utformad fér att mota kundernas behov och
skapa aterkommande intékter. Kunder kan antingen képa eller leasa SCIZYS,
vilket etablerar en installerad bas. Forsaljning av reagenskit genererar I6pande
intakter kopplade till anvdandningen. Erbjudandet kompletteras med Scanning as
a Service, dar kunder kan bestdlla analyser utan att sjdlva investera i utrustning.

Segmentering av framtida kundbas
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Tydligt produkterbjudande

Lumitos produkt, SCIZYS, bestar av en avancerad vdvnadsskanner och
reagenskit som utmarker biomarkérer pa detaljniva. Systemet ger forskare och
|akemedelsbolag tydligare, kvantifierbara bilder och dérmed sdkrare
beslutsunderlag i utveckling och analys.

Produktportfolj

SCIZYS S1, Bolagets skanner:
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Mijukvaruldsning for bildanalys:

| samarbete med Katana Labs har Bolaget utveckiat och lanserat en skricdar
54 prog [ alisering, Lumitos cigitala bikder ar
Kompatia med de flesta tilgaingiga analysprogram pa marknaden, men do
skriddarsydda lasningen frn Katana Labs ar specielt utveckiad for att g ett
avancerat och tuitvt satt for anvandar 9
bikderma frén SCIZYS,

Marknad & trender

Lumito adresserar initialt forsknings- och Iakemedelsrelaterad vdavnadsanalys i
Europa, som berdknas na 1,8 miljarder USD &r 2027. Den globala marknaden for
vavnadsdiagnostik uppskattas till cirka 5,6 miljarder USD och vdntas vdxa med
en genomsnittlig arlig tillvéxttakt (CAGR) pa 8,4 % till 2028. Tillvéxten drivs av
6kad férekomst av cancer, en aldrande befolkning, fler kliniska studier samt
6vergangen mot digital patologi och precisionsbaserad medicin.

Konkurrenséversikt

Marknaden domineras av stora aktorer som Ventana (Roche), Agilent och Leica
med traditionella metoder fér vdvnadsanalys. Lumito positionerar sig som
specialist med en differentierad UCNP-teknik som kan integreras i befintliga
arbetsfléden och spridas genom strategiska partnerskap.

Segmentering av marknadsaktdrer

L
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Finansiell historik

Lumito har historiskt varit ett utvecklingsbolag och verksamheten har framst
finansierats genom nyemissioner och forskningsprojekt, vilket ar vanligt for
bolag i motsvarande utvecklingsskede. Bolaget befinner sig nu i kommersiell fas
med fokus pa att accelerera kommersialiseringen i Norden och évriga Europa.

Bolaget har &nnu inte natt I6nsamhet, men verksamheten har riktats mot
kommersiell férberedelse. De narmaste aren férvantas finansiell utveckling i hég
grad bero pd marknadsgenomslag och férséljningsstart av SCIZYS-plattformen.

Lumito hade vid Q2'25 en kassa pa cirka 7,1 MSEK och en rénteb&drande
skuldsattning pd 8,5 MSEK, huvudsakligen mot Fenja Capital. Lumito genomfér
nu en foretradesemission av units om cirka 60,0 MSEK f&r att starka
balansrakningen, aterbetala 1&n och finansiera nésta fas i kommersialiseringen.

Finansiell historik, helar
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Foretradesemission pd 60 MSEK

Lumito genomfér en foretrddesemission av units som vid full teckning kan
tillféra bolaget cirka 60 MSEK fore emissionskostnader, med mojlighet till
ytterligare cirka 49 MSEK vid fullt utnyttjande av teckningsoptioner (TO7).
Teckningskursen uppgar till 0,025 SEK per aktie, och emissionen &r sékerstélld
till cirka 60 % genom teckningsférbindelser och garantier. Teckningsperioden
16per mellan 16 och 30 oktober 2025.

Emissionen i korthet

. Pris per unit: 0,45 SEK

. Pris per aktie: 0,025

. Erbjudandets storlek: 60,0 MSEK

. Teckningsperiod: 16-30 oktober 2025

. Teckningsforbindelser: 0,6 MSEK (cirka 1 %)
. Garantidtaganden: 35,3 MSEK (cirka 59 %)
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Investeringscase

Lumito erbjuder en patenterad UCNP-teknik som omvandlar infrarott ljus till
synligt och eliminerar bakgrundsbrus, vilket méjliggér tydligare, mer objektiva
och kvantifierbara vavnadsanalyser. Bolagets produktplattform SCIZYS &r CE-
markt for forskningsbruk (RUO) och befinner sig i kommersiell fas med fokus pa
forsknings- och lIdakemedelsmarknaden.

Marknadsstrategin &r tydlig och baseras pa en stegvis expansion, dar Norden
och 6vriga Europa prioriteras i den inledande fasen, foljt av etablering i
Nordamerika. En central del av strategin ar partnerskap med etablerade aktdrer.
Lumito har inlett samarbeten med bland annat Concept Life Sciences, Truly
Labs och Katana Labs. Strategin har redan resulterat i konkreta framsteg och
Concept Life Sciences har efter ett framgangsrikt utvecklingssamarbete valt att
inkludera SCIZYS i sitt kunderbjudande, vilket validerar tekniken och bekraftar
dess kommersiella potential.

Den globala marknaden fér vavnadsdiagnostik uppgar till cirka 5,6 miljarder
USD och véntas i genomsnitt vdxa med omkring 8 % per ar fram till 2028, vilket
skapar goda forutsattningar for Lumitos nischade erbjudande. Affarsmodellen
&r skalbar och bygger pa férséljning och uthyrning av SCIZYS, dterkommande
intdkter fran reagenskit samt Scanning as a Service.

Bolaget har dven forstarkt sin organisation med ny ledning, styrelse och
vetenskapliga radgivare med fokus pa kommersialisering och internationell
expansion. Den pagaende féretrddesemissionen om cirka 60 MSEK ska
finansiera ndsta fas i kommersialiseringen, vidare produktutveckling och
integration av Al-funktioner.

Drivkrafter

UCNP-tekniken omvandlar infrarétt ljus till synligt och eliminerar bakgrundsbrus, vilket
mojliggor tydligare, mer objektiva och kvantifierbara vévnadsanalyser.

Produktplattformen SCIZYS &r godkénd for forskningsbruk (RUO) och befinner sig i
kommersiell fas.

Patenterad teknik

CE-mérkt produkt
Initialt fokus pa forsknings- och ldkemedelsmarknaden i Norden och Europa, med
planerad expansion till Nordamerika och breddning till klinisk diagnostik.

Samarbeten med Concept Life Sciences, Truly Labs och Katana Labs validerar
teknologin och stérker marknadsnarvaron.

Den globala marknaden fér vdvnadsdiagnostik uppgdr till cirka 5,6 miljarder USD med
en férvantad arlig tillvaxt pd 8 % till 2028.

Intékter frén forsaljning och leasing av SCIZYS samt &terkommande intékter frén
reagenskit och Scanning as a Service.

Tydlig marknadsstrategi
Etablerade partnerskap
Attraktiv marknad

Skalbar affarsmodell

Ny ledning, styrelse och vetenskapliga rédgivare med fokus pd kommersialisering och

Stérkt organisation internationell tillvaxt.

Den pagéende féretradesemissionen om cirka 60 MSEK stérker balansrakningen och

Kapital for tillvéixt finansierar fortsatt kommersialisering och produktutveckling.

Emissionslikviden ska anvandas for att stdrka bolagets finansiella stallning och
finansiera nasta fas i kommersialiseringen av produktplattformen SCIZYS.

Disposition av nettolikvid (cirka 51,4 MSEK vid full teckning)

Anvéndningsomréde Belopp Andel
Accelererad kommersialisering i Europa och férberedelser for Nordamerika 29,8 MSEK 58 %
Utveckling av produkterbjudandet (nya reagenskit, mer kvantifiering och Al-analys) 8,7 MSEK 17 %
Aterbetalning av befintligt 1n till Fenja Capital Il A/S 6,5 MSEK 13%
Forberedelser for klinisk produkt och definiering av avsedd anvéndning 4,1 MSEK 8%
Aterbetalning av brygglan till Fenja Capital 2,0 MSEK 4%
Summa 51,4 MSEK 100 %
Agarlista

Lumito har en bred &garbas och kontrolleras inte av ndgon enskild part eller
grupp av aktiedgare i samférstand. Den stérsta dgaren &r Avanza Pension, med
ett innehav motsvarande cirka 5 % av aktier och roster. Ovriga aktiedgare star
for cirka 95 % av kapitalet. Insynspersoner dger tillsammans omkring 1,7 % av
aktierna fére den pdgdende féretradesemissionen.

Topp 10 &gare Innehav 2025-09-26 Kapital Roster
Avanza Pension 12494 895 4,7 % 47 %
Nordnet Pensionsforsakring 7200 351 27% 27%
Mattias Pettersson 3222000 12% 12 %
Jan Ostlund 3200000 12% 12%
Peter Eggers 3194 033 1.2 % 12 %
Robert Eriksson 2500 000 09 % 09 %
Jan Burstrém 2153956 0.8 % 0,8 %
Stefan Engels 2100 000 0.8 % 08 %
Dmc Byggnads AB 2010 000 0,8 % 08 %
Fredrik af Ekstrém 1726 328 07 % 07 %

Motargument

Lumito star infor flera riskfaktorer kopplade till sin tidiga kommersialiseringsfas.
Bolaget har &nnu ingen férsaljning och framgangen beror pd marknadens
mottagande av tekniken och partnerskapens genomslag. Finansiellt &r Lumito
beroende av externt kapital da verksamheten &nnu inte &r kassaflédespositiv.

Den egenutvecklade UCNP-tekniken &r ny pa marknaden och maste fortsatt
bevisa sin prestanda, tillforlitlighet och anpassningsbarhet till kundernas
befintliga arbetsfléden. Lumito verkar samtidigt pa en marknad med stora
konkurrenter sdsom Roche (Ventana), Agilent och Leica, som har betydande
resurser inom forskning, utveckling och marknadsfoéring.

Framtida klinisk lansering krdver dessutom ytterligare regulatoriska
godkdnnanden utdver dagens CE-markning fér forskningsbruk (RUO). Det finns
4ven ett beroende av externa parter, da Lumito baserar sin expansion pa
samarbeten med CRO:er och forskningsaktorer. Slutligen innebar bolagets
begrénsade storlek operativa risker kopplade till nyckelpersonberoende samt
potentiella stérningar i leverans- och produktionskedjan.

Frémsta risker

Lumito befinner sig i en tidig lanseringsfas och har annu ingen férsaljning. Bolagets

Kommersialiseringsrisk framgéng beror pa kundacceptans, marknadens mognad och partnerskapens genomslag.

Bolaget &r annu inte kassaflodespositivt och ar beroende av externt kapital for att

Finansiell risk finansiera drift, produktutveckling och tillvéxt.

Den egenutvecklade UCNP-tekniken &r ny p& marknaden och behéver fortsétta bevisa

Teknisk risk prestanda, tillforlitlighet och kompatibilitet med kundernas befintliga arbetsfloden.

Marknaden domineras av etablerade aktérer som Roche (Ventana), Agilent och Leica med

Konkurrensrisk starka varumdrken, FoU-resurser och distributionsnatverk.

En framtida klinisk lansering kraver ytterligare regulatoriska godkdnnanden utéver CE-

Regulatorisk risk markningen for forskningsbruk (RUO).

Bolaget &r beroende av 1dngsiktiga samarbeten med CRO:er och forskningsaktérer, vilket

Partnerskapsrisk innebar exponering mot externa parters prioriteringar och resultat.

Lumito &r en liten organisation med beroende av nyckelpersoner och kan paverkas

Operativ risk negativt av férseningar i leverantorskedjan eller produktionsprocessen.
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