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Tydliga steg mot Idnsamhet

Mangold uppdaterar sin syn p& medicinteknik-bolaget Miris. Bolaget har
under det forsta halvéret sett en fortsatt dkning av offertforfragningar
och en vixande andel dterkommande intdkter. Nettoomsattningen under
det forsta halvaret uppgick till 2,6 (7,9) miljoner kronor, en 6kning med
21 procent. Det markerar det starkaste forsta halvaret i Miris historia.
Under det forsta halvaret 2025 har forlusten minskat till -2,2 miljoner
kronor frdn -5,0 miljoner kronor samma period forra dret. For det fiarde
kvartalet i rad har Miris uppvisat ett positivt resultat under en enskild
manad vilket visar att bolaget &r p& god vag mot att nd I6nsamhet.

Forbattrade utsikter

Mangold ser att utsikterna for Miris forbattras efter ett starkt kvartal
och nytt kapitaltillskott. Under kvartalet har vi sett en ¢kad efterfragan
med flertalet nya ordrar, &terinvesteringar fran befintliga kunder, samt
en stark tillvaxt i dterkommande intdkter. Bolaget har genomfort en
foretradesemission och en riktad emission som tillsammans tillfort bolaget
25,3 miljoner kronor fore emissionskostnader. Det ftillférda kapitalet
vantas ge Miris mojlighet till utveckling av nya forbrukningsartiklar,
lansering av ny mjukvara, samt inférandet av leasingmodellen till utvalda
kunder.

Hojd riktkurs

Mangold héjer riktkursen till 0,12 (0,11) kronor per aktie och upprepar
rekommendationen Kop. Den hogre riktkursen motiveras av starkare
forsaljiningstillvaxt och en vaxande andel aterkommande intdkter som
visar pa okat intresse och efterfragan pa Miris produkter.

Nyckeltal (Mkr)

Information

Riktkurs (kr) 0,12
Risk Hog
Kurs (kr) 0,095
Borsvarde (Mkr) 63,3
Antal aktier (Miljoner) 666,3*
Free float 65,7%
Ticker MIR
Nasta rapport 2025-11-27

Hemsida mirissolutions.com
Analytiker Anton Wetterqgvist
Exkl. TO3
Agarstruktur Kapital (%)
Hallberg Management 29,3
Nordnet Pension 9,0
Tuvedalen Ltd 9,0
Per Turdell 4,7
Avanza Pension 4,2
Intressekonflikter
Certified Adviser Nej
Innehav eget lager Nej
Likviditetsgarant Nej
Radgivare publ emissioner 12m Nej
2023 2024 2025P 2026P  2027P

WM Intakter 15,5 17,6 23,4 27,3 32,0
o1 l ;l . A EBIT 13,1 53 -18 04 2,9
Ww W Vinst efter skatt -13,7 -6,3 -3,0 -1,1 19
- EPS -0,72 -0,04 -0,00 -0,00 0,00

005 EV/S 1,5x 1,6x 2,6x 2,2x 1,8x
e MR OMXSPI
EV/EBITDA neg neg neg neg 20,5x
Kursutveckling (%) m 3m 12m
MIR 0.6 301 -221 EV/EBIT neg neg neg neg 20,5x

OMXSPI 0,1 2.2 1,0 P/E neg neg neg neg 33,9x



Miris - Investment Case

Positiv trend for brostmjélksanalys

Mangold hojer riktkursen till 0,12 kronor med rekommendation Kép. Det
som talar for Miris &r en vaxande mangd offertforfragningar som ger en
god indikation pa att marknaden boérjar mogna, samt den kontinuerligt
Okande omsattningen av forbrukningsartiklar och servicekontrakt. Den nya
leasingmodellen vantas implementeras tidigare dn planerat vilket kommer
generera hogre intdkter och sdkrare kassaflode pa sikt. Bolaget sjélva
beddmer att ett positivt kassaflode kommer realiseras under 2026.

Riktkurs 0,12 (0,11) kronor per
aktie

Kvitto pa mervarde

Flertalet studier genomférda pa sjukhus i flera lander visar att prematura
barn som fatt brostmjolk berikad enligt Miris Human Milk Analyzer
(HMA) har en forbattrad tillvaxt. Studierna visar att Miris HMA ger tydliga
fordelar for prematura barn. Vart tionde barn fods for tidigt och enligt
varldshélsoorganisationen (WHOQO) berdknas antalet fortsatta oka. | takt med
en Okad medvetenhet om vikten av ratt naring, finns det ett 6kande behov
for analys av brostmjolk. Globalt doneras runt en miljon liter brostmjolk
arligen till mjolkbanker. | USA och Kanada har antalet donationer okat i dver
20 ar och 2023 levererades nastan 300 000 liter donerad brostmjolk till 1
500 sjukhus i Nordamerika.

Studier visar att brostmjélk dkar
tillvdxten hos prematura barn

Utokat FDA-godkdnnande

En viktig del i att Miris kan oka sin forsaljning i USA ar att marknaden &r
reglerad. Miris har ett utdkat marknadsgodkannande fran FDA for Miris HMA,
vilket inkluderar anvandning pa mjolkbanker i USA. Detta ar forsta gdngen
FDA reglerar analys av brostmjolk pd mjolkbanker, vilket gor det svérare
for icke-reglerade aktorer att konkurrera. Miris tacker cirka 40 procent av
mjolkbankerna i USA. Detta segment ar sarskilt viktigt for Miris pa grund av
det hoga antalet analyser som ger hogre dterkommande intdkter jamfort med
sjukhusanvandning.

Stdrker positionen bland
mjélkbanker i USA

Ny storagare

Miris har under sommaren 2025 tagit in cirka 13,6 miljoner kronor i en

foretradesemission och 11,7 miljoner kronor i en riktad emission. Den . .
) o i ) ) ) Nyemissioner skapar finansiell
riktade emissionen gjordes ftill den sektorkunnige investeraren Anders stabilitet

Hallberg, genom Hallberg Management. Anders Hallberg &r medgrundare till

fondbolaget Healthlnvest, tillsammans med finansprofilen Carl Bennet, som

har lang erfarenhet av investeringar i halsosektorn. Hallberg Management

ager 29,3 procent av aktierna i Miris. Kapitaltillskottet skapar maojlighet for

Miris att accelerera sina kommersiella satsningar, bland annat genom att

fardigstalla och lansera nya forbrukningsartiklar och mjukvaruldésningar, samt

tidigareldgga inforandet av leasingmodellen for utvalda kundsegment. Vi ser

att detta kommer generera d6kad lI6nsamhet per kund och skapar mojlighet

for ett stabilare kassaflode.
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Miris - Update

Starkt andra kvartal

Bolaget oOvertraffade véra forvantningar under det andra kvartalet.

Nettoomsattningen uppgick till 5,0 (4,3) miljoner kronor, en tillvaxt pa 16

procent jdmfort med samma kvartal féregaende ar. Mangolds estimat for det Hogre intdkter an vantat
andra kvartalets nettoomsattning lag pa 4,4 miljoner kronor. EBIT-resultatet

uppgick till =0,7 (-1,7) miljoner kronor, en tydlig forbattring mot foregaende

kvartal och Mangolds prognos om -1,8 miljoner kronor. De aterkommande

intdkterna fortsatter att utgdra en stabil bas, under det forsta halvéaret dkade

intédkter for servicekontrakt med 100 procent jdmfért med samma period

forra aret.

Nyckeltal (Mkr) Q2 25 Q2 25P
Intakter 54 4.4
Bruttovinst 4.5 34
EBIT -0,7 -1,7
Resultat -1,0 -1,9
Kalla: Mangold Insight

USA banar viagen

Miris har under sommaren erhdllit flera betydande ordrar frdn ledande
amerikanska aktorer som starker bolagets tillvaxtmaojligheter. Ett av dessa
ar CHOP Milk Bank, ett av varldens ledande barnsjukhus som driver en Strategiskt viktiga ordrar
av de storsta mjolkbankerna i USA. Ordern skapar mojlighet till fortsatt
expansion inom det amerikanska mjolkbankssegmentet, dar volymerna av
analyser ar hoga och behovet av forbrukningsartiklar stort. Miris har ocksa
fatt en order av HCA Healthcare, en av landets storsta vardkoncerner med
hundratals sjukhus och tusentals vardenheter vilket pa sikt kan bana vag for
fler installationer inom koncernen. Samtidigt fortsatter bolaget att starka sin
position p& neonatalavdelningar i USA. Cedars-Sinai Medical Center, en av
sodra Kaliforniens storsta neonatalavdelningar har bestéllt sitt andra Miris
HMA. Detta indikerar att tva system per sjukhus kan bli standard pa storre
neonatalavdelningar for att sékra kapacitet och tillgénglighet. Parallellt valjer
Wellstar Kennestone en ny neonatalavdelning att inkludera Miris HMA redan
vid uppstart. Det starker var tro pa 6kade tillvéaxtmaojligheter for Miris och att
teknologin etableras som en sjalvklar del av modern neonatalvérd.

Ordrar under Q3 Orderviarde (kr) ARR (kr)
The Women's Hospital of Texas & dvriga 1400 000 70 000
Children's Hospital of Philadelphia 480 000 40 000
Cedars-Sinai Medical Center 470 000 40 000
Wellstar Kennestone 450 000 40 000
Kalla: Miris
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Miris - Update

Finansiering

Bolaget har under sommaren 2025 genom en foretrddes- och riktad

emission starkt den finansiella situationen. Foretradesemissionen om cirka

13,6 miljoner kronor tecknades till 105 procent, vilket signalerar ett fortsatt Overtecknad emission
starkt stod fran befintliga dgare. Dartill tillférde den riktade emissionen om

11,7 miljoner kronor till Hallberg Management bade kapital och en langsiktig

strategisk dgare med stor branscherfarenhet. Sammanlagt tillfors Miris ett

kapitaltillskott p& drygt 25 miljoner kronor fore emissionskostnader. En del av

finansieringen av foretradesemissionen har skett genom garantidtaganden.

Garantiersattningen utgick i form av nyemitterade aktier, vilket bidrar till

utspadning med 47 miljoner nya aktier. Framat utgér TO3-optionerna ett Lag forvantad nyttjandegrad
potentiellt kapitaltillskott, med teckningsperiod fram till 15 september. av TO3

Givet den nuvarande kursen bedomer vi att nyttjandegraden blir lag da

teckningskursen uppgar till 0,12 kronor.
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Miris = Prognos

Hojda prognoser

Mangold har valt att hdja sina prognoser for 2025 till 2027. Intdkterna har
justerats upp till foljd av hogre aterkommande intékter och nya ordrar som
visar pa okat intresse och efterfragan pd Miris produkter. Miris har under
2025 sett en fortsatt 6kning i antalet offertforfragningar vilket vantas bidra till
Okad forsalining de kommande kvartalen. Vi ser att bolaget kommer fortsatta
vaxa och successivt ndrma sig lonsamhet. Under 2026 ser vi att bolaget kan
na nara break-even och 2027 forvantas ett positivt resultat och I6nsamhet.

Prognoser (Mkr)

Intakter

Tillvéixt
Bruttoresultat
Bruttomarginal
Personalkostnader
Ovriga kostnader
EBIT
EBIT-marginal
Resultat

Kélla: Mangold Insight

2025P
23,4
31%
19,2
82%
-11,8
-9.2
-1,8
-8%
-3,0

Fortsatt laga kostnader

2026P 2027P

27,3
19%
22,3
82%
-12,9
-9.8
-0,4
-1%
-1,1

32,0
17%
26,8
82%
-13.4
-9.9
2,9
9%
1,9

Ndrmar sig lénsamhet

EBIT (Mkr) & EBIT-marginal
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Kalla: Mangold Insight

Personalkostnaderna har minskat under 2025 da bolaget haft farre
anstallda, men kommer tergd till tidigare nivder nar nya rekryteringar gors
inom forsiljning och produktion. Ovriga kostnader, som marknadsféring
och produktutveckling, vantas ocksd stiga ndgot i takt med de oOkade
framtidssatsningarna.

Personalkostnader & 6vriga kostnader (Mkr)
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Kalla: Mangold Insight
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Miris - Vardering

DCF

Mangold har varderat Miris med en DCF-modell i syfte att fanga upp den DCF-modellen motiverar ett
langsiktiga tillvaxttakten for Miris samt bolagets marginalexpansion. Efter vérde pd 0,12 kronor per aktie
andra kvartalet uppgar vart DCF-baserade varde till 0,12 (0,11) kronor per

aktie. Var prognosperiod stracker sig tio ar, darefter antas en tillvaxttakt om

2,5 procent. Vi utgdr fr&n en WACC pd 12,3 procent.

DCF-antaganden

(Mkr) Snitt ar Snitt ar Terminal-
2025P 2026P 2027P 4-7 8-10 period
Forsaljningstillvaxt 30,9% 19,0% 16,9% 11,8% 4,6% 2,5%
CAPEX i % av forséljning 1,5% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Avskrivningar % av CAPEX 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Rorelsekapital i % av forséljining 5,6% 4,9% 5,9% 11,2% 12,4% 12,4%
Skattesats 0,0% 0,0% 20,6% 20,6% 20,6% 20,6%
EBIT -1,8 -0,4 2,9 10,5 16,5 17,5
Skatt 0,0 0,0 -0,5 2,1 -34 -3,6
Avskrivningar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
CAPEX -0,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Forandring rorelsekapital 0,9 0,0 -0,6 -1,0 -0,3 -0,2
Fritt kassaflode -1,2 -0,4 -1,8 7,4 12,8 13,8
Vardering WACC-antaganden
Enterprise Value 83,1 Eget kapitalvikt 82%
Kassa 2,5 Riskfri ranta 2,5%
Skuld 6,6 Aktieriskpremie 8,0%
Equity Value 79,0 Beta 1,2
Eget kapitalkostnad 12,6%
Antal aktier efter utspadning (M) 666,3 Skuldkostnad efter skatt 11,2%
Motiverat viarde per aktie (kr) 0,12 WACC 12,3%

Kalla: Mangold Insight
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Miris - Vardering

Kéanslighetsanalys

For att illustrera den potentiella padverkan pé& Miris-aktien vid en hogre tillvaxt
och forbattrad marginalprofil visar vi nedan hur varderingen ar kanslig for
forandringar i antaganden om terminaltillvaxt tillsammans med WACC.

Terminaltillvaxt
15% 20% 2,5% 30% 3.5%
103%| 015 016 017 018 019
113%| 013 | 018 014 015 016
WACC 12,3%| 011 | 012 013 014
133%| 010 | 010 011 011 012
143%| 009 009 009 010 010

Kalla: Mangold Insight

Peer-vardering

For att vardera Miris jamfort med peers har vi tilldmpat EV/S och P/S. Detta
har gjorts da flera av bolagen inte forvantas uppnd Iénsamhet inom en
overskadlig framtid. Miris handlas lite dver snittet jamfort med sina peers
sett till EV/S och P/S. Samtidigt ar Miris forsaljningstillvaxt hogre an snittet
vilket kan motivera en hogre vardering. Viktigt att notera ar att nyckeltalen
kan variera kraftigt bland medicintekniska bolag som ej ar [dnsamma.

Intervall mellan 0,09 och 0,19
kronor per aktie

Hagre foérsdljningstillvéixt
jdmfort med peers

Peers
Bolagsnamn Bérsvirde EV/S P/S CAGR
(Mkr) 25p 26P 25P 26P 24-26P
Stille 1906 3,2x 2,9x 3,4x 2,9x 7%
Paxman 1707 5,4 3,9x 5,3% 3,6x 37%
C-RAD 926 1,7x 1,8x 2.3x 2,0x 6%
Integrum 885 5,7 2,0x 6,8x 4,3x 24%
Mentice 345 1,3x 1,1x 1,3% 1,2% 2%
Boule Diagnostics 323 0.6x 0.6x 0,5x 0,4x 1%
Neola Medical 150 na 20,5x na 24,3x na
SyntheticMR 144 2,4x 1,9x 2,5x 2,0x 19%
Arcoma 115 0,8x 0,6% 3,9x 2,3x 16%
Scibase 111 2.3x 1,7x 0,9x 0,9x 58%
Redsense 68 2.9x 1,7x 2.5x% 2,1x 21%
Gasporox 53 1.2x 0,8x 1,5x 1,1x 40%
Median 237 2,0x 1,8x 2,4x 2,1x 18%
Snitt 561 2,3x 3,3x 2,6x 3,9x 19%
Miris 64 2,6x 2,2x 3,0x 2,6x 28%

Kélla: Mangold Insight, FactSet
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Miris = SWOT

Styrkor

- God marknadskannedom
- Enda analysinstrumentet med kliniskt godkdnnande
- Séljer komplett produktportfol]
- Golden-standard i Sverige

- FDA-godkannande

Moijligheter

- Ny leasingmodell med storre andel aterkommande
intakter

- Kompletterande produkter

Svagheter

- Ej l6nsamt
- Verkar i trog marknad

- Langa forsaljningscykler

Hot

- Framtida konkurrenter
- Beroende av nyckelpersoner

- Makroekonomisk instabilitet

Miris
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Miris — Appendix: Estimat

Mangolds estimat

(Mkr)
Forsaljning
Kostnad salda varor
Bruttovinst
Rorelsekostnader
EBITDA
Avskrivningar
EBIT
Finansnetto
Vinst fore skatt
Skatt

Nettovinst

EBITDA just.
EBIT just.

EPS just.

Bruttomarginal

EBITDA-marginal just.

EBIT-marginal just.

EBIT-marginal

Kélla: Mangold Insight

Q1'25
4,7
-1,0
3,7
-54
-1,7
0,0
-1,7
-0,3
-1,9
0,0

-1,9

-1,7
-1,7

-0,013

78%
-36%
-36%
-36%

Q2'25
5,4
-0,9
4,5
-52
-0,7
0,0
-0,7
-0,3
-1,0
0,0
-1,0

-0,7
-0,7
-0,01

82%
-14%
-14%

-14%

Q3'25P

6,4
1,2
53
50
0,3
0.0
0,3
04
-0,1
0,0

-0,1

03
0,3
-0,001

82%
5%
5%

5%

Q4'25P

6,9
-1,2
5,8
-55
0,3
0,0
0,3
-0,3
-0,0
0,0

-0,0

0,2
0,2
0,000

83%
4%
4%

4%

2024 2025P

17,6
-3,8
16,2
-20,9
-4,7
-0,5
-5,3
-1,0
-6,3
0,0

-6,3

-4,7

-53

0,042

78%
-27%
-30%
-30%

23,4
4,2
19,2

21,0
-1,8
00
-1,8
1,2
-3,0
00

-3,0

-1.8
-1.8
0,004

82%
-8%
-8%
-8%

2026P 2027P

27,3 320
5.1 -5.8
223 26,2
227 -233
-0,4 2,9
00 00
-0,4 2,9
07 04
-1,1 2,4
00 05
-1,1 1,9
04 29
04 29

-0,002 0,003
82% 82%
-1% 9%
-1% 9%
-1% 9%

Miris
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Miris — Appendix: Grafer

Nettoomsattning (Mkr) & tillvaxt

EBIT (Mkr) & EBIT-marginal
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Kélla: Mangold Insight Kalla: Mangold Insight
Fritt kassaflode (Mkr) Soliditet
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Kalla: Mangold Insight Kalla: Mangold Insight
EV/EBIT 12m framat P/E 12m framat
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dlla: Ma Insight . .
e e nsigh Kalla: ngold Insight
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Miris — Appendix: Nyckeltal

Nyckeltal 2021 2022 2023 2024 2025P 2026P 2027P
Lénsamhet (Mkr)

EBITDA -9,6 -7.9 -10,1 -4.7 -1,8 -04 2,9
EBIT -13,0 -11,3 -131 -53 -1,8 -0,4 2,9
Nettovinst -134 -11,4 -13,7 -6,3 -3,0 -11 1,9
EPS (kn) -1,006 -0,595 -0,719 -0,042 -0,004 -0,002 0,003
Tillvaxt

Forsaljningstillvaxt 41% 22% -17% 14% 31% 19% 17%
EBITDA-tillvaxt 1% 18% -28% 53% 63% 77% 801%
EBIT-tillvaxt 1% 13% -16% 60% 67% 77% 801%
EPS-tillvaxt -49% 145% 48% 77% 20% 902% 438%
Marginaler

Bruttomarginal 71% 72% 79% 78% 82% 82% 82%
EBITDA-marginal -63% -42% -65% -27% -8% -1% 9%
EBIT-maginal -85% -60% -85% -30% -8% -1% 9%
Vinstmarginal -88% -61% -89% -36% -13% -4% 6%
Avkastning

ROE na na na na na na 9%
ROCE na na na na na na 12%
FCF yield na na na na na na na
Direktavkastning 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Vardering

EV/S 2,1x 1,2x 1,5x 1,6x 2,6x 2,2x 1,8x
EV/EBITDA neg neg neg neg neg neg 20,5x
EV/EBIT neg neg neg neg neg neg 20,5x
P/E neg neg neg neg neg neg 34,0x
p/BV 2,1x 2,0x 5,8x 5,9x 3,3x 3,5x 3,1x
Nettoskuld/EBITDA neg neg neg neg neg neg -2,4x
Kalla: Mangold Insight
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Miris - Resultatrakning

Resultatrikning (Mkr) 2022 2023 2024 2025P 2026P 2027P
Intakter 24.6 20,6 20,0 234 273 32,0
Kostnad salda varor -5,2 -3,2 -3,8 -4.,2 -51 -58
Bruttovinst 19,4 17,5 16,2 19,2 22,3 26,2
Bruttomarginal 72% 79% 78% 82% 82% 82%
Personalkostnader -10,5 -12.1 -12,7 -11,8 -12,9 -13,4
Ovriga kostnader -16,8 -15,4 -8,3 -9.2 -9.8 9.9
EBITDA -7,9 -10,1 -4,7 -1,8 -0,4 2,9
EBITDA-marginal -42% -65% -27% -8% -1% 9%
Avskrivningar PPE 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Avskrivningar nyttjanderattstillgangar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Avskrivningar utvecklingsarbeten -3,4 -3,0 -0,5 0,0 0,0 0,0
Avskrivningar dvriga immateriella anldggningstillgangar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBITA -11,3 -13,1 -5,3 -1,8 -0,4 2,9
EBITA marginal -60% -85% -30% -8% -1% 9%
Avskrivningar forvarv 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBIT -11,3 -13,1 -5,3 -1,8 -0,4 2,9
EBIT-marginal -60% -85% -30% -8% -1% 9%
Ranteintakter 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Rantekostnader -0,1 -0,6 -1,0 -1,2 -0,7 -0,4
Rantenetto -0,1 -0,6 -1,0 -1,2 -0,7 -0,4
Vinst efter finansnetto -11,4 -13,7 -6,3 -3,0 -1,1 2,4
Skatter 0 0 0 0 0 -0,5
Nettovinst -11,4 -13,7 -6,3 -3,0 -1,0 1,9
Vinstmarginal -61% -89% -36% -13% -4% 6%
Vinst per aktie -0,59 -0,72 -0,04 -0,00 -0,00 0,00
Kalla: Mangold Insight
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Miris - Balansrakning

Balansrakning (Mkr) 2022 2023 2024 2025P 2026P 2027P
Tillgangar

Immaterialla anlaggningstillgangar

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 104 11,7 13,1 13,5 13,5 13,5
Goodwill och varumarke 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ovriga immateriella anldggningstillgangar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Totalt immateriella anldggningstillgangar 10,4 11,7 13,1 13,5 13,5 13,5
Materiella anldggningstillgangar

PPE & nedlagda utgifter pa annans fastighet 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Nyttjanderattstillgangar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Totalt materiella anlaggningstillgangar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Forvarvade tillgdngar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ovriga anliggningstillgangar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Totalt anlaggningstillgangar 10,4 11,7 13,1 13,5 13,5 13,5
Omsittningstillgadngar

Lager 2.5 29 2.9 1,9 2.4 2.7
Kundfordringar 34 4.1 4.1 4.2 49 53
Forutbetalda kostnader och andra NWC-poster 2,5 1,7 2,2 2,3 2,6 2,7
Kassa o bank 2,6 0,2 0,1 14,6 10,3 9.9
Totalt omsattningstillgangar 11,0 8,8 9,3 23,0 20,2 20,5
Totalt tillgangar 21,4 20,5 22,4 36,4 33,6 33,9
Langfristiga skulder

Leasingskulder 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Rantebarande skulder 1,7 6,8 74 3,2 2.9 1,7
Ovriga langfristiga skulder 0,8 0,8 0,8 0.8 0.8 08
Totalt langfristiga skulder 2,5 7,6 8,2 4,1 3,7 2,6
Kortfristiga skulder

Leasingskulder 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Rantebarande skulder 0,0 4.9 4.6 4.6 1,9 1,1
Leverantorsskulder 1,2 3,1 0,9 1,6 1,7 1,9
Upplupna kostnader och andra NWC-poster 59 6,9 6,0 55 6,8 6,8
Totalt kortfristiga skulder 7.1 14,9 11,5 11,7 10,4 98
Totalt skulder 9,6 22,5 19,7 15,8 14,1 12,4
Eget kapital 11,8 -2,0 2,7 20,7 19,6 21,5
Totalt skulder o eget kapital 21,4 20,5 22,4 36,4 33,6 33,9
Kalla: Mangold Insight
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Disclaimer

Mangold Fondkommission AB ("Mangold” eller "Mangold Insight) erbjuder finansiella 16sningar till féretag och personer med potential, som levereras pa ett personligt
satt med hog serviceniva och tillgdnglighet. Bolaget bedriver verksamhet inom tva segment; i) Investment Banking och ii) Private Banking. Mangold star under
Finansinspektionens tillsyn och bedriver vardepappersrorelse enligt lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden. Mangold ar medlem pad NASDAQ Stockholm,
Spotlight Stock Market och Nordic Growth Market samt derivatmedlem pa NASDAQ Stockholm.

Denna publikation har sammanstéllts av Mangold Insight i informationssyfte och ska inte ses som radgivning. Denna analys ar en betald uppdragsanalys, dar Mangold

genomfort analysen pa uppdrag av Miris Holding (nedan "Bolaget”) och har erhallit ersattning for detta fran Bolaget.

Innehallet har grundats pa information fran allmant tillgangliga killor vilka bedémts som tillférlitliga. Aven om all rimlig aktsamhet har vidtagits fér att sakerstélla
att informationen &r sann och inte vilseledande kan Mangold dock inte garantera informationens riktighet eller fullstandighet. Den framatblickande informationen
i analysen bygger pa analytikernas subjektiva bedémningar om framtiden, vilka kan komma att dndras efter publiceringstillféllet. Mangold kan inte garantera att
prognoser och framatblickande uttalanden kommer att forverkligas. Investerare ska fatta alla investeringsbeslut sjalvstandigt. Denna analys ar tankt att vara ett av ett
flera olika kallor som kan anvandas for att fatta ett investeringsbeslut. Alla investerare uppmuntras darfor att komplettera denna information med ytterligare relevant

information och att konsultera en finansiell radgivare innan ett investeringsbeslut.

Mangold fransager sig allt ansvar for direkt eller indirekt skada som kan grunda sig pa denna publikation. Placeringar i finansiella instrument ar férenade med
ekonomisk risk. Denna analys &r inte avsedd att utgdra radgivning och tar inte hénsyn till de specifika investeringsmal, den finansiella situationen eller sarskilda
behov hos nagon specifik person som tar del av denna rapport. Investerare bor soka finansiell radgivning angaende ldmpligheten av att investera i alla vardepapper
eller investeringsstrategier som diskuteras eller rekommenderas i denna rapport och bor vara inférstadda med att uttalanden om framtidsutsikter inte kan komma att

realiseras. Att en placering historiskt haft en god véardeutveckling ar ingen garanti for framtiden.

Mangold publicerar den aktuella analysen utan att ata sig regelbundna framtida uppdateringar eller publiceringar med en uppdaterad syn pa Bolaget exempelvis i
handelse av betydande férandringar i marknadsforhallanden eller handelser relaterade till Bolaget. Mangold Insight publicerar endast analyser som innehaller och/eller
grundar sig pa offentliggjord information. Om Mangold Insight tar del av icke-offentliggjord, kurspaverkande information, kan Mangold inte publicera nagon ny analys

eller uppdatering till dess att informationen offentliggjorts av emittenten.

Denna publikation far inte mangfaldigas for annat an personligt bruk. Dokumentet far inte spridas till fysiska eller juridiska personer som ar medborgare eller har
hemvist i ett land dar sddan spridning ar otillaten enligt tillamplig lag eller annan bestammelse, inklusive USA, Kanada, Australien, Nya Zeeland, Hong Kong, Japan,
Schweiz, Singapore, Sydafrika eller Sydkorea. For att sprida hela eller delar av denna publikation kravs Mangolds skriftliga medgivande.

Mangold har riktlinjer for hantering av intressekonflikter och restriktioner for nar handel far ske i finansiella instrument. Detta innefattar atskillnad av verksamhet

och konfidentialitet mellan affarsomraden, sa kallade kinesiska vaggar. Dessa omfattar bland annat atskillnad av analysavdelningen fran Corporate Finance, Private
Banking inklusive méakleri och exekvering av eget lager. Anstallda analytiker pa Insight far inte &ga eller handla med nagra Gverlatbara vérdepapper som emitterats av

ett bolag som denna ar ansvarig analytiker for. En sadan person far inte heller inga i kundbolagets styrelse eller vara verksam i 6vrigt i bolaget.
Status intressekonflikter och andra uppdrag vid tillfalle for publicering av denna analys:

Mangold analyserade Bolaget senast 2025-06-25
Mangolds analytiker dger inte aktier i Bolaget.
Mangold &ger inte aktier i Bolaget sasom for eget lager.

Mangold ager inte aktier i Bolaget genom uppdrag sasom likviditetsgarant.

Det foreligger vid, tidpunkten fér denna publicering, ett uppdragsavtal mellan Mangold och bolaget avseende den aktuella analysen dér Mangold erhallit ersattning.
Det kan &ven, fran tid till annan, foreligga ett uppdragsforhallande eller radgivningssituation mellan bolaget och nagon annan avdelning hos Mangold sasom

Corporate Finance eller Market Making.
Mangold har inte utfort tjianster som finansiell radgivare for Bolaget den senaste 12 manaderna

Rekommendationsstruktur:

Mangold Insight graderar aktierekommendationer pa tolv manaders sikt enligt foljande struktur:
Koép - En uppsida i aktien pa minst 20 procent

Oka - En uppsida i aktien pa 10-20 procent

Neutral - En uppsida och nedsida i aktien pa O till 10 procent

Minska - En nedsida i aktien pa 10-20 procent

Salj - En nedsida i aktien pa minst 20 procent
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