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Aktiebrief: Sinch

1. Bolaget i korthet

Sinch ar en global leverantér av molnbaserad infrastruktur for kunddialog — det marknaden kallar CPaaS (Commu-
nications Platform as a Service). Bolaget kopplar samman féretag med deras slutkunder via SMS, RCS, WhatsApp,
rést och e-post och riktar sig i huvudsak till andra foretag (B2B) inom teknik, finans, handel, halsovard och telekom.
Verksamheten grundades 2008 och noterades pa Nasdaq Stockholm i oktober 2015, da under namnet CLX Com-
munications. Genom en rad forvarv av meddelande-, rost- och e-postbolag byggdes koncernen ut till dagens globala

plattform, under namnet Sinch. Aktien handlas pa Nasdag Stockholm Large Cap under kortnamnet SINCH.
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2. Affarsmodell — sé tjanar bolaget pengar

Sinch tar betalt per skickat meddelande, samtal eller e-post — modellen &r transaktionell och intdkterna foljer volymen.
Erbjudandet delas i tre produktkategorier: API Platform (storst, kunden bygger in Sinch i sina egna system via API),
Applications (fardiga applikationer) och Network Connectivity (direkt operatdrsanslutning). Verksamheten rapporteras

i tre geografiska segment: Americas, EMEA och APAC.

Modellen ar kapitallatt: Sinch ager inga egna mobilnéat utan férmedlar trafik genom avtal med omkring 600 teleoper-
atorer och ledande e-postleverantorer varlden 6ver. De I6pande investeringarna bestar framst av aktiverad utveckling,
cirka 125 MSEK per kvartal. Koncernens bruttomarginal ligger runt 33—34 procent, men marginalprofilen skiljer

sig mellan kategorierna. Network Connectivity har historiskt haft &g bruttomarginal men lyfts nu av migreringen

till IP-baserad overforing, medan API Platform ar volymdrivet. Intdkterna faktureras framst i utlandsk valuta — i
forsta hand USD, EUR och GBP - vilket ger valutaeffekter mellan kvartalen. Sdsongsmonstret ar begransat men

meddelandevolymerna varierar med kampanjaktivitet.



Sa flodade intakterna 2025 (MSEK)

3. Senaste rapporten — finansiell och operationell dversikt
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Under Q2'26 uppgick nettoomsattningen till 6 866 MSEK (Q2'25: 6 616), en organisk 6kning pa 6 procent, medan
valuta drog ned med 2 procent. Bruttoresultatet var 2 300 MSEK (2 322) med en organisk okning pa 2 procent, och
bruttomarginalen var 33,5 procent (35,1). Skillnaden mellan omséattnings- och bruttoresultattillvaxt férklaras dels av
att hojda kostnader fran vissa amerikanska leverantorer fordes vidare till kund utan marginal, dels av prispress i den

indiska SMS-verksamheten.

Americas, som star for 66 procent av koncernens bruttoresultat, 6kade nettoomséttningen organiskt med 9 procent
och bruttoresultatet med 10 procent, drivet av API Platform (meddelanden och e-post) samt fortsatt marginalexpan-
sion i Network Connectivity fran IP-migreringen. EMEA planade ut med 0 procent organisk omsattningstillvaxt efter tre
kvartal av nedgang, medan bruttoresultatet minskade 4 procent pa grund av kundtapp i en aldre hdgmarginalprodukt.

APAC minskade bruttoresultatet med 18 procent organiskt, huvudsakligen fran den indiska SMS-verksamheten.



EBITDA var 824 MSEK (760), +7 procent organiskt, med en EBITDA-marginal pa 12,0 procent (11,5). Justerad
EBITDA var 858 MSEK (869) och justerad EBITDA-marginal 12,5 procent (13,1). EBIT uppgick till 262 MSEK (208)
efter forvarvsrelaterade avskrivningar pa 414 MSEK, och periodens resultat blev 115 MSEK (25). Fritt kassaflode
var 751 MSEK (523) och kassakonverteringen R12 nadde 61 procent, éver bolagets vagledning p& 40-50 procent.
Nettoskulden var 7 408 MSEK per 30 juni 2026, motsvarande 1,9 ganger justerad EBITDA R12, och soliditeten
55,1 procent. Under kvartalet meddelades ett vd-byte: Laurinda Pang lamnar och CFO Jonas Dahlberg utsags till
tillférordnad vd. Arsstamman beslutade att makulera 55,5 miljoner aterkdpta aktier (7,2 procent), och bolaget uppger
att det kopt tillbaka 15 procent av aktierna under de senaste tolv manaderna. Ledningen framhaller efterfragan kring

Al-driven kunddialog och att fokus flyttas fran integration av forvarv till att accelerera lonsam tillvaxt.

g
Det ar nu dags att vaxlaupp, fran integration till att accelereralonsam tillvaxt.
Jonas Dahlberg
— tf vd & CFO, Sinch AB - Q2'26-rapport
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4. Marknad och trender

Sinch verkar p& marknaden for digital kunddialog, en fragmenterad global marknad dar bolaget agerar mellanhand
mellan féretag som vill nd sina kunder och de omkring 600 teleoperatorer och e-postleverantdrer som levererar trafiken
till slutledet. Bolaget uppger att den adresserbara marknaden var cirka 93 BUSD 2025 och vantas vaxa 8-9 procent
per ar de narmaste aren. Den enskilt viktigaste strukturella kraften for Sinch ar 6vergangen fran enkelriktade notiser

till tvavags-konversationer och Al-driven dialog, vilket 6kar meddelandevolymerna och dven vacker liv i rostkanalen.

Konkurrensen ar hard och kommer fran globala aktérer som Twilio, Vonage (Ericsson) och Bandwidth, fran den
europeiska utmanaren Infobip och nederlandska Bird (tidigare MessageBird), samt fran indiska specialister som
Route Mobile och Tanla. Geografiskt ar Americas Sinchs storsta och snabbast véxande region, medan Indien inom
APAC har varit ett problemomrade. Sinch positionerar sin direkta kontroll 6ver hela vardekedjan — meddelanden, rost

och e-post — som en differentierande styrka framfor renodlade meddelandeaktorer.

e Aloch agentisk dialog: Al-agenter som kommunicerar for foretags réakning vantas driva upp interaktionsvolymer-
na strukturellt.

» Konversationsmeddelanden: Skiftet frAn SMS till RCS och WhatsApp 6ppnar for hogre varde per interaktion.



Tillit och avsandarverifiering: Okad bedrageririsk gor att kunder efterfragar saker leverans och verifierad

avsandaridentitet.

Rostens aterkomst: Mer kapabla Al-rostagenter 6kar efterfragan i en tidigare fallande kanal.

Konsolidering: En fragmenterad bransch dar skala i operatérsavtal utgor en intrddesbarriér.

. Tillvaxtdrivare och risker

Tillvaxtdrivare

Americas som draglok: Organisk omséttningstillvaxt
pa 9 procent i Q2'26, drivet av API Platform inom bade
meddelanden och e-post.

IP-migrering i Network Connectivity: Lopande
kostnadsbesparingar som lyfter bruttomarginalen i
USA.

Al-native kunder: Uttalad strategi att rikta sig mot
shabbvaxande Al-bolag och bredda kanalanvandnin-
gen hos befintliga kunder.

Korsférsaljning: Integrerat erbjudande éver medde-
landen, rost och e-post uppges 6ka merforsaljningen.
Kapitalallokering: Starkt kassaflode finansierar

aterkop och majliga forvarv.

. Finansiell utveckling — KPl:er

Risker

Exekvering av tillvaxtstrategin: Risk att den re-
gionala go-to-market-modellen inte nar de organiska
tillvaxtmalen.

Teknik- och marknadsdisruption: Risk att produkt-
portfdljen tappar relevans mot mer Al-nativa konkur-
renter.

Leverantdrs- och natverksberoende: Beroende av
operatorer och aldre system kan pressa bruttomargin-
al och driftstabilitet.

Valutarisk: Forsaljning sker framst i USD, EUR och
GBP med storre valutagenomslag pd intakter an
pé kostnader, vilket ger en betydande nettoex-
ponering i transaktionerna.

Regulatorisk komplexitet och cybersakerhet:
Dataskydd (GDPR) och bedréaglig anvandning av plat-

tformen kan ge béter och fértroendeskada.
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7. Finansiella mal
« Organisk tillvaxt (formellt mal, till slutet av 2027, bas 2026): 7-9 procent per ar i bade nettoomsattning och

bruttoresultat. Organisk tillvaxt var +4 procent H1'26.
« Justerad EBITDA-marginal (formellt mal): 12—14 procent. Inom intervallet — 12,6 procent H1'26.
» Skuldsattningspolicy: Nettoskuld 6ver tid under 2,5 ganger justerad EBITDA R12. 1,9x per 30 juni 2026.

« Utdelning och kapitalallokering: Styrelsen foreslog ingen utdelning for 2025. Overskottskassa anvands till att

minska skuld, finansiera forvarv och aterfora kapital via aterkop.

8. Potentiella triggers (kommande 6-12 manader)
e Q3'26-rapport: Fokus blir om Americas momentum (organisk omsattning +9 procent i Q2'26) haller i sig och om

nedgangen i APAC/Indien (bruttoresultat 18 procent organiskt) bottnar.
e Permanent vd-tillsattning: Besked efter Jonas Dahlbergs interimsroll kan tydliggora strategisk inriktning.

« Vag mot 2027-malen: Takten mot 7-9 procent organisk tillvaxt, dar utgadngslaget helaret 2025 var +1 procent i

nettoomséattning.
« Kommersiellt genomslag for Al: Utfall av partnerskapet med Cursor och satsningen pa Al-rost.
« EMEA-vandning: Om utplaningen (0 procent organiskt i Q2'26) 6vergar i tillvaxt.
» Fortsatta aterkop: Nytt aterképsprogram beslutades i juli 2026 efter 15 procent indragning av aktier pa tolv

manader.

9. Vanliga fragor fran investerare

10. Vad séager optimisten? /Vad sager pessimisten?



Vad sager optimisten?

Sinch verkar pé en strukturellt vixande marknad
dar Al och konversationsmeddelanden driver upp
interaktionsvolymerna, och bolaget &r marknad-
sledande med den bredaste produktportféljen i

branschen.

Americas — tva tredjedelar av bruttoresultatet —
accelererar och drar nytta av att USA leder den

globala Al-utvecklingen.

Kassaflodet ar starkt med 61 procents kassakon-
vertering R12, vilket finansierar bade aterkop och

mojliga forvarv.

Natet av operatorsavtal och den direkta kontrollen
Over vardekedjan utgor en intradesbarriar som ar

svar att kopiera.

Med skiftet fran integration till tillvaxt finns en moj-
lighet att na de organiska tillvaxtmalen och lyfta
marginalen mot 6vre delen av 12—14-procentsin-

tervallet.

Vad sager pessimisten?

Den organiska tillvaxten ar langt under 2027-malet
pa 7-9 procent, och koncernens bruttoresultat

Okade bara 2 procent organiskt i Q2'26.

Tillvaxten vilar tungt p& Americas, medan EMEA
planat ut och APAC faller — med sarskild svaghet i

Indien.

Konkurrensen fran Twilio, Infobip, Bird och indiska
specialister pressar priser, och Al-verktyg kan 6ka

konkurrensen i applikationsledet.

Bolaget star infor ett ledarskifte med tillforord-
nad vd, vilket 6kar exekveringsosékerheten kring

strategin.

Betydande valutaexponering och beroende av op-
eratorsavtal kan sla mot bade intékter och brut-

tomarginal mellan kvartalen.

Ordlista — forkortningar och begrepp

* APIPIlatform: Sinchs storsta produktkategori, dar kunden bygger in kommunikationstjénster i sina egna system via

ett programmeringsgranssnitt (API). Star for merparten av omsattningen och ar den huvudsakliga tillvaxtmotorn.

* Bruttomarginal: bruttoresultat i procent av nettoomsattning. Visar hur mycket som blir kvar efter direkta leveran-

skostnader (bl.a. operatdrsavgifter) och ar central i en transaktionell modell.

« Bruttoresultat: nettoomsattning minus kostnad for slda tjanster. For Sinch ett viktigare styrmatt &n omsattningen

eftersom vidarefakturerade operatdrskostnader blaser upp toppraden.




CPaaS (Communications Platform as a Service): molnbaserad plattform som later foretag skicka meddelanden,

samtal och e-post via APl:er. Sinchs kdrnmarknad.

» EBITDA: rorelseresultat fore av- och nedskrivningar. Approximerar den underliggande l6nsamheten innan

forvarvsrelaterade avskrivningar.
« EPS: vinst per aktie. Paverkas for Sinch av stora forvarvsavskrivningar som tynger nettoresultatet.
 Fritt kassaflode: kassaflode fran rérelsen efter investeringar. Finansierar aterkop, forvarv och skuldminskning.

» Justerad EBITDA-marginal: justerad EBITDA i procent av omsattning, rensad for bl.a. transformations- och

integrationskostnader. Bolagets marginalmal (12—-14 procent) méts pa detta.

e Kassakonvertering: hur stor andel av resultatet som omvandlas till kassaflode. Sinch vagleder mot 40-50 procent
R12 och nadde 61 procent i Q2'26.

e Nettoskuld: rantebarande skulder minus likvida medel. Satts i relation till justerad EBITDA for att mata skuldsat-
tning.

« Organisk tillvaxt: tillvaxt exklusive forvarv, avyttringar och valutaeffekter. Mattet som bolagets tillvaxtmal fljer.

« R12: rullande tolv manader. Anvands for marginal-, kassaflédes- och skuldsattningsmatt for att jamna ut sa-

songsvariationer.

* RCS (Rich Communication Services): ett rikare meddelandeformat som ersatter SMS med bilder och interak-

tivitet. Del av skiftet mot konversationsmeddelanden.
« Soliditet: eget kapital i procent av balansomslutningen. Matt pa finansiell motstandskraft.

* TAM (Total Addressable Market): den totala adresserbara marknaden, av Sinch angiven till cirka 93 BUSD 2025.

Ramar in tillvaxtpotentialen.

Kéallor

« Sinch AB — Delarsrapport Q2'26, publicerad 22 juli 2026.

+ Sinch AB — Arsredovisning 2025 (férvaltningsberattelse, affarsmodell, strategi, riskavsnitt, mél och utdelningspol-
icy).

e Sinch AB — Bokslutskommuniké Q4'25.

e Pressmeddelande: "Laurinda Pang to step down as CEO”, 7 maj 2026 (inderes.fi/releases/sinch-ab-laurin-
da-pang-to-step-down-as-ceo).

* Pressmeddelande: "Sinch appoints Jonas Dahlberg as acting CEQO”, 8 juni 2026 (inderes.fi/releas-

es/sinch-ab-sinch-appoints-jonas-dahlberg-as-acting-ceo-to-lead-next-phase-of-execution-and-growth).



Pressmeddelande: "The Board of Directors of Sinch AB resolves to repurchase own shares”, 22 juli 2026

(inderes.fi/releases/the-board-of-directors-of-sinch-ab-resolves-to-repurchase-own-shares).
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