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1. Bolaget i korthet

Truecaller utvecklar en app for samtalsidentifiering, spam- och bedrageriblockering samt verifierad foretagskommu-
nikation. Anvandarna ar framst privatpersoner (B2C), men foretagsaffaren vaxer (B2B). Bolaget grundades 2009 i
Sverige av Alan Mamedi och Nami Zarringhalam, fick Sequoia Capital som investerare 2013 och har sin B-aktie
noterad pa Nasdag Stockholm under kortnamnet TRUE B sedan 8 oktober 2021. Grundarna meddelade 2024 att
de skulle lamna sina operativa roller men kvarstar som storsta agare och i styrelsen, dar Nami Zarringhalam ar
ordférande. Rishit Jhunjhunwala, tidigare produkt- och Indienchef, ar VD sedan 2025.

HUVUDKONTOR GRUNDAT MARKNADSVARDE ANSTALLDA
Stockholm 2009 6,1 MDSEK 366
PER 11 NOV 2026 Q3'26

2. Affarsmodell — sa tjanar bolaget pengar

Truecaller har tre intéktsstrommar. Annonser till gratisanvandarna stod fér 63% av nettoomsattningen 2025 och
saljs framst programmatiskt via fler an 60 efterfragepartners som Google, Meta och Amazon, kompletterat med
direktforsaljning. Premiumprenumerationer (19%) saljs manadsvis eller &rsvis via appbutikerna. En premiuman-
vandare genererade i genomsnitt cirka 40 ganger mer an en gratisanvandare, och iPhone-anvandarna, cirka 7%
av anvandarbasen, stod for 48% av premiumintakterna. Truecaller for Business (TfB, 17%) omfattar verifierade
foretagssamtal, foretagsmeddelanden och riskprodukter for bland annat langivare.

Affarsmodellen ar kapitallatt. Truecaller kostnadsfor merparten av utvecklingen direkt, vilket minskar risken for
eventuella stora nedskrivningar. Anvandartillvaxten ar huvudsakligen organisk, vilket bolaget beskriver som att det
saknar kundanskaffningskostnader. De storsta kostnadsposterna ar personal och formedlingskostnader, det vill séga
servrar, verifiering av nya anvandare och partnerprovisioner. Intékterna faktureras till stor del i SEK via Google

och Apple, som i sin tur debiterar anvandarna i lokal valuta. Premium och TfB ar aterkommande intakter, medan
annonsintakterna foljer annonsmarknaden och villkoren hos enskilda partners.

Sasongsmonstret styrs av annonserna dér Q4 historiskt har varit det storsta kvartalet nar hogtidssasongen i Indien
driver annonsefterfrdgan, medan Q1 normalt &r mindre kvartal fér bolaget.
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3. Senaste rapporten — finansiell och operationell 6versikt

NETTOOMSATTNING EBITDA EXKL. ENGANGS- RESULTAT EFTER SKATT
464,0 MSEK HOSIEK 22,6 MSEK
1%JAMFORT MED Q3'25 148,5 MSEK 108,5 MSEK | Q3'25

9%JAMFORT MED Q3'25

Under Q3'26 minskade nettoomsattningen med 1% jamfért med Q3'25, till 464,0 MSEK, medan den i fasta valutor
Okade med cirka 3%. Valutaeffekten var cirka 17 MSEK, framst fran en starkare krona mot rupien. Jamfort med Q2'26
Okade omsattningen med 18%. Annonsintékterna, den storsta intaktsstrommen, minskade med 15% jamfort med
Q3'25, till 245,6 MSEK, men tkade med 23% jamfort med Q2'26. | september var annonsintékterna enligt bolaget
hogre &n samma manad foregaende ar. Premiumintakterna 6kade med 32% jamfort med Q3'25, till 127,1 MSEK, och
antalet betalande prenumeranter 6kade med 23% till 4,06 miljoner. TfB 6kade med 6% till 85,1 MSEK néar volymerna i
foretagsmeddelanden aterhamtade sig. Intékterna fran Indien minskade med 8% i rapporterad valuta, delvis till foljd av
den svagare rupien, medan intakterna fran ovriga varlden 6kade med 27% jamfort med Q3'25. Antalet MAU (Monthly
Active Users) exkl. iOS 6kade med 8% till 476,2 miljoner. VD kopplar avmattningen till lagre smartphoneftrsaljning
och raknar med att den bestar pa kort sikt.

Bruttomarginalen sjonk till 71,3% fran 75,7% i Q3'25, framst till foljd av 6kade serverkostnader for den egna an-
nonsplattformen och hdgre verifieringskostnader. Personalkostnaderna exklusive kostnader for incitamentsprogram
minskade med 18% jamfort med Q3'25, till 72,3 MSEK, efter omstruktureringen i Q2'26 da drygt 70 tjanster drogs
in. EBITDA exkl. engangsposter minskade med 9% till 148,5 MSEK, en marginal p& 32,0% jamfort med 34,7% i
Q3'25. Inklusive 18,3 MSEK i radgivarkostnader for text+ blev EBIT 113,6 MSEK jamfort med 145,9 MSEK i Q3'25,
en marginal pa 24,5%. Nettoresultatet blev negativt eftersom skattekostnaden innehéll en avsattning pa 92 MSEK for
skattetvisten i Indien.



Kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick till 54,1 MSEK jamfort med 26,0 MSEK i Q3'25, efter en
rorelsekapitalforandring pa 67,0 MSEK. Investeringsflodet pa 384,4 MSEK bestod framst av nettoplaceringar i
réantefonder och 128,8 MSEK for forvarvet av text+, en amerikansk app fér andranummer med cirka 1,5 miljoner
manatliga anvandare, som slutfordes 10 september. Under kvartalet togs ett banklan pa 850 MSEK upp och 364,6
MSEK anvandes till aterkop. Per 30 september 2026 uppgick likvida medel och kortfristiga rantefonder till 1 273 MSEK,
vilket ger en nettokassa pa drygt 400 MSEK efter lanet och fore leasingskulder. Soliditeten var 32,6% jamfort med
72,7% i Q3'25. Nedgangen forklaras av att banklanet 6kade balansomslutningen samtidigt som aterkdpen minskade
det egna kapitalet. En outnyttjad kreditfacilitet p4 500 MSEK loper till 2028.

Efter perioden mottog bolaget det forsta formella internprissattningsbeslutet i den pagdende skattetvisten i Indien,
som galler hur intakter fordelats mellan koncernbolagen i Sverige och Indien. Bruttoanspraket for samtliga granskade
ar uppskattas till cirka 900 MSEK och nettoeffekten efter svensk avrékning for dubbelbeskattning till cirka 550 MSEK.
Bolaget bestrider anspraken och har inlett ett MAP-forfarande (Mutual Agreement Procedure) mellan svenska och
indiska skattemyndigheter, som vantas ta 2-3 ar. Under tiden vantas bankgarantier pa upp till 900 MSEK kravas.
Avsattningen p& 92 MSEK i Q3'26 avser enligt bolaget samtliga granskade ar.

Det har aret har varit tufft for oss alla, men jag tror att vi har kommit ut ur det starkare &n vi var
2025.

Rishit Jhunjhunwala
— VD, Truecaller AB - Q3'26-rapport

4. Marknad och trender

Truecaller verkar pad marknaden fér samtalsidentifiering och spamblockering, som bolaget beskriver som fragmente-
rad. Konkurrensen kommer fran fyra hall. Smartphonetillverkare, teleoperatorer (t.ex. Jio Security), operativsystemsle-
verantorer (Phone by Google) och tredjepartsappar som Hiya, CallApp och Eyecon. | Indien méter foretagsaffaren
dessutom operatdérshaserad namnpresentation, Business CNAP (Calling Name Presentation). Anvandarbasen ar
koncentrerad till tillvaxtmarknader, och Indien stod for 63% av nettoomséttningen i Q3'26. Intékten per anvandare &r
daremot hogst i 6vriga varlden.

Den dominerande drivkraften ar volymen spam- och bedragerisamtal i snabbt digitaliserade ekonomier, kombinerad
med att Truecallers nummerdatabas forbattras med varje anvandare. Bolaget identifierade 68 miljarder spam- och
bedragerisamtal 2025, och enligt bolaget gor integritetsreglerna i mobila operativsystem det svarare for nya aktorer
att bygga upp en jamférbar databas.

* Al-drivnha bedragerier: Enligt VD har bedragerier aldrig varit billigare och mer sofistikerade, vilket 6kar behovet
av skydd for bade konsumenter och foretag.

« Spridning av smartphones: Forstagangskopare i Indien, Nigeria och Egypten driver anvandartillvaxten, men
globala leveranser sjonk 20—22% i Q3'26 nar minneskomponenter blev dyrare.

» Betalningsvilja for digitala tjanster: Konverteringen till betalande anvandare stiger &ven i Indien, och tillvaxten
ar hogst i Latinamerika, Afrika och Sydostasien.

« \Verifierade foretagskanaler: Foretag efterfragar betrodda kanaler for autentisering och kundkontakt, samtidigt
som regulatoriska alternativ som CNAP konkurrerar.



5. Tillvaxtdrivare och risker

Tillvaxtdrivare

Premium: Konverteringsgraden steg till 0,80% (Q3'25:¢
0,69%) och ARPU (Average Revenue Per User) till
10,41 SEK per manad, med partnerpaket via operatorer
och tjanster som Tigo, Ooredoo och CRED.

Egen annonsplattform: Den nya auktionsmodellen ¢
omfattade cirka 10% av anvandarna i Q3'26 och ska
skalas upp i Q4'26.

Foretagsmeddelanden: Modellen med flera partners o
gav 4,6 miljarder meddelanden i Q3'26, 18% fler &n i
Q3'25.

text+ och mobiltjanster: Andranummer, VoIP (Voice
over Internet Protocol) och eSIM breddar erbjudandet ¢
och 6kar narvaron i USA.

Geografisk diversifiering: Ovriga véarlden vaxte 27% i
Q3'26 och stér for en 6kande andel av intakterna. .

6. Finansiell utveckling — KPl:er
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. Finansiella mal

Rapporterad, inkl. engangsposter

Risker

Partnerberoende: En betydande del av annonsintak-
terna kommer via tredjepartsborser. En flaggning hos
storsta efterfragepartnern sankte annonsintakterna un-
der H1'26.

Skatterisk: Internprissattningstvisten i Indien har en
uppskattad nettoexponering pa cirka 550 MSEK och
kraver bankgarantier pa upp till 900 MSEK.
Valutarisk: Google och Apple debiterar anvandare i
lokal valuta, s& en starkare SEK mot INR och USD
minskar intakterna i kronor. Effekten var cirka 17 MSEK
pa omsattningen i Q3'26.

Plattformsberoende: Tjansten bygger pd Android och
iOS, och andrade regler hos operativsystemen kan pa-
verka funktionalitet och intékter.

Regelverk och dataskydd: Andrade dataskyddslagar
eller lokala regler pa nyckelmarknader kan begransa
verksamheten och paverka ryktet.
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Lonsamhet (formellt mal): EBITDA-marginal dver 35%. Ej uppfyllt. Marginalen var 23,2% for januari-september

2026 och 30,7% for heléret 2025.

Utdelning (formell policy): 25% av nettoresultatet. | linje med policyn. For 2025 betalades 0,28 SEK per aktie,
cirka 24% av arets resultat. For 2024 betalades 0,37 SEK i ordinarie utdelning och darutéver en extrautdelning pa

1,33 SEK.

Aterkép (mandat): Upp till 10% av utestdende aktier. | Q3'26 aterkoptes aktier fér 364,6 MSEK.
Anvandare (langsiktig ambition): 1 miljard anvandare. MAU exkl. iOS var 476,2 miljoner i Q3'26.



8. Potentiella triggers (kommande 6-12 manader)

Q4'26-rapport 17 februari 2027 — Rapporten visar om annonsernas tillvaxt y/y fran september haller i det
sdsongsmassigt storsta kvartalet. Det &r ocksa forsta hela kvartalet med text+, och EBITDA-marginalen kan
jamforas med 32,0% exkl. engangsposter i Q3'26.

Skattetvisten i Indien — Aterstdende beslut vantas fram till Q1-Q2'27. Bankgarantier pa cirka 270 MSEK véantas
i Q4'26 och upp till 900 MSEK totalt.

Uppskalning av auktionsmodellen — Modellen omfattade cirka 10% av anvandarna i Q3'26 och ska skalas upp.
Utfallet syns i annonsintékt per DAU (Daily Active Users), som var 0,60 SEK i Q3'26 (Q3'25: 0,77).

text+ i USA — Integrationen med Truecallers samtalsidentifiering och marknadsforingen inne i Truecaller-appen
pagar.

Foretagsmeddelanden — Kommande kvartal visar om rekordnivan pa cirka 1,7 miljarder meddelanden i septem-
ber 2026 kan hallas med flera partners.

Ny Chief Business Officer — Rekryteringen av en eftertradare till Ben Zhang pagar.

Kapitalallokering — Bolaget har uppgett att lanet ska ge utrymme for fortsatta aterkop och forvarv.

. Vanliga fragor fran investerare

Varfor blev nettoresultatet negativt i Q3'26 trots ett EBIT pa 113,6 MSEK?

Skattekostnaden uppgick till 131,9 MSEK och inneholl en avsattning pa 92 MSEK for internprissattningstvisten
i Indien, som avser samtliga granskade ar och enligt bolaget inte kommer att aterkomma kvartalsvis. Dessutom
ar radgivarkostnaderna for text+ pa 18,3 MSEK inte avdragsgilla. Exklusive avsattningen var skattekostnaden
39,9 MSEK, en effektiv skattesats pa 36,5%.

Varfor har bruttomarginalen sjunkit fran 75-77% till cirka 71%?

Bolaget anger tre orsaker: 6kade serverkostnader for den egna annonsplattformen, tillfalligt hégre kostnader for
att verifiera nya anvandare och att vissa partnerintéakter nu redovisas brutto, med provisionen som formedlings-
kostnad. Den sista effekten hojer bade intakter och kostnader men paverkar inte rorelseresultatet.

Vad &r bolagets konkurrensfordel?

Enligt bolaget ar det databasen, som byggts av anvandarnas egna rapporter och markeringar sedan 2009 och
som identifierade mer &n 95% av alla samtal globalt 2025. Tjansten fungerar oberoende av land, operatdr och
telefon, till skillnad fran operatdrs- och tillverkarlosningar. Anvandartillvaxten ar huvudsakligen organisk, aven
om forinstallationer hos mobiltiliverkare (OEM:er) bidrar.



Hur beroende ar bolaget av Indien och av enskilda partners?
Indien stod for 290,5 av 464,0 MSEK i nettoomsattning i Q3'26 (63%), ned fran 73% i Q1'25. Annonserna, som
utgjorde 53% av omsattningen i Q3'26, saljs till stor del via tredjepartsborser, och fordringar pa annonsnatverk
avser huvudsakligen Google. Under H1'26 sénkte en flaggning hos stbérsta annonspartnern intdkterna, och inom
foretagsmeddelanden lamnade bolaget en exklusiv partnermodell for att minska koncentrationen.

10. Vad sé&ger optimisten? /Vad sager pessimisten?

4 Y N
Vad sager optimisten? Vad sager pessimisten?
Bedragerier via samtal och meddelanden 6kar Annonserna star fortfarande for 6ver héalften av om-
strukturellt, och Al gér dem billigare att genomfora. sattningen och har visat sig sarbara for beslut hos
Truecallers databas med en halv miljard anvandare en enskild partner, vilket gor intakterna svara att
ar en tillgdng som &r svar att kopiera. forutse.
Intaktsmixen forskjuts mot aterkommande intakter: Skattetvisten i Indien binder upp till 900 MSEK i
Premium och foretagstjanster véxer och utgor nu garantier i flera ar, och utfallet ligger utanfor bolagets
nastan halften av omsattningen, vilket gér affaren kontroll.

mindre beroende av annonsmarknaden.
Lonsamhetsmalet p& 6ver 35% EBITDA-marginal

Omstallningen av annonsaffaren och féretagsmed- har inte natts, och bruttomarginalen har sjunkit nar
delanden ser ut att vara genomford, med sekventiell bolaget bygger egen annonsteknik.
tillvaxt i alla intdktsstrémmar och en lagre kostnads-

. Anvandartillvaxten bromsar néar smartphoneforsalj-
bas efter omstruktureringen. ESETIEBIEN Dol el S Ipeme el

ningen faller, och operatérs- och OS-lésningar som
text+, eSIM och fler betalningsvilliga marknader ut- CNAP konkurrerar med kérnerbjudandet.
anfor Indien ger optionalitet och geografisk diversi-

fiering. - ~

Ordlista — forkortningar och begrepp

» ARPU — Average Revenue Per User. Genomsnittlig manadsintékt per betalande premiumanvandare. Visar om
bolaget far mer betalt per prenumerant.

» Business CNAP — Calling Name Presentation. Operatérsbaserad visning av foretagets namn vid samtal i Indien,
som konkurrerar med Truecallers Verified Business.

» DAU - Daily Active Users. Genomsnittligt antal dagliga anvandare (exkl. iOS). Annonsintékt per DAU visar hur val
annonsutrymmet monetariseras.

» eSIM —inbyggt digitalt SIM-kort. Truecaller saljer Travel eSIM for mobildata, en ny produktkategori utdver samtal-
sidentifiering.

» Formedlingskostnader — kostnader for servrar, verifiering av anvandare och partnerprovisioner. Avgor brutto-
marginalen.

* Internprissattning — hur intékter och vinster férdelas mellan koncernbolag i olika lander. Grunden for skattetvisten
i Indien.



Konverteringsgrad — andelen aktiva anvandare som betalar for Premium. En central havstang for de aterkom-
mande intékterna.

MAP — Mutual Agreement Procedure. Férhandling mellan svenska och indiska skattemyndigheter for att undvika
dubbelbeskattning. Vantas avgora skattetvisten.

MAU — Monthly Active Users. Genomsnittligt antal manatliga anvandare (exkl. iOS). Basen for bade annons- och
premiumintékter.

OEM - Original Equipment Manufacturer. Mobiltillverkare som forinstallerar Truecaller. Farre salda telefoner ger
farre nya anvandare.

Programmatisk annonsering — automatiserad férsaljning av annonsvisningar via auktion hos externa partners.
Huvuddelen av Truecallers annonsintékter.

TfB — Truecaller for Business. Foretagsaffaren med verifierade samtal, foretagsmeddelanden och riskprodukter.

VoIP — Voice over Internet Protocol. Rostsamtal via internet, en del av text+-erbjudandet.

Kallor

Truecaller, Delarsrapport januari-september 2026 (Q3'26), 3 november 2026 — corporate.truecaller.com

Truecaller, Arsredovisning 2025 (inkl. VD-ord, strategi, finansiella mal, marknad, forvaltningsberéattelse och risker),
publicerad infor arsstamman 22 maj 2026 — corporate.truecaller.com

Truecaller, Delarsrapport januari—juni 2026 (Q2'26), 17 juli 2026 — corporate.truecaller.com

Truecaller, Delérsrapport januari-mars 2026 (Q1'26), 7 maj 2026 — corporate.truecaller.com

Truecaller, Bokslutskommuniké Q4'25, 17 februari 2026 — corporate.truecaller.com

Truecaller, Delarsrapport januari—juni 2025 (Q2'25), 18 juli 2025 — corporate.truecaller.com

Truecaller, Webcast Q3'26 (transkript, ledningens uttalanden), 3 november 2026 — lank

Truecaller, Pressmeddelande: Uppdatering angaende transfer pricing revisionen i Indien, 19 oktober 2026 — lank
Truecaller, Pressmeddelande: Férandring i Truecallers foretagsledning, 6 oktober 2026 — lank

Inderes, historiska kvartalsdata (fundamenta) och aktiekurs (stdngningskurs 23,23 SEK), 11 november 2026



Ansvarsfriskrivning for aktiebrief

2026-11-13
Denna aktiebrief &r producerad av Inderes. Den &r uteslutande avsedd att ge en kortfattad och faktabaserad presenta-

tion av offentligt tillganglig information om bolaget vid tidpunkten for publicering. Aktiebriefen ar avsedd for informativt
syfte och bdr inte betraktas som ett erbjudande eller uppmaning att képa, sélja eller teckna investeringsprodukter.

Informationen har sammanstallts fran flera olika offentliga kallor som Inderes anser vara tillforlitliga. Inderes stravar

efter att anvanda tillforlitlig och omfattande information, men Inderes ansvarar inte fér innehallet eller riktigheten i den
presenterade informationen. Informationen som aktiebriefen baseras pa kan andras snabbt. Inderes atar sig inte att
meddela om andringar i informationen som presenteras eller att uppdatera materialet efter publicering.

Aktiebriefen bor inte betraktas som ett erbjudande eller uppmaning att kdpa, sélja eller teckna investeringsprodukter.
Lasaren ansvarar sjalv for sina investeringsbeslut. Lasaren bor beakta sina egna mal, sin ekonomiska situation och
vid behov anvanda radgivare nar lasaren fattar beslut om investeringsatgarder. Inderes samt dess anstallda ansvarar
inte for det ekonomiska resultatet av investeringsbeslut som fattas baserat pa aktiebriefen eller fér annan skada (direkt
eller indirekt) som kan uppsta pa grund av anvandning av informationen.

Aktiebriefen far inte andras, kopieras eller goras tillganglig for andra helt eller delvis utan skriftligt medgivande fran
Inderes. Vissa landers lagar kan innehalla begransningar for distribution av information i denna aktiebrief och personer
som omfattas av dessa restriktioner bor ta hénsyn till dessa begréansningar.

Delar av denna aktiebrief har tagits fram med hjalp av artificiell intelligens. Allt innehall granskas och redigeras av
Inderes fore publicering.

Inderes har ingatt ett avtal, som omfattar utarbetande av aktiebriefen, med den emittent som behandlas i denna
aktiebrief.

Information om Inderes

https://www.inderes.se



Kontakt mellan investerare och
borsbolag

Inderes demokratiserar finansiell information genom att sammanféra investerare och bors-
bolag. For investerare ar vi en community och palitlig kalla till finansiell information och
aktieanalys. For borsbolag ar vi en partner for IR-kommunikation av hog kvalitet. Over 500
borsbolag i Europa anvander vara produkter for IR-kommunikation och aktieanalys med malet
att tillhandahalla battre investerarkommunikation till sina aktieagare.

Vart mal ar att vara det mest investerarorienterade bolag inom finans. Inderes grundades ar
2009 av investerare, for investerare. Som ett Nasdag First North-noterat bolag forstar vi vara

kunders vardag.

Inderes Oyj Inderes Ab

Porkkalankatu 5 Vattugatan 17, 5tr .

00180 Helsinki Stockholm inde
+358 10 219 4690 +46 8 411 43 80 Ies.

inderes.fi inderes.se



