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En investering i Precise Biometrics AB (publ) (”Precise”
eller “Bolaget”) erbjuder en méjlighet att komma in till en
attraktiv vardering pad en marknad med stor
tillivaxtpotential. Med en konkurrenskraftig identifierings-
mjukvara, skalbar affairsmodell och samarbeten med
varldsledande sensortillverkare, anser Analyst Group att
Bolaget &r vil positionerat for att kapitalisera pa
strukturella medvindar i marknaden samt védxa inom nya
produktsegment. Darutover har Precise fatt en stark start
i kommersialiseringen av affirsomradet Digital Identity
dar starka siljkanaler snabbt har etablerats i USA, nagot
som forvantas leda till mer diversifierade intékter och
ytterligare tillvéaxt genom geografisk expansion.

Om bolaget

Precise dr en global mjukvaruleverantér specialiserad pa
biometrisk identifiering, accesslésningar och besdks-
hanteringssystem som mdjliggdér smidig och séker
autentisering av anvéndare via fingeravtryck och ansikten.
Precise grundades & 1997 med visionen att erbjuda
biometri for mobiltelefoner och idag finns identifierings-
mjukvaran, enligt Bolagets uppskattningar, i cirka 10 % av
véirldens samtliga mobiler. Bolaget &r indelat i tvd
affdrsomréden; Algo och Digital Identity, vilka star for 74 %
respektive 26 % av omséttningen. Inom affarsomradet Algo
nyttjar Precise sin 25 ars l1anga kompetens inom algoritmer
for avancerad bildanalys for att licensera ut Bolagets
vdrldsledande fingeravtrycksmjukvara till sensor-tillverkare.
Inom affarsomradet Digital Identity har Bolaget utvecklat
och forvdrvat ledande I6sningar for access- och
bestkshantering och erbjuder idag dessa tjinster genom
varumdrket YOUNIQ™ och dotterbolaget EastCoast
Solutions. En av Precise styrkor ar att mjukvaran &r
hardvaruagnostisk vilket méjliggdr manga

Ny ledning och ny strategi som burit frukt
Ar 2022 utségs Patrick Haijer till ny VD och Precise ékade sitt

fokus mot kommersialisering och I6nsam tillvéxt.

Ledande teknologi inom nya marknader

Digital Identity &r baserat pa Bolagets redan beprévade
teknologi som nu ar redo att kapitalisera pa nya tillvaxt-

marknader.

Ny strategisk storagare

Den ledande sensortillverkaren Egis' forvdntas med deras
expertis, erfarenhet och nétverk bidra till fortsatt framgéangsrik
expansion och tillvaxt.

anvindningsomraden, nagot som férvdntas skapa
konkurrensfordelar och ddrigenom driva tillvxt inom nya
vertikaler vilket skapar hog skalbarhet i affirsmodellen.
Utdver en stark grundvertikal inom mobiltelefoner finns
goda forutsdttningar for att expandera inom nya vertikaler
sasom laptops, bilar, dorrlas och smarta betalkort. Precise
har under 2022 slutit flertalet avtal vilket forvéntas driva
forséljningen framdver, bland annat ingick Bolaget under ar
2022 ett samarbete med Infineon Technologies for att
tillhandahalla fingeravtrycks-losningar till fordonsindustrin.
Denna vertikal &r sarskilt intressant dd fordonsindustrin
kdnnetecknas av langa livscykler och héga volymer, vilket
kan generera stabila arligt dterkommande intdkter (ARR).
Dérutdver tecknade Bolaget under Q4-22 avtal med den
koreanska sensortillverkaren CanvasBio for att utveckla
fingeravtryckssensorer. Genom att expandera inom nya
vertikaler diversifierar Bolaget intékterna, breddar kund-
basen samt kan fortsitta vdxa pd global marknader med
Okad efterfragan pa biometriska Isningar.

Affirsomraden i kommersialisering

Utdver Algo &r Bolaget dven i en
kommersialiseringsfas  inom  Digital
Identity efter flera &r av produkt-
utveckling och &r nu redo for att skala
upp forséljningen. Efter forvarvet av
EastCoast Solutions erbjuder Precise
en helhetsldsning for accessystem och
har goda mdéjligheter att fortsétta véxa
verksamheten genom en SaaS-modell.

'Egis Technology &r en ledande sensortillverkare
med ett borsvdrde om ca 1,9 mdSEK

Verksamma i snabbvaxande marknader

Precise adresserar primért marknaden
fér under-display sensorer, vilken &r
forvantad att véxa till ett varde om 2,5
miljarder dollar fram tills &r 2030,
motsvarande en genomsnittlig &rlig
tillvixt om 21 %. Bolaget har en stark
position pd marknaden med kon-
kurrensfordelar som validerats genom
samarbeten med globala sensor-
tillverkare.
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Nya vertikaler

Utéver en stabil grund inom
mobiltelefoner har Bolaget goda
mojligheter att vdxa inom nya
vertikaler genom den  héardvaru-
agnostiska egenskapen i Bolagets
mjukvara. Under 2022 ingick Precise
flertalet viktiga samarbeten for att
utveckla fingeravtryckslésningar inom
barbara datorer och bilar, ndgot som
forvéntas bidra till tillvéxt framgent.
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For YOUNIQ™, en del av Digital Identity-benet, har fokus
flyttats  frdn utveckling till  kommersialisering med
satsningar pa att bygga nya séljkanaler, vilket lett till nya
kunder i bade Sverige och USA. Tillsammans med det
forvdrvade bolaget EastCoast Solutions gar Bolaget in i en
fas med en skalbar accessldsning samt med en
helhetslésning for bestkshanteringssystem. Under 2022
véxte de arligt dterkommande intékterna (ARR) inom Digital
Identity med 25 % till 16,2 (13,0) MSEK och Analyst Group
anser att Bolaget har goda mdjligheter att fortsatta véxa
genom en SaaS-modell, vilket skapar forutséttningar for
stabilare och mer aterkommande kassafloden. Vi ser dven
att Bolagets strategi avseende att expandera till USA
snabbt har bevisat sig da séljkanaler etablerats under 2023
genom samarbeten med Genetec Technology och
Flowscape Technology.

”I takt med att Precise okar forséljningen och breddar
Bolagets kundbas forvintas skalbarheten pavisas genom
fler mjukvarulésningar och didrmed okade intékter, vilket

resulterar i en hogre marginal”, siger ansvarig analytiker
pa Analyst Group.

Det finns ett tydligt behov av I6sningar inom biometrisk
access och sett till den globala marknaden for fysiska
biometriska accesslsningar forvéntas denna vdxa med en
genomsnittlig rlig tillvaxttakt om 8 % (CAGR) och nd ett
viarde om ca 3,7 mdUSD ar 2031. Efter forvdrvet av
EastCoast Solutions erbjuder Bolaget nu en beprévad
helhetsldsning for access- och bestkshantering vilket ger
Precise ratt forutsattningar for att kunna kapitalisera pa den
strukturella medvind som just nu bldser i marknaden.
Genom att kombinera aratal av organiskt utvecklingsarbete
saval som gjorda forvarv, anser vi att Precise har skapat en
tydlig konkurrensférdel. Digital Identity &r pa frammarsch
men &n sdldnge utgér Algo den primdra delen av
verksamheten, dar den 25 ars langa erfarenheten av att
utveckla identifieringsmjukvara har skapat en stabil grund
att véxa fran.

Nyckeldata per 2023-05-11"
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Precise  specialisering pa& under-display  sensorer
tillsammans med strategin att licensera ut mjukvaran
méjliggor samarbeten med vérldsledande sensortillverkare,
dar efterfragan drivs av ett ckad behov av sidkra och
bekvdma identifieringslosningar. Mjukvarans hardvaru-
agnostiska egenskaper skapar dven forutsittningar for att
snabbt skala upp inom nya produktomraden, nigot som
Bolaget har bevisat da flertalet samarbeten tecknats inom
nya vertikaler sdsom bérbara datorer och bilar. Bolagets
strategi att stdrka positionen pad marknaden for
fingeravtrycks-losningar ~ for  mobiler, samt bredda
verksamheten till nya vertikaler, skapar ett mer diversifierat
Precise och en investeringsmdjlighet som ger exponering
mot flera snabbt vdxande marknader.

Sammantaget sa anser Analyst Group att kombinationen av
Precise ledande position inom mobilsegmentet, stora
tillvaxtmajligheter i nya vertikaler och kommersialiseringen
inom Digital Identity, ger en intressant mix vilken férvéntas
att resultera i flera vardedrivare i aktien under kommande
aren.

Aktiekursens utveckling (12 manader)

SEK
Senast betalt (SEK) 2,3 10 —PREC
Antal aktier (st.) 46 427 597 9
Borsvarde (MSEK) 106,8 j
Nettoskuld (MSEK) -7,62 6
EV (MSEK) 99,2 j
P/S (LTM) 1,2x 3
EV/EBIT (LTM) Neg. 2
Lista Stockholm Small Cap ;
VD Patrick Hoijer &&@ & \b&”&g‘}&ﬂ 0\&@@&6@0‘4}. \Qp?f"@,'i%ﬁ&?fb@gf’
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'Exklusive den kommunicerade foretrédesemissionen under maj 2023.
2Inkl. kort och lang leasingskuld per 2022-12-31.
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Marknadsanalys

Positionerade i snabbt vaxande marknader

Marknaden for fingeravtryckssensorer kan delas upp i tre
olika sensortyper: optiska, kapacitiva och ultraljud, dar
Precise primért specialiserar sig pa optiska- och ultraljuds-
sensorer vilka &ven kallas under-display sensorer. Den
globala marknaden fér under-display fingeravtrycks-
sensorer forvdntas védxa till ett virde om 2,5 miljarder
dollar fram tills ar 2030, motsvararande en genomsnittligt
arlig tillvaxttakt (CAGR) om 21 %.
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Under-display sensorer har blivit en standard for manga
mobiltelefoner och givet den snabbt véxande efterfragan
som frdmst drivs av hdga krav pad sdkerhet och den
bekvamlighet som fingeravtryckssensorer erbjuder for
anvédndaren, anser vi att Bolaget &r rétt positionerat i
marknaden. Vidare har flera leverantérer av mobiltelefoner
atergatt till fingeravtryck fran ansiktsigenkénning eller
borjat med multibiometriska [6sningar dér
ansiktsigenkdnning kombineras med fingeravtryck. D&
Precise ingatt partnerskap med flera av vérldens storsta
sensortillverkare, samt erbjuder en helhetsldsning och har
25 &rs erfarenhet av algoritmer for bildanalys, vilket har
skapat tydliga konkurrensfordelar, anser vi att Bolaget &r
vél rustade for att kapitalisera pa tillvéxten i marknaden.

Den globala marknaden for biometriska fysiska access-
I6sningar, vilken Precise adresserar genom Digital Identity,
férvantas som namnt vixa till 3,7 mdUSD ar 2031,
motsvarande en CAGR om ca 8 % réknat fran &r 2021. Det
Okade behovet av sdkerhet och bevakning &r en av de
viktigaste faktorerna som driver tillvéxten i marknaden for
fysiska biometriska accessldsningar. Sjukhus som vill
begrdnsa atkomsten till kinsliga kemikalier & exempel pé
situationer som stéller hdga krav pa avancerade sikerhets-
atgarder. Precise har som tidigare ndmnt paborjat
kommersialiseringen av YOUNIQ™ och &r redo att
tillgodose kundernas behov inom detta segment. Sett till
marknaden for besdkshanteringssystem férvintas denna
vaxa till ett virde om 2 mdUSD &r 2026, mot-svarande en
CAGR om 16 %.

mdUSD Marknaden for bes6kshanteringssystem
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Efterfrdgan drivs bland annat av Okande sdkerhetsbehov
och mer effektiv hantering av bestkare i foretags- och
offentliga miljder. Genom att identifiera besokare och ge
séker dtkomstkontroll sa bidrar besokshanteringssystem till
att upprétthdlla en hog nivd av sdkerhet och minskat
manuellt arbete. Precise forvdrvade ar 2021 EastCoast
Solutions AB vilket stdrker Bolagets position inom
besdkshantering.
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Finansiell prognos

Den stdrsta andelen av Bolagets omséttning &r hénforlig till
affarsomradet Algo, som under ar 2022 stod for 74,5 %.
Under 2021 och 2022 féll omsattningen inom Algo med
15,2 % respektive 11,6 % pd grund av pandemin.
Underleverantdrer till mobiltillverkare byggde upp stora
lagernivder under 2022 som de sedermera inte kunde
omsitta till foljd av krig i Ukraina, forldngd karantdn i Kina
samt ldgre slutkundsefterfrdgan, vilket orsakade en
utbudschock i marknaden for fingeravtryckssensorer.

Under Q1-23 redovisade Bolaget ett omséttningstapp om
32,4 % jamfort med Q1-22, samt en bruttomarginal om
64,8 %, nagot som var véntat och sarskilt hanforligt till
lagre royaltyintdkter inom Algo som fortsatt praglats av
storningar i mobilmarknaden. Bolaget har ett Okat
kostnadsfokus vilket berdknas synas pd resultatrakningen
successivt under 2023, vilket tillsammans med en
aterhdmtning pad mobilmarknaden snabbt estimeras
forbattra rorelseresultatet. Analyst Group estimerar att
utbudssidan successivt kommer att latta under H1-23, for
att sedan normaliseras under Q4-23 och prognostiserar en
heldrsomséttning om ca 94 MSEK, med en bruttomarginal
om 74,4 %, for ar 2023 samt en omsittning om ca 115
MSEK med en bruttomarginal om 77,6 % for helaret 2024.

Med hénsyn till kommersialiseringen inom Digital Identity
och den inledda expansionen till USA, estimerar vi att
forséljningskostnaderna  kommer att 6ka nagot under
kommande kvartal. Ddremot & YOUNiIQ™ inte langre i en
utvecklingsfas sa kostnader for FoU estimeras samtidigt att
minska, vilket sammantaget, i kombination med ndmnd
forséljningsprognos och bruttomarginal, féranleder ett
estimerat rorelseresultat om -11,1 MSEK for ar 2023. Det
motsvarar sdledes en forbattring om 8,9 MSEK jamfort
med &r 2022, och estimeras &ven innebdra att Precise kan
uppvisa operativ I6nsamhet (EBIT) pa manadsbasis mot
slutet av arets fijdrde kvartal. Det ska dven tilldggas att
Precise redan idag uppvisar ett positivt operativt
kassaflode, dven efter fordndringar i rérelsekapital, vilket vi
raknar med &ven under heldret 2023. Analyst Group
estimerar, till foljd av ovan ndmnda anledningar, att Precise
uppnar operativ Iénsamhet for helaret 2024 med ett
rorelseresultat om ca 3,5 MSEK och en EBIT-marginal om
3,9 %.

Utifrdn en Pre-money vérdering om 74 MSEK i samband
med den kommunicerade foretrddesemissionen motsvarar
det en vidrdering om 0,8x samt 0,6x pa var estimerade
forséljning for ar 2023 respektive & 2024, vilket Analyst
Group anser utgdr en attraktiv vardering.
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Resultatrékning (tSEK) 2018 2019 2020 2021 2022 2023E 2024E
Nettoomséttning 67 645 91 927 92 349 83319 91018 93 813 115418
Tillvéxt 10,8% 35,9% 0,5% -9,8% 9,2% 3,1% 23,0%
COGS -10 000 -12470 -14 581 -19776 -25 982 -24 043 -25 887
Bruttovinst 57 645 79 457 77768 63 543 65 036 69 769 89 531
Bruttomarginal 85,2% 86,4% 84,2% 76,3% 71,5% 74,4% 77,6%
Forsaljningskostnader -27 664 -28 220 -30 737 -31 649 -34 796 -34 970 -37 768
Adminkostnader -15 508 -14 811 -15181 -18 018 -17 613 -16 226 -17 849
FoU -33519 -35794 -35 941 -28 161 -34 905 -29 669 -30 411
Ovriga intaker/kostnader -911 19 -1701 212 2262 -24 -35
Rorelseresultat -19 957 651 -5792 -14 073 -20 016 -11120 3469
EBIT-marginal -29,5% 0,7% -6,3% -16,9% -22,0% -11,9% 3,9%
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Disclaimer

Dessa analyser, dokument eller annan information hérrérande AG Equity Research AB (vidare AG) &r framstallt i
informationssyfte, for allman spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i analyserna ar baserade pa kéllor
och uppgifter samt utldtanden frdn personer som AG beddmer tillforlitiga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i
informationen. Alla estimat i analyserna dr subjektiva bedémningar, vilka alltid innehdller viss osékerhet och bér anvdndas
varsamt. AG kan darmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att investeringsbeslut baserat pa
information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjalvstandigt av investeraren. Dessa analyser, dokument och
information harrérande 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 franséger sig allt
ansvar for eventuell forlust eller skada av vad slag det ma vara som grundar sig pa anvéndandet av material hérrérande AG.
Lasare kan anta att Analyst Group har mottagit erséttning for att framstélla denna analysartikel.

AG Equity Research AB
Riddargatan 12B
114 35 Stockholm

Telefon: 08-410 112 15
E-post: info@analystgroup.se
Hemsida: www.analystgroup.se

Org.nr: 556999-0939
Analyst Group &r ett vdxande analyshus med fokus pad sma- och microcap-bolag i Sverige. Sedan var start & 2014 har vi
utvecklat en djupgdende kunskap och erfarenhet av att analysera och erbjuda aktieanalyser, samtidigt som vi hjélper foretag att

forbattra sina investerarrelationer for 6kad forstielse och transparens. Som lank mellan investerare och foretag ger vi stod i
investeringsbeslut, kapitalallokering och kommunikationsvagar

SidaS5av5



