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Precise Biometrics (”Precise” eller ”Bolaget”) ar ett
globalt biometribolag som genom fusionen med Finger-
print Cards ("FPC”) forenar sensorer, algoritmer, mjuk-
vara och identitetslosningar i ett mer komplett erbjuda-
nde inom fysisk och digital sikerhet. Fusionen vintas
medfora arliga kostnadssynergier om minst 45 MSEK,
samtidigt som den gemensamma kundbasen oppnar for
korsforsdljning och nya intdkter. Analyst Group bedémer
att det storre och mer diversifierade bolaget, tillsammans
med en strukturellt vaxande efterfrigan pa saker identi-
fiering, banar vdg for Ionsam tillvaxt och en omvérdering
av aktien. Den pagaende foretradesemissionen om cirka
110 MSEK, med garantidtaganden om totalt 100 MSEK,
avses bl.a. finansiera integrationen och realiseringen av
synergierna, varigenom Analyst Group sammantaget
bedomer att risk/reward ar attraktiv i den pagaende
emissionen.

Ett nytt Precise

Genom samgaendet mellan Precise Biometrics och Finger-
print Cards har ett nytt och stdrre bolag bildats inom bio-
metrisk sdkerhet, access och identitetshantering. Snarare
4n en fortsattning pa nagot av de tva tidigare bolagen utgor
det sammanslagna bolaget en bredare verksamhet med
storre skala och global réckvidd. Bolagets teknik kdnner
igen och verifierar personers identitet, till exempel for att
lasa upp mobiltelefoner, ge tilltrade till lokaler och styrka
identiteter i nationella ID-program. Genom att kombinera
Precise mjukvara och algoritmer med Fingerprint Cards
sensorer och biometriska system erbjuder Bolaget en
heltdckande I6sning for bade fysisk och digital sakerhet.
Tekniken finns i hundratals miljoner enheter och mojliggor
miljarder autentiseringar varje dag hos foretag, myndig-
heter och fillverkare vérlden 6ver. Kombinationen ger 6kad
skala, bredare erbjudande, en storre global kundbas och en
lagre gemensam kostnadsbas, vilket forvantas starka forut-
séttningarna for bade tillvaxt och Ionsamhet.
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Investeringscaset i korthet

Fusionen gor Precise till en komplett leverantor

Efter fusionen bygger affirsmodellen pa en kombination av
licens- och royaltyintékter samt SaaS-intakter. Forsaljning-
en av Bolagets algoritmer genererar arliga licens- och
supportavgifter i kombination med royalty per producerad
enhet, exempelvis i mobiltelefoner. FPC:s biometriska
system och moduler ger intdkter per sald produkt, medan
access- och besokssystemen drivs enligt en SaaS-modell
med manadsavgift per kund. Tidigare erhdll kunderna
vanligen sensor och algoritm frdn separata leverantorer.
Efter fusionen kan Precise i stéllet leverera samtliga
centrala delar i en biometrisk l6sning fran en och samma
leverantdr, frdn sensorn som laser av fingret till mjukvaran
och algoritmerna som tolkar och verifierar avtrycket. Det
forenklar for kunden och 6ppnar samtidigt for korsforsilj-
ning i en sammanslagen kundbas, ddr FPC:s kunder tidi-
gare enbart erbjudits hardvara och Precise kunder enbart
mjukvara.

Ett komplett erbjudande

Fusionen samlar hardvara, mjukvara
och identitetshantering hos en leveran-
tor, med stdd for fingeravtryck, iris,
ansikte och handflata. Nar en kund kan
képa bade hardvara och mjukvara frén
samma leverantor blir affaren enklare
att slutféra, med férre leverantorer att
koordinera och kortare inkdpsprocess.
Detta beddms 6ka sannolikheten att en
kunddialog leder till avslutad affdr och
dérmed Okad forséljning.

Synergier ger vag mot lonsamhet

Forvantade kostnadssynergier om 45
MSEK har identifierats efter fusionen
med FPC. Givet ett proforma-EBITDA-
resultat for de bada bolagen &r 2025
om -19 MSEK samt fullt ut realiserade
synergier skulle det medféra ett EBIT-
DA-resultat om 26 MSEK, motsvaran-
de en marginal om 17 %. Givet detta
samt tillvdxtmdgjligheterna som Bolaget
innehar, anses det finnas en tydlig vdg
till stark I6nsamhet efter fusionen.
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Sakerhetslaget och Al driver marknaden

Behovet av sédker och friktionsfri aut-
entisering drivs av alltmer sofistiker-
ade cyberhot, Al-drivna bedrédgerier
och utbyggd identitetsinfrastruktur.
Marknaden ror sig samtidigt fran en-
skilda punktldsningar mot integrerade
erbjudanden, vilket gynnar Bolagets
samlade erbjudande. Den globala bio-
metrimarknaden véntas véxa ca 20 %
arligen till ar 2034.
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Savél Precise som FPC fusioneras som mer fokuserade
och kostnadseffektiva bolag &n tidigare. FPC har genom
dess transformationsplan gétt fran en leverant6r av mobila
fingeravtryckssensorer i prispressade volymsegment till ett
fokuserat systembolag och har samtidigt avvecklat de ol6n-
samma produktgrupperna Mobile och PC samt minskat
organisationen. Precise har pad egen hand flyttat affdren
mot hdgre marginaler, minskat kostnadsbasen och leve-
rerat flera kvartal i féljd med positivt EBITDA-resultat
genom stark kostnadskontroll och en renodlad produkt-
portfdlj. Precise har avvecklat mindre I6nsamma delar och
koncentrerat verksamheten till de omraden dar marginal-
erna och tillvaxten ar hogst. Fusionen bygger ddrmed pa
att kombinera tvd redan omstrukturerade verksamheter till
en plattform med den storlek som krévs for att investera i
produktutveckling och forséljning for att driva tillvaxt och
[6nsamhet.

”"Med 45 MSEK i identifierade arliga kostnadssynergier,
en kommersiell uppsida i den korsforsaljning som ett
samlat erbjudande mdjliggor, och en marknad som
strukturellt vixer tvasiffrigt, bedomer Analyst Group att
Precise stir vil positionerat att omsitta ett bredare
erbjudande till bade tillvixt och lonsamhet framat”, sager
ansvarig analytiker pa Analyst Group.

Kostnadssynergier lagger grunden for lonsamhet

Forvantade kostnadssynergier utgér en av de viktigaste
vérdedrivarna efter fusionen av Precise och FPC. Precise
ledning har de senaste aren visat forméga att sdnka kost-
naderna, renodla verksamheten och forbattra resultatet, vil-
ket stérker trovérdigheten i synergiplanen. Den lagre kost-
nadsbasen forvantas uppnas genom sammanslagning av
administration och ett béttre resursutnyttjande. Det sam-
manslagna bolaget uppvisade ett EBITDA-resultat om cirka
-19 MSEK ar 2025, varigenom synergierna om 45 MSEK
skulle motsvara ett positivt EBITDA om 26 MSEK, motsva-
rande en EBITDA-marginal om 17 % och innebér ett skifte
fran forlust till Islnsamhet. Omstruktureringskostnaderna for
att nd synergierna bedéms uppga till cirka 25 MSEK, varav
merparten belastar ar 2026.

Intéktssynergier och bredare rackvidd driver tillvaxten

Precises omséttning minskade under ar 2025 da en av de
stérsta mobilkunderna, till foljd av ett osdkert makroldge,
skét planerade volymer pa framtiden, samtidigt som en
svagare USD tyngde intdkterna. Framét forvintas mobil-
affdren ater vixa nir ultraljudshaserade fingeravtryckslas-
are, ett segment dar Precise &r sarskilt starkt, breddas frén
dyra premiumtelefoner till stérre volymer i mellansegment-
et. Dartill forvéntas tillvdxt inom nationella ID-program,
alltsd statliga identitetssystem, dar Precise levererar anti-
spoofing som sakerstéller att en verklig person verifieras.
Bolagets matchningsldsning Bio-Match godkéndes nyligen
av MOSIP, en plattform for nationella ID-system, vilket
stérkte positionen ytterligare. Tillvéxt forvéntas dven inom
fysisk access och besokssystem, dér allt fler kunder viljer
molnabonnemang som ger stabila d&terkommande intékter.

FPC:s forséljning har i sin tur minskat som en féljd av att
de olénsamma produktgrupperna Mobile och PC avveck-
lades under ar 2025. Tillvaxten framgent forvantas i stallet
drivas av AllKey, ett komplett biometriskt system som siljs
till ett cirka tre génger hogre pris an en fristdende sensor,
som lanserades under &r 2025 nar massproduktion under
andra halvaret 2026 och dar fler an hilften av kunderna
estimeras ga 6ver fran sensorer till dessa system.

Ovanpa de befintliga affirerna adderar fusionen flera kom-
mersiella synergier. Den tydligaste synergin utgdrs av
korsforséljning, déar bolagens kompletterande kundbaser
mojliggor forsaljning av mjukvara till FPC:s hardvarukunder
och sensorer till Precises mjukvarukunder. Som en av fa
kompletta europeiska leverantérer star bolaget dessutom
starkt hos de kunder som av sdkerhets- och geopolitiska
skal vill undvika kinesisk teknik.

Bade Precise och FPC har pa egen hand starka tillvéxtdrivare, dar fusionen
forvantas ge intaktssynergier som accelererar tillvaxten ytterligare.
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"Baserat Post Money-vérderingen samt de bada bolagens nettokassa vid utgangen av Q1-26 exkl. leasing, estimerad nettolikvid efter garanti- emissions-, integrations-
och omstruktureringskostnader, aterbetalning av bryggfinansiering samt Analyst Groups antagande om en burn rate om 10 MSEK fran utgangen av Q1-26.

Var vénlig ta del av vara ansvarsbegrénsningar i slutet av artikeln



Analyst Group

Marknadsanalys

Precise verkar pa marknaden for biometrisk sikerhet,
access och identitetshantering, vilken omfattar l6sningar
for autentisering, identifiering och &tkomstkontroll i saval
digitala som fysiska miljder. Efterfrdgan drivs av stigande
sékerhetskrav hos foretag, myndigheter och konsumenter,
i takt med att allt fler tjinster och transaktioner digitaliseras
och behover skyddas mot intrdng och bedrégerier. Mark-
naden bestér i dag av ett stort antal specialiserade aktorer
med avancerad teknik, och ndr kunderna i allt hégre grad
prioriterar Idsningar som dr snabbare att integrera, enklare
att certifiera och lattare att skala, forskjuts efterfrdgan mot
plattformsbaserade helhetserbjudanden framfér enskilda
komponenter. Det gor skalférdelar till en allt tydligare kon-
kurrensfordel och skapar goda forutséttningar for konsoli-
dering, dar aktdrer med bred portfélj och stark marknads-
bearbetning star bast rustade. Genom sammanslagningen
med FPC etablerar sig Precise som en marknadsledande
aktdr inom biometri och identitet, med kompetens inom
hardvara, mjukvara och identitetshantering samlad hos en
och samma leverantdr, vilket ger ett fullstdndigt erbjudande
och en bred kommersiell réckvidd for att ta en ledande roll
i denna omstrukturering.

Biometrimarknaden estimeras vaxa med 20 % arligen

Den globala biometrimarknaden estimeras enligt Preceden-
ce Research uppga till cirka 60 mdUSD under ar 2025 och
estimeras darefter viaxa med en éarlig tillvaxttakt (CAGR) om
cirka 19,9 % fram till &r 2034, for att da uppga till cirka 307
mdUSD." Tillvixten forvintas primart drivas av Okade
cyberhot och Al-drivna bedrdgerier, utbyggnaden av natio-
nella ID-program och digital identitetsinfrastruktur globalt,
samt det pagaende skiftet ddr biometrisk autentisering i allt
hogre grad ersétter l6senord och PIN-koder. Ett av de
snabbast véxande delsegmenten &r digital identitets-
verifiering, det vill sdga Idsningar som sakerstéller att en
person faktiskt dr den som denne utger sig for att vara. |
takt med en o6kad digitalisering, samtidigt som Al-gene-
rerade forfalskningar blir allt svarare att upptacka, prognos-
tiseras segmentet vixa med upp till 25 % é&rligen. Aven
inom Precise 6vriga marknadsnischer, sdsom mobil, fysisk
access och nationella ID-program, estimeras en hég arlig
tillvaxttakt, vilket innebdr att Bolaget ar exponerat mot
marknadens mest attraktiva tillvaxtvertikaler och skapar
goda forutsattningar att kapitalisera pa den underliggande
marknadstillvéxten.
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Cybersakerhet och Al aktualiserar behovet av biometri

Marknadstillvéxten understdds av flera strukturella driv-
krafter. Ett forsdmrat sékerhetsldge, med allt fler och mer
sofistikerade dataintrang, har tydligt aktualiserat behovet av
starkare autentisering hos savél féretag som myndigheter
och konsumenter. Samtidigt skapar digitaliseringen nya
anvéndningsfall dér séker identifiering &r en grundférut-
séttning, exempelvis kryptotillgangar, digitala planbdcker
samt betalningar och identifiering i fordon. Dértill har Al-
utvecklingen visat sig ha tva sidor: samtidigt som Al utgor
ett kraftfullt verktyg i produktutvecklingen har teknologin
gjort bedragerier, forfalskningar och deepfakes bade
billigare att genomféra och svarare att upptdcka. Det har i
sin tur Okat efterfrdgan pa I6sningar som kan avgdéra om
ett biometriskt avtryck faktiskt &r akta, ett omrade dar
Precise, genom sin teknik for liveness-detektion och anti-
spoof, har en ledande position och dér Al anvands aktivt i
det egna utvecklingsarbetet.

Fem drivkrafter bakom marknadstillvixten

Okat fokus pa i Digitalisering & nya
cybersakerhet anvandningsomraden

ik Al som hot och verktyg

Regelverk skapar
maojligheter

IR Sakerhet och enkelhet

Dartill pagar ett strukturellt skifte bort fran I6senord och
PIN-koder, vilka i allt hogre grad bedéms som osékra och
otidsenliga. Allt fler organisationer infér sa kallade Zero
Trust-ramverk och losenordsfria standarder sasom FIDO,
dér biometrisk autentisering utgdr en central komponent.
Sammantaget bedoms drivkrafterna medféra att anvénd-
ningen av biometri 6kar strukturellt dver tid, oberoende av
konjunkturlage.

Storst potential inom segment med hdga sakerhetskrav

Marknadstillvixten estimeras vara hégst inom marknads-
segment dar sikerhetskraven dr som hogst, sdsom logisk
access, nationella ID-program och fysisk access. Inom
logisk access driver vergangen till 16senordsfria och FIDO-
certifierade l6sningar en okad efterfrigan pad kompletta
system snarare dn enskilda komponenter, vilket mojliggor
hogre forsaljningspriser och starkare marginaler. Nationella
ID-program utgor ett av de snabbast vixande omradena,
dar stigande krav pa skydd mot Al-drivna forfalskningar
gynnar leverantdrer med spetskompetens inom liveness
och anti-spoof. Inom fysisk access véantas efterfragan Gka
nédr biometri ersatter nycklar, passerkort och koder for
tilltrade till lokaler, medan sakerhetskraven p& mobilsidan
stiger allt eftersom telefonen anvdnds for betalningar och
kénslig data, vilket gynnar premiumsegmentet dar ultra-
ljudssensorer nu breddas mot mellansegmentet. Genom
Precises kompletta erbjudande inom just dessa segment
star Bolaget vdl positionerat att kapitalisera pa utveck-
lingen.
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"Mordor Intelligence, Precedence Research, Market.us, Fortune Business Insights
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Business Case

Precise har nyligen genomfort fusionen med FPC, vilket
forvintas skapa synergier pa sévil intakts- som kostnads-
sidan. De tvd bolagen kombinerat genererade en total
omsittning om 156 MSEK med ett EBITDA-resultat om -19
MSEK for helaret 2025. Bolaget har identifierat kostnads-
synergier som totalt forvantas sénka kostnaderna med 45
MSEK genom bl.a. sammanslagning av administration,
effektivare verksamhet och ett béattre resursutnyttjande.
Givet proforma-resultatet ar 2025 och den lagre kostnads-
basen genom sammanslagningen av bolagen skulle det
motsvara ett EBITDA-resultat om 26 MSEK och en marginal
om 17 %.

Illustration over kostnadssynergiernas effekt pa EBITDA-
MSEK resultatet
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Post Money-virderingen i den pagaende foretradesemi-
ssionen uppgar till 230,6 MSEK. | Analyst Groups beri-
kning av EV utgér vi fran Post Money-varderingen och drar
av den estimerade nettokassan efter emissionen och
genomforda omstruktureringar. Nettokassan estimeras da
uppga till 84,0 MSEK, baserat pa de bada bolagens netto-
kassa vid utgangen av Q1-26, nettolikviden fran emissionen
givet full teckning och efter garantikostnader samt emi-
ssions-, integrations- samt omstruktureringskostnader som
uppskattas till 25 MSEK, aterbetalning av bryggfinansiering
inklusive rénta samt ett antagande om en burn rate om 10
MSEK fran utgdngen av Q1-26. Berdkningen av netto-
kassan ar exklusive leasing och resulterar i ett EV om ca
146,6 MSEK och givet det potentiella EBITDA-resultatet
efter utvunna synergier om 26 MSEK motsvarar det en
EV/EBITDA-multipel om 5,6x. Det ska ndmnas att exemplet
ska ses som en illustration och att Analyst Group raknar
med att Precise parallellt med att kostnadssynergierna rea-
liseras kommer Oka de kommersiella satsningarna, vilket
medfor en dkad kostnadsbas. Samtidigt illustrerar exem-
plet EBITDA-resultatet p& nuvarande omsattningsniva, dar
de ndmnda kommersiella satsningarna och tillvéxtdrivarna
som finns inom séval Precise som FPC forvantas stirka
tillvaxten framgent. Med den férvantade tillvixten bedéms
dven resultatet kunna starkas ytterligare, vilket skulle
medfoéra en an lagre multipel. Givet detta ser Analyst Group
exemplet som en relevant datapunkt for att synliggora
potentialen med sammanslagningen, samt anser att det
illustrerar en attraktiv investeringsmdgjlighet i samband med
den pagaende foretradesemissionen.

Identifierade potentiella vardedrivare framgent

Nedan beskrivs ett enligt Analyst Group ténkbart hindelse-
férlopp och potentiella virdedrivare fér Precise under
kommande 4&r, vilket grundar sig i Bolagets afférsstrategi.

Genomfora foretradesemissionen och
diarmed sékra finansiering for att exekvera
pa omstrukturering

Under &r 2026 forvantas fokus vara att slutfora fore-
trddesemissionen om cirka 110 MSEK, och dirigenom
sikra finansiering for att exekvera pé integrationen av de
tva verksamheterna samt borja kapitalisera pa korsfor-
sdljningsmdjligheter. Parallellt forvéntas de forsta kost-
nadssynergierna borja realiseras, med omstrukturerings-
kostnader om cirka 25 MSEK som huvudsakligen
belastar ar 2026.

Leverera tillvaxt under lonsamhet genom
intékts- samt kostnadssynergier

| takt med att kostnadssynergierna realiseras fullt ut, och
de kommersiella satsningarna inom korsférsaljning bérjar
ge effekt, forvdntas resultatet successivt stérkas. Givet
detta estimeras ett positivt EBITDA-resultat kunna nas
under helaret 2027, dven vid utebliven tillvaxt. Med
vaxande volymer inom AllKey, nationella ID-program och
den aterkommande molnaffaren, bedoms l6nsamheten
kunna stirkas ytterligare, med positivt kassafléde som
foljd, ndgot som &ven forvintas realisera en omvardering
av Precise.

Bygga ett ledande europeiskt biometri-

o bolag med en komplett hardvaru- och

mjukvaruportfolj

Vid full realisering av synergierna, och med en véxande
andel systemforsiljning, estimeras Bolaget etablera sig
som en ledande europeisk aktér inom biometri och
identitet, med hardvara, mjukvara och identitetshantering
samlat hos en och samma leverantdr. | takt med att den
skalbara affirsmodellen utnyttjas férvdntas marginalerna
expandera ytterligare. Med en marknad som estimeras
vixa 20 % arligen, och en alltjimt fragmenterad bransch,
beddms Bolaget dessutom vara vl positionerat att delta
aktivt i konsolideringen genom selektiva forvérv.

Sammantaget bedomer Analyst Group att fusionen mellan
Precise och FPC skapar en ledande europeisk aktor inom
biometri och identitet, med ett komplett erbjudande, en
tydlig vdg mot I6nsamhet via kostnadssynergier, och en
kommersiell uppsida i korsforsiljningen mellan bolagens
kundbaser. Givet en EV/EBITDA-multipel om 5,6x efter
fusionen, baserat pad 2025 ars resultat och ett antagande
om fullt realiserade kostnadssynergier, ser Analyst Group
en tydlig vég till en omvérdering av Precise aktie och en
attraktiv investeringsmajlighet i samband med den paga-
ende foretrddesemissionen.
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Disclaimer

Dessa analyser, dokument eller annan information hérrérande AG Equity Research AB (vidare AG) &r framstallt i
informationssyfte, for allméan spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i analyserna ar baserade pa kallor
och uppgifter samt utlatanden fran personer som AG bedémmer vara tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i
informationen. Alla estimat i analyserna dr subjektiva bedémningar, vilka alltid innehaller viss osékerhet och bor anvindas
varsamt. AG kan darmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebir 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 ar 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 m& vara som grundar sig pa anviandandet av material harrérande 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 ar ett vixande analyshus med fokus pd smé- och microcap-bolag i Sverige. Sedan var start 4r 2014 har vi
utvecklat en djupgaende kunskap och erfarenhet av att analysera och erbjuda aktieanalyser, samtidigt som vi hjdlper foretag att

forbattra sina investerarrelationer for dkad forstaelse och transparens. Som lank mellan investerare och féretag ger vi stod i
investeringsbeslut, kapitalallokering och kommunikationsvégar.
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