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Transfer Group AB (publ) (“Transfer Group” eller “Bolaget”) offentliggjorde
den 27 februari 2026 sin bokslutskommuniké for 2025. Transfer Group lagger
bakom sig ett ar praglat av strategisk transformation och resultatutmaningar,
f6ljt av ett starkt momentum i det fjarde kvartalet. Efter periodens utgang har
Bolaget genomfort forsaljningen av dotterbolaget Sensec AB med tillhérande
dotterbolag (”Sensec-gruppen”).

Helaret uppvisar tillvaxt och presterar i stort enligt prognos

Det fjarde kvartalet blir 2025 ars starkaste kvartal med en omsattning pa cirka 106
MSEK, motsvarande en omsattningstillvaxt om nastan 77 % jamfort med samma
period foregdende ar. For helaret uppgar omsattningstillvaxten till cirka 15 %.
Utveckling ar primart kopplad till Sensec-gruppen och de stora avtalen med Avinor
AS och en skandinavisk myndighet om totalt drygt 1,1 miljarder SEK som
signerades under kvartalet. Kassaflodet fran den lGpande verksamheten uppgar till
cirka 73 MSEK (-7 MSEK) till foljd av forandringar i rorelsekapitalet givet stora
forskottsfaktureringar som férmodligen ar kopplade till dessa avtal.

Trots att rorelseresultatet uppgar till drygt 4,1 MSEK i Q4 ar den underliggande
lonsamheten fortsatt svag med ett rorelseresultat for helaret som faller tillbaka till
negativa nivaer. EBITDA-marginalen uppgar darmed till 2,2 %, jamfort med 7,9 %
aret innan, vilket understryker att Bolaget inte har borjat realisera de
kostnadseffektiviseringar och synergier som omstallningen syftar till an. Transfer
Group tydliggér samtidigt att satsningarna och kostnadsbesparingarna i Amigo
Systems AB och Amigo Safe SOC AB (”Amigo-bolagen”) kommer att bdrja
synliggoras i den finansiella utvecklingen under det forsta halvaret 2026. Darmed &r
var bild att det &annu inte gar att bedoma hur effektiv eller omfattande
kostnadsomstrukturering Bolaget har haft, utan invédntar kommande rapportering
for att kommentera detta narmare.

Samtidigt har dotterbolagen under 2025 i stort presterat enligt var prognos som
uppréattades i samband med var bolagsanalys av Transfer Group i december. Enligt
segmentsrapporteringen uppvisade Altum Security AB ("Altum”) ett for aret starkt
avslutande kvartal med en omséttning for helaret 2025 pé& 28 MSEK, och en EBITDA
3,2 MSEK, vilket ligger 6ver vara prognoser i basscenariot och ar drivet att storre
leverans av ordern om cirka 16 MSEK fran en befintlig kund och pabdérjade leverans
under kvartalet. Bdda Amigo-bolagen uppvisade en omsattning for helaret nagot
under vara prognoser, samtidigt som vi kan konstatera att kostnadsbaserna fortsatt
ar hoga under det sista kvartalet 2025. Vi hade rdknat med marginellt mer markbar
kostnadsreduktion redan under det sista kvartalet, men aterupprepar att dessa nu
kommuniceras ska f& utslag forst under 2026 och bevakar fortsatt utvecklingen
framat.

Foérséljningen av Sensec ger utrymme for en kassa om cirka 50 MSEK

Under Q1 2026 slutforde Transfer Group forsaljningen av Sensec-gruppen. |
bokslutskommunikén framgéar att efter amortering av samtliga kreditinstitutslan
och den beslutade utdelningen om 41,6 MSEK, kvarstar en kassa om cirka 50
MSEK, vilket kraftigt forandrar Bolagets finansiella flexibilitet framéat. Denna
likviditetsniva ar sarskilt viktig for Transfer Group i en fas av strategisk renodling,
eftersom den mojliggér bade langvarig drift av koncernen och skapar en
investeringsformaga i de kvarvarande karnverksamheterna, inklusive Amigo-
bolagen och Altum.

Samtidigt praglas som namnt Amigo-bolagen fortsatt av hoga kostnadsbaser da
besparingsatgarderna annu inte fatt genomslag. Arbetet med att fa tilltankt
genomslag i kostnadsbasen samt att skala intdkterna i Amigo-bolagen blir en
strategiskt central del av 2026, eftersom Bolagets framtida marginal- och
kassaflodesprofil i stor utstrackning kommer att bero pa hur snabbt och effektivt
Amigo-bolagen kan lyftas till break-even och darefter bli nettobidragande. Utan
dessa forbattringar riskerar det operativa momentum som skymtade i Q4 att
forsvagas Over tid. Det ska dock upprepas att Bolaget nu har en omfattande kassa
som kommer att kunna sakerstalla en betydande runway for dessa dotterbolag till
dess att de tilltankta effekterna far genomslag, samtidigt som Altum ater tagit fart
under det sista kvartalet 2025.
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Agarstruktur (killa: Modular Finance)
Mats HOlmDbBerg .....cccceevviiiiiiiiiiiiiiciceeee e 22,96 %
Avanza Pension ....ccceeeeeeeiiiiiiiiieeeeiiieeens v 474 %
J0akim DanielSSON ..co.ueeveveiiiiiiiiee et e e eeninn e 2,91 %
Anora HoldiNg AB .......c.uueiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiieieeiiees 2,54 %
Bjorn Collin INVest AB .......cccoeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeaee 2,22 %
Lars-GoOran HAl ........eeeeevvreeeeeeeiiiieeeeeeeeeveeeeeeeevaneees 2,11 %
Infobase Sverige AB .... e 1,78 %
Sparekassen Kronjylland ..........ccooeeviieiiiiiiiiiiiiiininnnnes 1,61 %
Tréadgérdshuset Nissarna AB ......cc.eeeveeerveeeiveeneeennns 1,43 %
Dennis DavidSSON .....coeeeevieieeeiiieeeeeiee e 1,27 %
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© 2026 Impala Nordic. All rights reserved.

Detta material har upprattats av Impala Nordic AB och ar avsett som allméan information och
analys, inte som investeringsradgivning, erbjudande eller rekommendation att kopa, sélja eller
behalla finansiella instrument. Varje investeringsbeslut fattas sjalvstandigt och tas pa egen risk.
Finansiella instrument kan bade 6ka och minska i varde, och det finns en risk att du inte far tillbaka
investerat kapital.

Denna bevakning ar finansierad. Detta innebér att Impala Nordic har erhéllit betalning fran Bolaget
for att uppratta bevakningen. Detta utgor en potentiell intressekonflikt. Lds mer om intressekonflikt
nedan ”Intressekonflikt”. Impala Nordic reserverar sig for eventuella faktafel, felskrivningar och
feltolkningar i bevakningskommentaren.

Bevakningskommentaren ar framtagen inom ramen for Impala Nordics verksamhet och ramar, och
ska inte tolkas som analytikerns personliga radgivning. Bevakningskommentaren representerar
Impala Nordics bedémning vid publiceringstillfallet. Det finns ingen garanti for att antaganden,
prognoser eller framatblickande uttalanden kommer att infrias.

Intressekonflikt

Analytikern ager aktier i Bolaget: Nej
Impala Nordic AB eller personer bakom Impala Nordic AB ager aktier i Bolaget:Ja

Ovriga férhallanden: Impala Nordic AB, Ylber Rexhepi (partner pa Impala Nordic AB) och Aya Salar
(partner pa Impala Nordic AB) innehar aktier i bolaget. Aya Salar ar dven styrelseledamot i Transfer
Group. Dessa férhallanden innebér att det foreligger intressekonflikter som paverkar oberoende.
Styrelseledamoten har inte deltagit i det analytiska arbetet eller i utformningen av bedémningar i
denna bevakningskommentar.

Analytiker

Charlie Dahlstréom
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