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Oversikt

Impala Nordic inleder bevakning p& Transfer Group AB (publ) (“Transfer
Group”, “Bolaget” eller "Koncernen”). Transfer Group ar ett holdingbolag for
en teknikdriven sékerhetskoncern. Koncernen ar en helhetsleverantér av bade
fysisk och digital sdkerhetsteknik. Genom dotterbolagen erbjuds allt fran
sakerhetslosningar for kansliga miljoer till egenutvecklade personlarm,
sakerhetsplattformar samt drift i larm- och kameracentral. Koncernen bestar
av Sensec AB inklusive dess dotterbolag (“Sensec”), Altum Security AB
(“Altum”), Amigo Systems AB (“Amigo Systems”) och Amigo Safe SOC AB
(“Amigo Safe”) (tidigare ”Safe Solutions”). Under 2024 avyttrades
bevakningsverksamheten Commuter Security Group AB (’CSG”), och i
radande stund pagar en forsaljningsprocess av Sensec i syfte att frigora kapital
och ytterligare renodla koncernen mot de snabbast véxande affarsomradena
inom Amigo-bolagens sékerhetsteknologi.

Hojdpunkter

* Teknikdriven sakerhetskoncern: Transfer Group kombinerar teknisk
sékerhet och projektleverans i Sensec och Altum med egenutvecklad
hard- och mjukvara och central drift i Amigo Systems och Amigo Safe.
Modellen mojliggdr att produkt, licens och drift kan paketeras i flerariga
ataganden (“Security-as-a-Service”) och skapar en kommersiell logik med
forutsattningar for korsforsaljning och dterkommande intakter.

* Férsidljningsprocess av Sensec: Sensec ar foremal for en pagaende
forsaljningsprocess, samtidigt som verksamheten har starkts av vunna
upphandlingar under aret, inklusive tvd nytecknade avtal om totalt cirka
1,2 miljarder SEK. Transfer Groups ambition ar att realisera vardet av den
mogna och valetablerade verksamheten och darmed frigora kapacitet och
kapital for skuldsanering, utdelning och riktade satsningar pa Koncernens
snabbastvaxande och skalbara erbjudanden.

* Renodlad struktur: Avyttringen av bevakningsverksamheten CSG under
2024 och den pagéaende forséljningen av Sensec syftar till att successivt
flytta tyngdpunkten mot kapitallatta, teknikdrivha erbjudanden med hogre
grad av aterkommande intakter. Kvarvarande verksamheter i Amigo-
bolagen och Altum beddms ha god skalbarhet, dar ytterligare volym
primart krdver kommersiell utveckling snarare én tung kapitalbindning.

* Digitala bevakningslosningar som ett framtida tillvixtben: Genom
forvarvet av Amigo Safe far Transfer Group en etablerad kameracentral
med cirka 550 befintliga kundavtal och en plattform for aterkommande
intakter. Med mojlighet att successivt migrera kunder till egna avtal och
ansluta externa anlaggningar kan affaren bli ett skalbart nav. Den
pagadende uppbyggnaden av en larmcentral breddar erbjudandet. Amigo
Safes digitala bevakning kan samtidigt ersatta delar av traditionell,
personintensiv bevakning med mer kostnadseffektiva tekniska l6sningar.
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Investment Case
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Strategisk renodling och potentiell varderealisering

Transfer Group driver fortsatt en strategisk renodling mot skalbara, teknikdrivna erbjudanden dar
egenutvecklad mjukvara, uppkopplad hardvara och central drift samverkar, for att skapa ett paketerat
erbjudande inom Security-as-a-Service. Amigo-bolagen utgér den tekniska k&rnan, Altum ger
hogsakerhetsinstallationer, och Sensec star samtidigt for en etablerad, kassaflodesgenererande
verksamhet. Sensec ar foremal for en pagéende forsaljningsprocess och en framtida forsaljning av hela
eller delar av Sensec beddéms kunna frigora betydande kapital fér skuldsanering, utdelning och riktade
satsningar i resterande delar av Koncernen.

Transformativ orderbok i Sensec lyfter vardet

Sensec, Koncernens storsta dotterbolag med lbnsam och kassaflodesgenererande verksamhet, har under
2025 vunnit flera stérre upphandlingar. Tvd nytecknade avtal om totalt cirka 1,2 miljarder SEK ger en
vasentligt starkt orderbok och langsiktig intaktsbas. Avtalen kombinerar initiala hardvaruleveranser med
flerdriga service- och supportkontrakt, vilket okar andelen &terkommande intakter och forbattrar
visibiliteten i kassaflodet framat. Sammantaget innebar detta att referensvardet i Sensec stérks infor den
tilltankta forsaljningen.

Skalbar abonnemangsaffar

Koncernen genomfor ett stegvis skifte i intdktsmixen frdn projekt- och hardvarutunga affarer mot en hogre
andel dterkommande tjansteintakter. Amigo Systems lGsningar kan kopplas till central drift i Amigo Safes
larm- och kameracentraler, vilket genererar licens-, abonnemangs- och serviceintakter over flerariga
avtalscykler. Férvarvet av Amigo Safe har medfort en installerad kundbas samtidigt som externa aktorer
kan ansluta befintliga sékerhetslosningar till centralerna. Pa sikt bedoms denna abonnemangsaffar kunna
utgdra en vaxande andel av verksamheten, medan resterande delar fortsatter att driva volym.

Medvind i sakerhetsmarknaden

Sakerhetsmarknaden vaxer strukturellt, drivet av ett forsamrat sakerhetslage, hogre krav pa skydd av
kritisk infrastruktur och ©kade investeringar i totalforsvaret. Sveriges Nato-intrdde och ett fordjupat
europeiskt sakerhetssamarbete och oOkade krav pa sakra energisystem samt offentlig miljo vantas
fortsatta driva efterfrdgan. Transfer Group, via Sensec, Altum och Amigo-bolagen, &r positionerat i ett
segment dar krav pa certifieringar, referensprojekt och langvariga kundrelationer skapar tydliga
intradesbarriarer. Denna utveckling gynnar leverantérer som kan kombinera teknologisk spets,
dokumenterad leveransférmaga och langsiktigt driftansvar.

Selektiv internationell expansion

Utanfor Norden foljer Transfer Group en partnerledd expansionsmodell for att skala sina l@sningar utan
tung lokal kostnadsbas. Amigo Systems har ingétt ett samarbete med Senaca East Africa Limited
("Senaca”), en valetablerad sikerhetsaktor i Ostafrika, dar dotterbolaget levererar sin sékerhetsplattform
Alerty, vilket utgdr en tidig referens for denna selektiva expansion, dar egna produkter och plattformar
kombineras med lokala partners operativa narvaro. Denna modell kan gradvis byggas ut i takt med
bekraftad efterfragan for fortsatt expansion i regioner med dokumenterad efterfrdgan och starka lokala
aktorer, samtidigt som den finansiella risken halls nere.

Fokus pa de snabbast vixande
delarna och potentiell stor
kapitalfrigorelse

Sensec tecknar storordrar som
starker véarderingen

Skalbar abonnemangsaffar dar
Amigo Safe knyter ihop
erbjudandet framat

Marknadsmedvind och héga
intrddesbarriarer

Kapitaleffektiv viaxande néarvaro
genom lokala partners
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Verksamhetsbeskrivning
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Ett brett erbjudande inom séakerhet

Transfer Group ar holdingbolaget for en globalt sékerhetsinriktad
Koncern, noterat p& Nordic SME sedan 2021, vars karna éar
teknikdriven sakerhet. Transfer Group ar en helhetsleverantor av
bade digital och fysisk sédkerhetsteknik. Genom sina dotterbolag
erbjuder man allt frdn tekniska sékerhetslosningar for kansliga
miljoer till egenutvecklade personlarm och 6vervakningstjanster.
Verksamheten omfattar sdkerhetskontroll och tekniska
sakerhetslosningar genom Sensec, digitala sdkerhetsprodukter,
system och plattformar genom Amigo Systems, egenutvecklad
sakerhetskamera, videoanalysplattform och larm- och
kameracentral genom Amigo Safe samt fysiskt skalskydd och
hogsakerhetsinstallationer  genom  Altum. Omradena  ar
utformade for att kunna samverka i helhetsleveranser, sdsom
kamerabaserad 6vervakning och uppkopplade larm med central
drift. Den breda produktportfolien ger flera intédktsstrommar och
erbjudanden kan i olika utstrakning paketeras som
abonnemangsbaserade helhetslésningar, Security-as-a-Service,
dér licenser, uppkoppling, drift i central och service ingéar i ett
sammanhéllet atagande. Detta okar andelen &terkommande
intdkter och ger kunderna hog driftsakerhet och lagre total
agandekostnad.

Transfer Group har under de senaste &ren renodlat sin
verksamhet genom ett antal strategiska forvarv och avyttringar.
Bolaget har konsekvent arbetat for att fokusera pa karnomraden
med hogre teknikinnehall och skalbarhet. Under 2024 avyttrades
dotterbolaget CSG, verksamt inom bevakning och som da stod
for majoriteten av Koncernens omsattning, vilket frigjorde kapital
och tydliggjorde Koncernens fokus p& teknikorienterade
sakerhetslosningar. Vidare har bolaget under 2025 inlett en
forsaljningsprocess for Sensec i syfte att koncentrera resurser till
det snabbvéxande affarsomradet inom Amigo-bolagen.

Transfer Group - Koncernstruktur

2019

Transfer Group férvarvar
Bertel O Steen Airport
Solutions (numera Sensec)
och Amigo Alarm (numera
Amigo Systems)

2021

Perimeterbolaget Altum
Security forvarvas

2023

Avyttring av dotterbolaget
CSG. Amigo Systems samlar
samtliga produkter fran
Amigo varumarket

2025

Transfer Group

Transfer Group tillkommer
efter en omvandling av
innehav inom framst vard
och omsorg

2020

Transfer Group noteras pa
Nordic SME.
Bevakningsbolaget CSG
forvarvas

2022

Transfer Group bestar av
fem dotterbolag

2024

Transfer Group forvérvar Safe
Solutions (numera Amigo Safe
SOC). Avyttringprocess av
Sensec initieras, underskrivet
LOI

Sensec Amigo Systems

Kaélla: Transfer Group

Amigo Safe

Altum Security
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Verksamhetsbeskrivning fort.
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Dotterbolagen

Sensec gruppen

Sensec omfattar bolagsgruppen Sensec AB, Sensec Solutions AS, Sensec Academy AB och Mil Sec
Sverige AB och ar Koncernens storsta verksamhetsgren och en val etablerad aktér inom sakerhetsteknik.
Sensec levererar kompletta sakerhetslosningar och teknisk utrustning for att detektera och identifiera
farliga foremal och d&mnen inom kritisk infrastruktur i miljoer med hoga skyddskrav. Kunderna omfattar
bland annat flygplatser, energianlaggningar, blaljusmyndigheter, kriminalvard, civila och militara
myndigheter samt Forsvarsmakten. Erbjudandet stracker sig frdn checkpoints med rontgen- och
metalldetekteringsutrustning till vatske-, narkotika- och sprangdmnesdetektorer samt stralningsmatning.
Darutover erbjuds systemintegration och intralogistiklésningar, inklusive serviceorganisation med
certifierade tekniker och utbildningar. Sensecs utrustning och system anvands for att skydda samhallet
mot saval inhemska som utlandska hot, forebygga terrorism och 6ka sékerheten for personal inom polis,
tull, raddningstjanst och forsvar, bade nationellt och vid internationella insatser.

Sensecs modell bygger pd kompletta projektldsningar kombinerat med langsiktiga servicedtaganden.
Bolaget samarbetar med ett stort antal ledande tillverkare globalt, bland annat Smiths Detection Group
Ltd, for att kunna plocka fram den basta tekniska losningen for varje kund. Genom att vara en
systemintegrator med bred leverantdrsbas kan Sensec skréaddarsy l6sningar efter kundens behov. Sensec
har en dokumenterat hog hit-rate i offentliga upphandlingar déar man har vunnit majoriteten av de anbud
som man ldmnat under senare ar. Denna framgang bottnar i langvariga kundrelationer, teknisk expertis
och férmagan att mota tuffa kravspecifikationer.

Sensec har uppvisat en stabil tillvaxt med l6nsamhet, och dotterbolaget uppges vara val positionerat for
att fortsatta kapitalisera pa marknadstrender inom sakerhetslosningar kopplade till sékerhetsscreening,
fysisk sakerhet och kritisk infrastruktur.

Transfer Group har sedan 2024 kommunicerat att man har for avsikt att avyttra Sensec, for att frigora
kapacitet och kapital till Koncernens snabbast véaxande verksamhetsomraden samt séanka komplexiteten.
Forsaljningsprocessen av Sensec har fortgatt under 2025 och Bolaget kommunicerade i november 2025
att man fordjupar forsaljningsarbetet och breddat forhandlingarna till fler potentiella kopare.
Forsaljningsprocessen beskrivs i detalj pa sida (las mer om den pagdende forsaljningsprocessen under
avsnittet ”Strategisk avyttring av Sensec”).

Sensec — omraden, produkter och tjanster

Solutions «  Luftfartsskydd
*  Rattsvasendet
«  Offentliga byggnader
e Karnkraftverk/ Varmeverk
«  Blaljusverksamhet
e Sjofartsskydd
e Frakt/Gods
«  Evenemang

«  Metallatervinning/ Stalindustri

Defence «  EOD-lésningar (Explosive Ordnance Disposal)

«  CBRNe-lésningar (Kemiska, Biologiska, Radiologiska, Nukleéra och
explosiva hot)

Sensec Academy *  Auktoriserat utbildningsféretag inom luftfartskydd,
Réntgenoperatorsutbildning m.m.

Uthyrning «  Uthyrning av rontgenutrustning, metalldetektorer, sprangdmnes- och
narkotikadetektorer

« Radgivning och projektering, installation och driftsattning, utbildning
och service
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Aktuella upphandlingar for Sensec

Sensec har under det fjarde kvartalet natt tva betydande framgangar inom offentlig upphandling som 6kar
bolagets tillvaxtutsikter. | november 2025 tilldelades Sensec en av de stdrsta sadkerhetsrelaterade
upphandlingarna i Norge under senare ar, d& man utsags till leverantor for ett ramavtal med Avinor AS
(”Avinor”) inom kritisk infrastruktur vart cirka 800 miljoner NOK, motsvarande cirka 750 miljoner SEK, som
loper Gver 8 ar. | nara samarbete med utvecklingspartnern Smiths Detection kommer Sensec att leverera
nésta generations sakerhetskontroller pa norska flygplatser. Cirka 500 miljoner NOK utgérs av leverans av
teknisk utrustning (hardvara) och cirka 300 miljoner NOK av serviceavtal under utrustningens livslangd.
Leveranserna av hardvara planeras starta under andra halvan av 2026.

Vidare har Sensec erhallit en stororder gallande detektionslosningar till en myndighet i Skandinavien.
Ordern, som &r vard cirka 35 miljoner EUR, motsvarande cirka 400 miljoner SEK, innefattar leverans av
hardvara och avancerade detektionslosningar samt ett omfattande serviceavtal pa tio ar. Affaren ger
Sensec en langsiktig intaktsstrom fran bade utrustning och service. En initial bestallning av hardvara
forvantas ske omgéende, foljt av tillverkning och forsta leveranserna. Den fullskaliga implementeringen
beraknas darefter inledas under slutet av 2026 och p&ga successivt fram till 2029.

Tillsammans uppgar vardet av dessa tvd vunna upphandlingar till omkring 1,2 miljarder SEK. | ramavtal
sker bestéllningarna lopande Over tid, vilket skapar bade kontinuitet och flexibilitet. Det ger Sensec
mojlighet att planera resurser och investeringar langsiktigt, samtidigt som kunden kan justera sina behov
efter verksamhetens utveckling. Dessa avtal ger darmed Sensec en forutsagbar intdktsbas som vaxer med
kundens krav och anvandning, och hgjer tillvaxtmojligheterna for dotterbolaget framét. Vidare kan noteras
att tilldelningarna kan téankas att ytterligare hoja intresset for, och varderingen av, Sensec hos potentiella
képare (las mer om den pagéende forsaljningsprocessen under avsnittet ”Strategisk avyttring av Sensec”)

Sensec orderingangar

Sensec har slutit flera avtal inom bland annat offentlig sektor som loper flera ar framat. Ett urval av avtal
och ordrar fér Sensec listas nedan.

Sensec - urval av kundavtal och ordrar
Beskrivning Vérde

2025-11-06: Sensec Solutions AS - Utses som leverantdr av detektionslosningar till ledande 35 MEUR
kund inom kritisk infrastruktur i Skandinavien. Hardvaruleveranser 2026-2029 och
serviceavtal med 10 &rs l6ptid.

2025-11-05: Sensec Solutions AS - Utses till féredragen leverantdér i nationell 800 MNOK
ramavtalsupphandling av avancerad sakerhetsteknik inom kritisk infrastruktur. Ramavtal med
leveranser i etapper fran 2026.

2025-08-11: Sensec Solutions AS - Order frdn norsk myndighet avseende handhallna 3 MNOK
backscatter-rontgensystem, inklusive utbildning samt langsiktigt service- och underhallsstod.
Leverans férvantas ske under 2025.

2025-02-20: Sensec Solutions AS - Order fran kund inom kritisk infrastruktur i Skandinavien 8 MNOK
avseende teknisk sakerhetsutrustning for granskning av gods. Leverans under 2025.

2025-02-19: Sensec AB - Flerarigt avtal med strategisk kund inom kritisk infrastruktur. Avtalet 91 MSEK
stracker sig till 2029 med moéjlighet till forlangning till 2032 och omfattar tjanster kopplade till
teknisk sakerhetsinfrastruktur.

2025-01-27: Sensec AB — Order fran befintlig kund inom svensk kritisk infrastruktur for 5 MSEK
uppgradering av sdkerhetsutrustning for person- och godskontroll. Leverans att paboérjas fore
sommaren 2025.

2024-09-13: Sensec AB - Order fran en forsvarsmakt i Norden avseende avancerad 4,6 MSEK
utrustning, bland annat minsdkare, som starker sakerhet och skydd for personal i falt

2024-08-07: Sensec Solutions AS — Order fran befintlig kund inom kritisk infrastruktur i 2,5 MNOK
Skandinavien avseende teknisk sékerhetsutrustning for sékerhetsgranskning av personer och
objekt. Leverans under 2025.

2024-05-14: Sensec Solutions AS - Order fran befintlig kund inom kritisk infrastruktur 6 MEUR
avseende fordon- och godskontroll med integrerad natverkslésning. Leveranser lopande
2025-2034 med langvarigt servicekontrakt.

5/32



Transfer Group AB (publ)

Verksamhetsbeskrivning fort.

w4 IMPALA NORDIC

Amigo bolagen
Amigo Systems AB

Amigo Systems omfattar samtliga produkter och tjanster under varuméarket Amigo och inkluderar
Koncernens egenutvecklade produkter och plattformar for digital och personbaserad sékerhet. Portfoljen
omfattar sakerhetslosningar som kombinerar mjuk- och hardvara for professionellt bruk, inklusive
personlarm och appbaserad trygghet med integrationsvanliga larmsystem, kompletterat av verktyg for
positionering och incidenthantering. Personlarmen ar Amigo Systems framsta intdktskalla och ar sarskilt
framtagna for att méta kraven fran professionella anvandare i hogriskmiljoer. Bolaget har cirka 8 000
personlarm uppkopplade idag. Amigo Tools, ett webbaserat rapporteringssystem, kan integreras med
larmen for effektiv hantering och 6vervakning av sdkerhetsincidenter i realtid.

Kunderna &terfinns i bade offentlig och privat sektor i Norden och Ostafrika, och produkterna ar
certifierade enligt svenska industristandarder. Under 2025 har Amigo Systems vunnit flera upphandlingar,
bland annat personlarmstjanster och “trygghetssensorer som tjanst" till kommunal verksamhet, vilket
pekar pé att Security-as-a-Service modellen tar fart med flerériga avtal.

Amigo Safe SOC AB

Amigo Safe forvarvades i januari 2025, under davarande namnet Safe Solutions AB, och erbjuder
innovativa och kostnadseffektiva bevakningslésningar baserade pa avancerad kamerateknik. Karnan i
systemet &r ”digitala véaktare” i form av avancerade sékerhetskameror med roterande system péa hojd, dar
kamerabilderna analyseras och hanteras i realtid i en videoanalysplattform baserad p& egenutvecklad
videoprogramvara. Pa sadant vis erséatter den digitala vaktaren behovet av ménniskor som arbetar med
bevakning, och Bolaget framfor systemets precision och kostnadseffektivitet.

Utdver systemet med digitala vaktare driver Bolaget en etablerad kameracentral med dygnet-runt-
Overvakning, handelseverifiering, eskalering, incidentloggning och kundkontakt. Vidare sa besitter dven
Amigo Safe en annu inte driftsatt SSF-certifierad larmcentral som framat breddar erbjudandet fran
kamerabevakning till larmhantering, déar foretag och organisationer kan ansluta sina befintliga
larmlésningar till larmcentralen. Hit flyttas exempelvis Amigo Systems omkring 8 000 personallarm, som
tidigare varit kopplade till externa larmcentraler. En betydande del av affaren framat ar tilltdnkt som
abonnemangsbaserade intékter kopplade till centralerna, dar drift, uppkoppling och incidenthantering
levereras l6pande.

Under 2025 har flera ordrar inom kamerabaserad bevakning som digitala véaktare kommunicerats, vilket
starkt den installerade basen och aterkommande driftintakter genom nya kunder till plattformen och
kameracentralen for dygnet-runt-drift. | samband med forvarvet fanns omkring 550 aktiva kundavtal, dels i
egen bok, dels via finansbolag. Nar finansieringsavtal lOper ut vantas dessa successivt 6verga till egen
bok.

Amigo - kundgrupper

*  Bevakningsbranschen och sakerhetsféretag
*  Kommuner och regional verksamhet

*  Halso- och sjukvéard

*  Socialtjanst samt kyrkor och trossamfund
*  Industri och produktionsmiljoer

*  Arenor och ndjesparker

*  Detaljhandel

*  Hotell och restaurang

*  Ensamarbetare i riskmiljoer

e Sjofart och marin

*  Energibolag inom solparker och kraftverk
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Amigo - produkter och tjanster

Namn

Amigo Nyx Pocket

Amigo Nyx One

Amigo Nexus Multi

Alerty

Amigo Mobile

Amigo Tools

Amigo Easy Tracker

Smart tillbeh6r och

integrationsmoduler

Amigo RCT Safety och
Amigo Safe RVS

Beskrivning

Mobila  personlarm med  GPS-positionering och  SIM-kort  samt
inomhuspositionering. Kan kopplas till larmcentral eller vaktare. Anpassat for
4G/5G.

Personlarm esignat for mer utsatta och riskfyllda arbeten. GPS-positionering
och SIM-kort. OLED-display med inomhuspositionering.

Multisensor objektslarm som styr via Min Amigo. Installationsfritt och utan
kablar, Bluetooth eller WiFi.

Applarm i form av ett intelligent personlarm i din mobil for en tryggare
arbetsmiljé. Vid larm skickas notis till férvalda mottagare, med din position pa
en karta samtidigt som ljud och bild fangas upp.

Mobilt larmcentralsystem, for fjarrstyrning av larm och installningar via
mobiltelefon och surfplattor.

Webbaserat rapporterings- och incidenthanteringssystem framtaget for alla
branscher som har ett rapporteringsbehov.

Sparningssystem for fordon och andra tillgéngar.

Produkter sdsom Radiofyr fér inomhuspositionering, Amigo Nyx relay for
automation for att styra till exempel doérrar, portar och stoppa maskiner, och
smarta larmtablan for att visa kritisk information i realtid.

Overvakningslésningar baserade pa avancerad kamerateknik och intelligent
analys for omradesbevakning (sékerhetskameror).

Amigo Safe Certifierad larmcentral och kameracentral.

Vad ar ett personlarm?

Ett personlarm &r en sékerhetsprodukt som ger trygghet till individer som behéver extra skydd och
sékerhet. Personlarmet bérs vanligtvis pd kroppen och kan aktiveras fér att snabbt larma och pakalla
hjélp nédr anvdndaren befinner sig i en nddsituation. Nér larmet aktiveras skickas en larmsignal till en
larmcentral, som kan agera omedelbart genom att pakalla véktare, raddningstjénst eller annan nédvéandig
hjélp. Detta gor personlarm till en oumbaérlig livlina for bade yrkesverksamma och privatpersoner som
riskerar att hamna i hotfulla eller farliga situationer.

Vad éar en larmcentral?

En larmcentral &r en bemannad évervakningsstation som fungerar som navet i ett sékerhetssystem och
dygnet runt tar emot och behandlar signaler fran exempelvis personlarm eller inbrottslarm. Larmcentralen
ar bemannad med experter redo att vidta lédmpliga atgarder om ett larm utlGses, genom att exempelvis
pékalla véktare, raddningstjdnst eller annan nédvéndig hjélp. Nér Transfer Group tilltrédde Amigo Safe
tidigare i ar ingick en SSF-certifierad larmcentral i férvarvet. Att bygga en sadan central fran grunden ar
oftast ett mycket dyrt projekt som kréver stora kapitalsatsningar. En SSF-certifierad larmcentral uppfyller
de sédkerhets- och kvalitetskrav som Svenska Stoldskyddsféreningen faststéllt tillsammans med
myndigheter och branschaktorer, vilket sékerstéller en kontrollerad och driftsdker larmhantering.
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Amigo bolagens orderingangar

Amigo-bolagen har slutit flera avtal inom bland annat offentlig sektor som loper flera &r framat. Det har

aven slutits avtal utanfér Norden. Ett urval av avtal och ordrar listas nedan.

Amigo - urval av kundavtal och ordrar

Beskrivning

2025-10-08: Amigo Safe — Leverans- och serviceavtal med en av Europas ledande aktorer
inom solenergi. Omgéende leverans och installation av &tta digitala véktare samt dygnet-

runt-bevakning, service och underhall.

2025-10-08: Amigo Safe - Sakerhetsavtal med fastighetsbolag omfattande tva digitala
vaktare, inklusive larmhantering och forebyggande sékerhetsarbete.

2025-08-19: Amigo Safe - Order for kamerabaserad bevakning till svensk solpark med
omedelbar leverans. Ordern lGper i 6 ar.

2025-07-07: Amigo Systems - Alerty appen till kund Senaca East Africa (initialt 250
anvandare), 12 manaders testperiod med mojlighet till forlangning/uppskalning; leverans och
fakturering omgaende.

2025-06-19: Amigo Systems — Vinner upphandling av personlarm till Hallsbergs kommun.
Léper under 5 &r och omfattar leverans, drift och larmtjanstservice.

2025-05-22: Amigo Systems - Vinner upphandling av trygghetssensorer till kommunalt
fastighetsbolag. Léper initialt 1 &r, mojlig forlangning upp till 6 ar.

2025-04-23: Amigo Safe - Order pa kamerabaserade bevakningslosningar fran en
aterforsaljare av fordon. Ordern lGperi 5 ar.

2025-04-10: Amigo Safe — Order frdn en av Europas storsta aterforsaljare av fordon for
sakerhetskameror till anlaggningar i Sverige. Ordern (Oper i 5 ar.

2025-03-26: Amigo Safe — Tva order avseende sdkerhetskameror till tvd nya kunder inom
industri- respektive livsmedelsproduktion

2025-02-17: Amigo Safe — Order géllande leverans av sékerhetskameror till en ny kund inom
energisektorn.

2025-02-05: Amigo Systems - Vinner upphandling i Sala kommun géllande personlarm och
Alerty appen. 5-arigt avtal.

2024-11-11: Amigo Systems - Vinner upphandling i Vingadkers kommun fér Alerty appen.
2024-10-25: Amigo Systems - Vinner upphandling i Katrineholms kommun for Alerty appen.

2024-09-06: Amigo Systems - Vinner upphandling i Valdemarsviks kommun fér personlarm
och tillhérande teknik. Avtalet [6per under 4 &r.

Vérde

5,1 MSEK

2,5 MSEK

0,8 MSEK

1,8 MSEK

0,9 MSEK

0,7 MSEK

2,0 MSEK

1,3 MSEK

2,2 MSEK

1,2 MSEK

3,56 MSEK

>1,0 MSEK

>2,0 MSEK

7,0 MSEK

8/32



Transfer Group AB (publ)

Verksamhetsbeskrivning fort.

w4 IMPALA NORDIC

Altum Security AB

Altum ar ett perimeterbolag som levererar inom hogsékerhetsomradet. Erbjudandet spanner fran
perimeterskydd med grindar och stangsel till l@sningar som skyddar mot inbrott, beskjutning,
fordonsramning, rédn och tryckvagor. Altum projekterar och bygger sdkra rum med stalpartier,
sakerhetsdorrar, okrossbara glas och fonsterfilm, anpassade efter kundens hotbild. Foér att moéta
fordonshot erbjuder bolaget bland annat fasta och rorliga pollare, roadblockers och tyre killers.
Produkterna ar provade och godkéanda enligt etablerade normer och standarder.

Altum var inledningsvis foremal for forsaljningsévervaganden tillsammans med Sensec, men under
sommaren 2025 klargjordes att Altum inte langre ingér i den processen. Bedomningen &r att efterfrdgan
inom omradesskydd och hogsékerhet ar strukturellt stark och att Altum har tydliga kommersiella
kopplingar till Koncernens oOvriga erbjudande, dven efter en potentiell forsaljning av Sensec. Bolaget
betraktas darfor som ett karninnehav. Altum uppvisade lonsamhet under 2024 och utvecklas mot en
stabil lbnsamhetsnivd med stdd av en vaxande installerad bas och dterkommande service och underhall,
men omsattningstakten for rddande ar ar betydligt lagre an fjolaret.

Altum - kundgrupper Altum - produkter
*  Skyddsobjekt *  Stalprofilpartier

*  Myndigheter och kommuner . Hammerglass

* Industriomraden ¢ Strongrooms

* Kommersiella fastigheter *  Galler ochjalusier

¢ Beskjutningsskydd och tryckvégsskydd
¢ Sakerhetsdorrar
*  Overrackningslador

¢ Sakerhetsfilm

Altum orderingangar
Ett urval av avtal och ordrar for Altum listas nedan.
Altum - urval av kundavtal och ordrar
Beskrivning Vérde

2025-11-04: Altum Security — Order avseende sakerhetshojande &tgéarder hos en befintlig 16 MSEK
kund. Leverans forvantas paborjas under Q4 2025.

2025-08-12: Altum Security — Order fran befintlig kund avseende yttre sékerhet, fortsattning 1,3 MSEK
pa ett langsiktigt samarbete.

2024-10-02: Altum Security — Nya order inom hogsakerhetslosningar och perimeterskydd. 4,1 MSEK
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Samspel mellan dotterbolagen

Transfer Group har ett brett erbjudande inom sakerhet, frdn avancerad sékerhetsteknik till drift och fysisk
leverans. Sensec medfor projektering och leverans av sakerhetsteknik och sakerhetskontroll. Altum
levererar personliga sékerhetstjanster, riskbedémning och operativt skydd. Samtidigt medfér Amigo
Systems produkter och plattformar for digital och personbaserad sakerhet. Amigo Safe bidrar med
tekniskt avancerade sakerhetslosningar, framst inom larm, 6vervakning och digital infrastruktur i dygnet-
runt-drift, vilket knyter ihop kedjan fran detektering och skalskydd till central &Gvervakning och
incidenthantering. Kommersiellt mojliggor strukturen korsforsaljning i flera riktningar.

Historiskt starkt samspel mellan Sensec och Altum

Sensec och Altum har historiskt kompletterat varandra val i projekt mot flygplatser, myndigheter och
andra hogsakerhetskunder, dar Sensecs produkter, projektledning och sakerhetstekniska kompetens
kombineras med Altums specialistlésningar inom fysiskt skalskydd. Den pagaende forsaljningsprocessen
av Sensec innebar att det framtida samspelet mellan dessa bolag ar oklart. Om Sensec avyttras i sin
helhet upphdr de Koncerninterna synergierna, men Altums nischade kompetens inom skalskydd gor att
samarbeten kan fortsatta i form av projektbaserade partnerskap, om parterna ser affairsmassiga fordelar. |
ett scenario dar Transfer Group behaller en dgarandel i Sensec 6kar sannolikheten for att Altum fortsatt
fungerar som prioriterad leverantor av skalskyddskomponenter i Sensecs storre projekt. Samtidigt
utvecklas synergierna mellan Altum och Amigo-bolagen inom integrerade larm och kameradvervakning
vidare.

Amigo Systems och Amigo Safe har tydligt kompletterande erbjudanden

Framat &r samspelet mellan Amigo-bolagen en central del av Koncernens erbjudande. Amigo Systems
sakerhetstekniska l6sningar kan kopplas upp mot Amigo Safes kamera- och larmcentraler, vilket skapar
forutsattningar for aterkommande driftsintakter. | dag genereras huvuddelen av Amigo Safes affar av
digitala vaktare samt den etablerade kameracentralen, medan larmcentralen befinner sig i uppstartsfas
med planerad operativ drift frdn och med Q1 2026. Nar larmcentralen tas i full drift kommer som tidigare
namnt dven Amigo Systems personlarm och plattformar successivt anslutas, vilket gor att varje ny
installation kan foljas av flerariga avtal for évervakning, larmhantering och tekniskt underhall. Aven
uppdrag som initialt galler central drift i Amigo Safe kan pé sikt vdxa med ny hardvara, service och
modernisering via Amigo Systems, vilket bygger en véxande installerad bas som genererar licens, service
och driftsintakter dver tid.

Altums samspel med Amigo-bolagen framat

Samtidigt ar samspelet mellan Amigo-bolagen och Altum aven tankt att bli centralt framat. Altum har en
stark position inom hogsakerhetslosningar, skalskydd och operativt skydd, medan Amigo-bolagen
erbjuder sakerhetsprodukter, tekniskt avancerade kameraldsningar, larmhantering och digital
infrastruktur. Kombinationen goér det mojligt att erbjuda kunderna helhetslosningar dar fysiska
skyddsatgarder integreras med kameradvervakning, kamera- och larmcentraler och digital rapportering.
Ledningen betonar att fokus ligger pa att fordjupa samarbetet, effektivisera operativa processer och rikta
sig mot gemensamma kundsegment déar efterfrdgan pa bade tekniska losningar och operativ sakerhet ar
hog, sarskilt framhaver man ett framtida samspel mellan just Altum och Amigo Safe.

Geografiska etableringar och partnerskap

Transfer Group har sin kérnverksamhet i Sverige, men bedriver dven forséaljning i 6vriga Norden och i
begrédnsad utstrackning i Ostafrika. Koncernen ar etablerad i Norge genom dotterbolaget Sensec Solutions
AS. Detta dotterbolag har sitt ursprung i Bertel O. Steen Airport Solutions och ar en helhetsleverantor av
sakerhetsutrustning som bagagerontgen, metalldetektorer och spardetektionsutrustning. Huvudkunderna
ar norska flygplatser, dar Sensec levererar utrustning for sakerhetskontroll av passagerare, handbagage
och incheckat bagage, samt utrustning till bland annat forsvar, kriminalvard, tull, polis och annan kritisk
infrastruktur.

Utover den nordiska basen har Transfer Group tagit steg mot internationell skalning inom teknikdrivna
erbjudanden. Amigo Systems har ingétt ett partneravtal med Senaca, en véletablerad sékerhetsaktor i
Kenya och Uganda, for leverans av sékerhetsplattformen Alerty till en initial anvandarbas om 250 hushall
med mojlighet till uppskalning mot Senacas kundportfélj. Samarbetet foljer en partnerledd modell dar
lokal operativ kapacitet kombineras med Transfer Groups teknologi. Historiskt har Bolaget dven haft
narvaro i Dubai (UAE) genom det nu avvecklade dotterbolaget “Amigo Dubai”.

Egenutvecklade
~ produkter och
system

Uppkopplade
system

Central drift

Paketering for
Security-as-a-
Service
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Strategisk avyttring

Ar 2024 offentliggjorde Transfer Group att Bolaget avsag att sélja Altum och Sensec inklusive
dess dotterbolag. Bakgrunden var en strategi att fokusera pa resterande, snabbvéxande delar
av verksamheten, primart Amigo-bolagen. Offentliggdrandet kom manader efter att Bolaget
avbojt ett bud om cirka 130 miljoner SEK for dotterbolagen, da styrelsen ansag att det inte
motsvarade dotterbolagens langsiktiga potential.

Under 2025 tog processen fart igen, och Bolaget meddelade da att Altum inte langre var till
forsaljning. | augusti ingick Transfer Group en avsiktsforklaring (LOI) med en potentiell kbpare
av Sensec. Ett tilldggsavtal tecknades avseende varderingen av Sensec, vilken uppgick till
maximalt 122,9 MSEK, motsvarande cirka 6-7 ganger EBITDA. | oktober 2025
kommunicerades att exklusivitetsperioden for LOIl:t avslutades och att den initiala
kopkandidaten pabdrjat en ISP-anstkan (Inspektionen for Strategiska Produkter) for att
beviljas forvarv av Sensec, men tappade ensamréatt och forsaljningsprocessen fordréjdes fran
den initiala malsattningen pa september/oktober skiftet.

Under hésten 2025 har emellertid forutsattningarna forbattrats ytterligare for Sensec till foljd
av de tilldelade upphandlingarna och parallellt inleddes foérhandlingar med andra
intressenter for att ”sakerstdlla basta mojliga affar”. Forhandlingarna med den initiala
kopkandidaten avslutades i november och Transfer Group kommunicerade samtidigt att
intresset frdn andra intressenter ar hogt. Mats Holmberg, VD for Transfer Group, har dven
kommunicerat att det inte ar aktuellt att Transfer Group behaller en minoritetsandel i Sensec
efter forsaljning. Ledningen har vidare kommunicerat att en lyckad férsaljning av Sensec kan
bana vag for en utdelning till Transfer Groups aktieagare pa 40 miljoner SEK enligt en kallelse
till bolagsstémma i december 2025. Forséljningsprocessen fortloper och ledningens
malséattning ar att avyttra Sensec innan utgangen av det forsta kvartalet 2026.

Logiken bakom forséaljningen

| var lasning &ar den strategiska logiken av Sensec-forséljningen tvadelad. For det forsta
realiseras varde i en mogen och véletablerad verksamhet med stark leveransformaga och
upphandlingshistorik. For det andra frigdrs kapacitet och kapital till Koncernens snabbast
véxande och skalbara erbjudanden inom Security-as-a-Service dar egen mjukvara,
uppkopplad hardvara och drifttjanster kan kombineras i &terkommande intaktsmodeller.

Att forsaljningsprocessen forsenas kan bli utmanande Over tid, i avseendet att Transfer
Groups nuvarande likviditetsposition ar begréansad och Bolaget har en hég burn rate (se mer
under avsnittet “Finansiell oversikt”). Potentiella kopare ar sannolikt medvetna om detta och
kan darfor tdnkas anvanda likviditetssituationen for att forstarka sin forhandlingsposition.
Darav ser vi det som positivt att Bolaget for dialog med flertalet potentiella kopare av Sensec,
for att starka sin férhandlingsposition.

Likviden beddéms skapa utrymme for skuldsanering, 6kad flexibilitet i kapitalallokeringen,
selektiva investeringar och en omfattande utdelning till aktiedgarna av Transfer Group.
Bolaget har en nettoskuldsattning pa 189 %. | néartid ser vi aven prioriteringar inom
kapacitetsuppbyggnad i Amigo-bolagen och vidareutveckling och kommersialisering av
centralerna i Amigo Safe och mjukvarulosningar sdsom Alerty-appen. Samtidigt staller
avyttringen av Sensec krav pa samspelet i form av korsforsaljning mellan Amigo-bolagen och
Altum accelererar enligt plan. Avyttringen skulle samtidigt realisera ett betydande varde i en
etablerad, upphandlingsstark verksamhet och sénker Koncernens finansiella risk, samtidigt
som den forflyttar fokus mot skalbara, mjukvaru- och tjdnstebaserade affarer.

2024-04-29

Transfer Group
meddelar att man
beslutat att avyttra
Sensec och Altum.

2024-09-27

Bolaget ingar sitt
forsta LOl om
forséljning av

Sensec och Altum

2025-05-07

Bolaget meddelar att
Altum exkluderas
fran den pagaende

férsaljningsprocessen

2025-07-23

Férhandlingarna med
den tilltankta koparen
avslutas, férhandlingar
inleds med andra
parter

Bolaget avbojer
bud pa 130
miljoner SEK for
Sensec och Altum

2024-08-07

Bolaget anlitar
Livingstone for
avyttringen

2025-02-24

Férséljningsprocessen
forsenas och fler
parter bjuds in att
medverka

2025-07-23

Transfer Group ingar
nytt LOI med ny
potentiell kopare av
Sensec

2025-11-12

11/32



Transfer Group AB (publ)

Affarsmodell

w4 IMPALA NORDIC

Oversikt av affarsmodellen

Transfer Group ar en helhetsleverantor inom fysisk och digital sdkerhet som kombinerar egenutvecklad
teknologi inom mjukvara och hardvara med operativa tjanster och projektleverans. Koncernen fungerar
som en plattform for flera nischade sakerhetsverksamheter som tillsammans kan leverera kompletta
l6sningar, fran teknisk sékerhetskontroll i kritiska miljoer till personlarm och dygnet-runt-6vervakning.
Erbjudandet vilar pd samverkande omraden som goér Bolaget till en one-stop-shop med ett brett
erbjudande inom sékerhet:

* Egenutvecklade sékerhetslosningar sdsom personlarm och plattformar via Amigo Systems som kan
levereras fristdende eller kopplas till central drift.

» Digital bevakning och drifthantering via Amigo Safe, etablerad kameracentral och en SSF-certifierad
larmcentral som framat kan driva skalbara aterkommande intakter.

* Hogséakerhetsinstallationer via Altum Security, som hojer skyddsnivan i kundens fysiska miljé och ofta
leder till flerariga service- och ramavtal.

»  Séakerhetsteknik och sakerhetskontroll via Sensec, dar dotterbolaget levererar kompletta system for
rontgen, detektion och integrerade sakerhetslosningar till flygplatser, myndigheter och annan kritisk
infrastruktur, kombinerat med langsiktiga service- och supportataganden.

Samspelet mellan dotterbolagen forvantas skapa mojligheter till battre avtalsvillkor med leverantorer,
kostnadssynergier och forbattrad intern kompetens. Strategin &r att binda samman produkt och drift i
flerariga kontrakt for att h6ja andelen dterkommande intakter.

Siéljkanaler och forutsattningar per segment

Forséaljning sker via direktforséaljning, offentliga upphandlingar och utvalda aterférséljare. Egenutvecklad
hard- och mjukvara i Amigo Systems tecknas priméart som licenser med flerarig l6ptid, medan driftavtal for
Amigo Safe digitala véktare och kameracentral lGper som abonnemang med definierade servicenivaer.
Hogsékerhetsprojekt inom Altum upphandlas i konkurrens. Inom Sensec sker merparten av affarerna
genom offentliga upphandlingar och nationella ramavtal, dar stérre projektleveranser av sékerhetsteknik
och sakerhetskontroll foljs av flerariga service- och underhallsavtal. Detta ger en stor installerad bas déar
aterkommande serviceintakter blir en viktig del av Koncernens kassaflode.

Strukturen med produkt och fortsatt drift &r karnan i positioneringen. Upphandlingar har historiskt varit en

stark kanal for Transfer Group, och Bolaget har vunnit majoriteten av de anbud man deltagit i, sarskilt
inom Sensec-verksamheten.

Forutséattningar och séaljkanaler per segment

Kaélla: Transfer Group

One-stop-shop for B2B
sédkerhetslosningar
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Intaktsmodell for aterkommande intakter

Helhetserbjudandet innefattar olika typer av segment med olika avtalslangder. Tabellen nedan
sammanfattar hur affairsmodellen omsétts i kontraktsformer, typiska lOptider samt intéktskaraktar.
Majoriteten av intdkterna genereras genom langsiktiga kontrakt, vilket bidrar till en stabil grund for
kassaflodet.

Licens- och driftsintékter véntas i huvudsak komma fran Amigo Systems och Amigo Safe, medan
aterkommande serviceintakter i stor utstrackning genereras i Sensec genom flerériga service- och
ramavtal kopplade till installerad utrustning. Implementering av Security-as-a-Service-lésningar, dar
hardvara, mjukvara, drift och service paketeras, vantas successivt 6ka langden pa affarer och andelen
aterkommande intékter.

Transfer Group - Intdktsmodell for affaren

Omrade Avtalsform Léptider

Egenutvecklad hardvara,
mjukvara och
plattformar

Drifti larm- och
kameracentral

Service och underhall

Projektintallationer

Licensavtal

Abonnemang med SLA

Service- och ramavtal

Projektavtal och
ramavtal

>3 ar

Lopande, ofta flerariga
relationer

8-104ar

Loépande, ofta flerariga
relationer 1-3 ar

Intdktskaraktéar

Aterkommande
licensintakter

Aterkommande
driftsintakter

Aterkommande
serviceintakter

Engéangsintakt,
eftermarknad

Vardekedjan

Transfer Groups erbjudanden inom sékerhet kan liknas vid en stegvis pyramid. Basen utgors av service
och ren produktférsaljning, foljt av projektledning och integration, darefter egenutvecklad hardvara och
hogstupp egenutvecklad mjukvara och plattformar.

Ju hogre upp i pyramiden affaren landar, desto battre skala, bruttomarginal och dterkommande intakter. |
praktiken framat betyder detta att fysiska komponenter och installationer ofta fungerar som inkorsport till
plattformar, licenser och dygnet-runt-drift i larm- och kameracentral via Amigo Safe. Renodlingen av
verksamheten, inklusive den pagaende forsaljningen av Sensec och den véxande abonnemangs- och
licensbasen, stodjer Bolagets forflyttning uppat i vardekedjan.

Transfer Group - Vardekedjan

A

Egenutvecklad mjukvara
o

Ju hégre upp, desto hégre
marginaler och internationell
skalbarhet — Transfer Group

forflyttar sig upp i vérdekedjan

Kaélla: Transfer Group
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Internationell narvaro

Koncernen anvander en partnerledd modell dar egna produkter och plattformar kan skalas internationellt
utan tung lokal organisation. Under 2025 har Amigo Systems samarbete med Senaca i Ostafrika stérkts
och det finns majlighet till uppskalning. Lésningen lanseras bade internt hos Senaca och successivt mot
Senacas kundbas, vilket innebar att Senaca fungerar som operativ partner snarare an enbart slutkund.
Parallellt utforskas flera andra internationella marknader dar Transfer Group i framtiden selektivt kan
lansera produkter och l6sningar.

Mojlighet till strategiska tillaggsforvarv

Transfer Group har under en langre tid haft en tydlig strategi om att utvinna synergieffekter inom saval
existerande som tillkommande dotterbolag i Koncernen. CSG avyttrades under 2024 och under 2025
adderades Amigo Safe samtidigt som férsaljningsprocessen av Sensec fortgadr, med malet att renodla
verksamheten. Det ar mojligt att den potentiella forsaljning av Sensec hade kunnat, efter utdelning och
skuldsanering, l@mna utrymme for att Overvdga ett tillaggsforvarv som forstarker det renodlade
erbjudandet for Transfer Group.

Logiskt vore ett malbolag som bade starker Koncernens erbjudande och déarmed framtida konkurrenskraft
i offentliga upphandlingar, och bidrar med positivt kassafléde da Sensecs l6nsamhet faller bort. Samtidigt
borde 6vervagandet av en sadan eventuell affar praglas av forsiktighet i prissattning och integrationsrisk,
med fokus pa snabb kommersiell effekt och tydlig koppling till Amigo-bolagen och eller Altum.
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Den globala sakerhetssektorn

Sékerhetsbranschen karaktariseras av stadig tillvaxt, drivet av o©kad riskmedvetenhet, snabb
teknikutveckling och regulatoriska krav. Den globala marknaden for publik sdkerhet och trygghet (“Public
Safety and Security”) varderades till cirka 521 miljarder USD under 2024 och férvantas att vaxa med 11,3
% (CAGR) arligen mellan aren 2025-2030." Drivkrafter inkluderar modernisering av sakerhetsnéatverk,
6kande incident-nivaer och satsningar pd omfattande, integrerade losningar inom myndigheter och kritisk
infrastruktur.

Global public Safety and Security Market Size 2024-2025 (USDb)
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Kélla: Markets and Markets 2024

Sakerhetsléaget i Europa

Europa utgdr en betydande del av varldsmarknaden. Regionen uppskattas sta for cirka 24 % av den
globala marknaden for publik sékerhet och trygghet.?2 Tillvéxten drivs av en rad faktorer, daribland
narvaron av vapnade konflikter i Europas naromrade, en stark position inom varldshandeln och turism
samt ett vaxande hot fran terrorism, attacker, kriminalitet och samhallsprotester. Detta har forstarkt
behovet av solida rattsvardande initiativoch nationell fokus pa att starka den offentliga sakerheten.

Rysslands invasion av Ukraina har accelererat utvecklingen ytterligare och lett till att medlemslander i
bade den Europeiska unionen (“EU”) och NATO kraftigt 6kar sina forsvars- och sékerhetsbudgetar. EU har
lanserat omfattande program for att finansiera uppbyggnaden av sakerhets- och férsvarskapacitet, medan
NATO:s medlemsstater forbundit sig att successivt hoja forsvarsutgifterna till historiskt hoga nivaer, en
utveckling som skapar bade stora mojligheter och utmaningar for leverantérer inom férsvars- och
sakerhetssektorn.®4

| denna kontext ser Europa ihallande 6kade investeringar i samverkans- och dvervakningssystem samt en
expansion av infrastruktur inom exempelvis gransskydd och kriminalvard. Samtidigt har EU infort striktare
regleringar som leverantérer av sakerhetslosningar maste uppfylla, vilket hojer bade tillforlitlighet och
teknologisk nivd pa de produkter och tjanster som implementeras. Denna regulatoriska miljo gynnar
leverantérer som kan kombinera héard- och mjukvara och samtidigt uppfylla certifieringskrav.®

Markets and Markets. 2024. Public Safety And Security Market

Future Market Insights Inc. 2025. Public Safety & Security Market

Grand View Research. 2024. Public Safety And Security Market Size & Share Report, 2030
NATO 2025

Future Market Insights Inc. 2025. Public Safety & Security Market

RN
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Sakerhetslaget i Sverige

Sverige utgor en sarskilt intressant marknad givet det fordndrade sakerhetslaget i Europa. NATO-
anslutningen och den foérsamrade omvarldssituationen har drivit fram omfattande satsningar pa bade
forsvar och civil sakerhet. Det uppskattas krdvas narmare 111 miljarder SEK i berdknade
infrastruktursatsningar for att Sverige ska uppfylla Natos sakerhetskrav. Samtidigt har organiserad
brottslighet och en 6kad hotbild kopplad till detta 6kat i Sverige, och landet ligger hogst i norra Europa
med en ranking pa 4,7 av 10 enligt Organized Crime Index.” Andelen av den svenska befolkningen som i
stor utstrackning oroar sig for brottsligheten i samhallet uppgér till 54 % 2025.8 Regeringen har beslutat
om en historisk hojning av forsvarsanslagen, dar utgifterna beréknas na over 2,6 % av BNP till 2028,
samtidigt som kriminalvarden planerar en utbyggnad till 27 000 anstalts- och h&ktesplatser till 2033.°
Sveriges forsvarsutgifter kar med 10 % mellan 2024 och 2025, och budgeten vantas stiga till 173
miljarder SEK till 2028.7° Parallellt 6kas rattsvasendets budget med 3,46 miljarder SEK for investeringar i
polisvasendet, rattsvardande myndigheter och teknisk infrastruktur for att mota vaxande hot fran bland
annat gangkriminalitet."

Sveriges forsvarsanslag 2025-2030 (miljarder SEK)
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Kélla: Regeringskansliet. 2025

Marknadsmedvind

Sverige ar i en fas dar sakerhet blivit en politisk och samhallelig prioritet, vilket skapar en stark
underliggande efterfragan pa integrerade sékerhetslosningar. Konfidensindikatorn fér den svenska
sakerhetsbranschen, ett viktat matt pa bade sakerhetsforetagens verksamhetsutveckling och efterfragan
pa foretagets tjanster, har uppvisat en skarp och ihallande 6kning sedan 2020. 12

Konfidensindikator fér svenska sédkerhetsbolag, per kvartal 2020-2024
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Kélla: Sékerhetsbolagen 2024

Den svenska sakerhetsmarknaden kéannetecknas av en tydlig forskjutning mot teknikdrivha
helhetslosningar som kombinerar hardvara, mjukvara och operativa tjanster. En branschbarometer fran
Sakerhetsforetagen visar att tva tredjedelar av svenska aktorer upplevde stigande efterfrdgan under 2024,
en trend som forvantas forstarkas de kommande &ren.'?  Efterfrdgan omfattar séval digitala
bevakningslosningar samt perimeterskydd och hogsakerhetsinstallationer kopplade till kritisk
infrastruktur och militdra anlaggningar. Denna utveckling gynnar sarskilt leverantérer som kan erbjuda
kombinationen av teknologisk spets, certifierade system och langsiktig operativ kapacitet, vilket ar kdrnan
i Transfer Groups positionering.

6. Stockholms Handelskammare. 2024. Ny rapport: Natorelaterade investeringar i infrastruktur kan kosta 111 miljarder
7. Global Organized Crime Index, 2025

8. Brottsférebyggande radet. 2025. Otrygghet och oro fér brott

9. Kriminalvérden. 2023. Kriminalvérdens kapacitetsrapport 2024-2033

10. Regeringskansliet. 2025. Férvarvsbudget

11. Reuters. 2024. Sweden boosts justice system spending to tackle crime

12. Sakerhetsféretagen. 2024. Stark efterfragan pa sékerhetstjdnster i hela Sverige 2024
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Urval av aktuella marknader for dotterbolagen

Sakerhetsscreening och perimeterskydd

Den globala marknaden for sakerhetsscreening varderades till cirka 10,9 miljarder USD ar 2024 och
forvantas vaxa med en CAGR pa 8,8 % och na ett varde om cirka 21,3 miljarder USD ar 2032."® Samtidigt
forvantas den globala marknaden for perimeterskydd, som &r 2024 varderades till cirka 73,6 miljarder
USD, vaxa med en liknande genomshnittlig tillvaxttakt pa 8,6 % for att na cirka 142,4 miljarder USD 2032.%4

De sakerhetsrelaterade mélmarknaderna for Sensec och Altum inom screening, perimeterskydd och 6vrig
fysisk sakerhet, vaxer snabbt, vilket skapar goda forutsattningar for fortsatt tillvaxt. | detta lage har
Sensec, och &ven Altum, mojlighet att vaxa vidare och utnyttja sin starka stallning p& den nordiska
marknaden.

Digital bevakning

Den globala marknaden for digital bevakning vérderas till cirka 83,5 miljarder USD ar 2025 och férvéantas
vaxa med en CAGR pé 12,1 % fram till 2030 och na cirka 148 miljarder USD i totalt varde.’> Marknaden
omfattar hardvara som kameror och inspelning, samt mjukvarulésningar som videohantering och analys,
sdsom Amigo Safes digitala vaktare. Tillvaxten drivs framst av teknologiska framsteg och stigande
sakerhetsbekymmerinom olika sektorer.

Personséakerhet och sdkerhetsapparater

Den globala marknaden for smart personlig sidkerhet och sakerhetsapparater, sdsom Amigo Systems
personlarm, varderades till 44,9 miljarder USD ar 2025 och forvantas vaxa med en CAGR pé 11,5 % fram
till 2035 och overstiga 148 miljarder USD i totalt varde.'® En underliggande marknad inom personlig
sakerhet ar marknaden for sdkerhetsappar i mobiltelefonen (“personal security apps”). Detta ar ett av
sakerhetsmarknadens snabbast vadxande segment och vérderades till cirka 756 miljoner USD ar 2023 och
forvantas véaxa med cirka 14 % CAGR fram till ar 2032.17

Larm-appar segmentet (“SOS-apps”), sdsom Amigo Systems Alerty-app, vaxer i synnerhet snabbt och
stod for cirka 55 % av marknaden ar 2023. Efterfragan drivs av ett allt storre fokus pa personlig sakerhet
och behovet av snabb assistans vid nddsituationer. Detta ar sarskilt patagligt i regioner sdsom Asien och
MEA (Mellandstern och Afrika).

Mojligheter i MEA regionen

Sakerhetsmarknaden i MEA regionen blir alltmer en viktig region for sakerhetsprodukter och tjanster, déar
bland annat Svenska sakerhetsjatten Assa Abloy &r en nyckelspelare.'® Den afrikanska
sakerhetsmarknaden vaxer i synnerhet snabbt, i takt med makroekonomisk utveckling, ¢kad osakerhet
och brottslighet, samt en vaxande medelklass som efterfragar trygghet. Marknaden forvantas vaxa med
12,7 % CAGR mellan aren 2025-2030."® Drivkrafterna &r ett vaxande behov av sakerhet och skydd, 6kad
digitalisering och anvandning av teknik i sdkerhetssystem, samt politiska och sociala faktorer och bredare
makroekonomiska forutsattningar som tillsammans starker efterfragan. Bade foretag och hushall
investerari allt hogre grad i 6vervakningskameror, larmsystem och andra tekniska sédkerhetsldsningar.

P& den Ostafrikanska marknaden, dar Transfer Groups samarbetspartner Senaca ar verksamma, sticker
Kenya och Uganda ut som intressanta marknader. Dessa lander har en kombinerad befolkning pa over
100 miljoner manniskor. Landerna upplever ett okat behov av sdkerhetslosningar till foljd av brottslighet
sdsom ran och inbrott. Har kan 6sningar sdsom Transfer Groups Alerty-app, som redan har pabérjat
leverans i Ostafrika genom Senaca, tiankbart f& spridning.

Den adresserbara marknaden i dessa lander vaxer snabbt. Av Kenyas drygt 12 miljoner hushall har endast
28,7 %, motsvarande cirka 3,4 miljoner hushall, ndgon typ av sadkerhetslosning ar 2025. Denna andel
férvantas véaxa till cirka 5,1 miljoner hushall 4r 2029. 2° | Uganda ar 2024 uppgav enligt en undersékning 16
% av respondenterna att de installerat “anti-inbrottsatgarder”.21

13. Verified Market Research. 2025. Security Screening Market Size And Forecast
14. Fortune Business Insights. 2025. Perimeter Security Market

15. Grand View Research. 2025. Video Surveillance Market

16. Future Market Insights. 2025. Smart Personal Safety and Security Device Market
17. Zion Market Research. 2024. Personal Security Apps Market

18. Grand View Horizon. 2025. Middle East & Africa Security Market Size & Outlook
19. Statista. 2025. Security — Africa

20. Statista. 2024. Security - Kenya

21. HiiL. 2024. Justice Needs and Satisfaction in Uganda 2024
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Peers oversikt

Transfer Group har flera relevanta liknande bolag inom bade bérsnoterad och privat miljo. Urvalet nedan
fokuserar p& nordiska bolag med exponering mot teknikorienterad sékerhet, installations- och
serviceaffarer samt digitala plattformar.

Noterade peers

Pa den svenska publika marknaden har Transfer Group inom olika segment flertalet konkurrenter med
6verlappande marknad och/eller erbjudande. Bland dessa aterfinns:

* Tempest Security ar en helhetsleverantor av sékerhetstjanster med rotter i bevakning. Bolaget driver
ett eget Security Operations Center med larmcentral. Forsaljning sker i forsta hand i Sverige men
bolaget har en betydande internationell nérvaro. Bolaget konkurrerar delvis med Transfer Group inom
bevakning kopplat till teknik, larmcentral och kameradvervakning. Ar 2024 omsatte Tempest Security
cirka 486 miljoner SEK.

* TCECUR ar en teknikorienterad sakerhetskoncern som levererar system for fysisk sakerhet till
offentlig sektor och industri i Sverige samt utvalda europeiska marknader. Bolaget kombinerar
projektleveranser med service- och underhallsavtal, vilket ger en intaktsprofil som liknar Sensec.
Omsattningen 2024 uppgick till cirka 570 miljoner SEK.

* Nordic LEVEL Group ar en forvarvsdriven sakerhetskoncern med forsaljning pd den nordiska
marknaden inom avancerad s&kerhetsteknik och kvalificerad s&kerhetsradgivning. Bolaget &r
helhetsleverantor av trygghets- och sakerhetslésningar och har likt Transfer Group en struktur med
flera nischade dotterbolag som integreras i stérre kundldsningar. Omséttningen 2024 uppgick till
cirka 371 miljoner SEK.

* Amido &r ett svenskt proptech- och sakerhetsbolag som utvecklar molnbaserade plattformar for
access- och passersystem mot bostadsbolag, offentlig sektor och kommersiella fastigheter. Modellen
med aterkommande licensintakter och integration mot befintliga system goér Amido relevant som peer
till Amigo Systems plattformsaffar. Omsattningen 2024 uppgick till cirka 35 miljoner SEK.

* Verisure ar en ledande aktér inom larmtjanster for hem och smaféretag, med 6vervakade larm och
larmcentraler pa ett flertal marknader. Bolaget omsétter motsvarande tiotals miljarder SEK arligen
och uppvisar stark tillvaxt i dterkommande abonnemangsintékter. Verisure ar darmed inte en
jamforbar peer till Transfer Group avseende storlek, marknadsposition eller huvudfokus péa
konsumentmarknaden. Daremot utgdér Verisure en relevant strategisk referenspunkt: efter en
forsaljning av Sensec kan Transfer Groups erbjudande genom kvarvarande verksamheten i Amigo-
bolagen, liknas vid en betydligt mindre och mer B2B-orienterad version av ett integrerat
sakerhetsbolag, dar egen teknik, central drift och terkommande intakter utgor kdrnan i modellen.

Privata konkurrenter

P& den privata marknaden aterfinns dven konkurrenter inom ensamarbete och mjukvaruplattformar pa
den nordiska marknaden:

* Scandinavian Radio Technology (“SRT”) ar ett sakerhetsbolag som utvecklar personlarm,
larmmottagare och losningar for inomhuspositionering med forséaljning i Norden via sékerhetsforetag
och offentliga kunder. SRT konkurrerar pa sa vis med Amigo Systems inom ensamarbete, specifikt
personlarm. Omséattningen 2024 uppgick till cirka 63 miljoner SEK.

e Twig Com a&r ett finldndskt bolag som utvecklar och tillverkar personlarm och mjukvara for
ensamarbete och telecare, med global forsaljning via partners och integratorer. Twig ar darmed en
internationell konkurrent till Amigo Systems i segmentet professionella personlarm och uppkopplade
trygghetstjanster. Omsattningen 2024 uppgick till cirka 5,7 miljoner USD.

* Selmatec ar ett norskt sakerhetsbolag specialiserat pa sakerhetsscreening och sakerhetsutrustning,
bland annat rontgenutrustning, metalldetektorer och spardetektion for flygplatser, offentlig miljé och
annan kritisk infrastruktur. Bolaget ar en nara konkurrent till Sensec inom séakerhetskontroll och
teknisk utrustning till nordiska kunder. Den svenska verksamheten omsatte cirka 16 miljoner SEK
under 2024.

* Blue Mobile Systems ar ett sdkerhets- och mjukvarubolag med plattformen GuardTools for
bemannad bevakning, incidenthantering och driftstdd. Losningen anvands av bevakningsforetag och
andra sakerhetsaktorer i flera lander och ligger nara Amigo Tools vad galler funktionalitet och
kundnytta. Omsattningen 2024 uppgick till cirka 28 miljoner SEK.
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Koncern overblick

Transfer Group befinner sig i ett lage dar Sensec, som &r Koncernens dominerande kassaflddesbidrag och
historiska tillvaxtmotor, ar foremal for en forsaljningsprocess. Vid en avyttring férandras Koncernens
intaktsprofil vilket staller hoga krav pa att aterstdende dotterbolag lyckas accelerera tillvaxten, forbattrar
ldnsamheten och realiserar planerade synergier i Amigo-bolagen och Altum.

De senaste &ren har Koncernen genomgatt en tydlig omstallning dér intéktsbasen renodlats mot
sakerhetsteknik, service och digitala bevakningstjanster. Avyttringen av bevakningsbolaget CSG under
2024 reducerade Koncernens omsattning, samtidigt som verksamheten renodlades. Forsaljningen gav
upphov till en betydande, ej kassaflédespaverkande realisationsvinst i jamforelseéret, och samtliga
resultatmatt for jamforelseperioderna har justerats for att ge en mer rattvisande bild av den kvarvarande
verksamheten.

Konsoliderade nyckeltal for Koncernen (23A-25E)

Nyckeltal (MSEK) 2023A (FY) 2024A (FY) 2025A (jan-sep) 2025E (FY) (Bas)
Omsattning 136,8 183,9 107,3 215,0**
Bruttomarginal 43,2% 43,8% 50,2% 42,9%
EBITDA 0.2 14,50 (4,6) 6,7
EBITDA % 0,2% 7.9% (4,3%) 3,1%

*EBITDA pro forma efter justering fér post kopplad till CSG avyttringen under éret
**Impala Nordic bas scenario fér Koncernen pa konsoliderad niva

Koncernens utveckling

Under perioden januari till september 2025 uppgick nettoomsattningen till drygt 107 miljoner SEK, en
minskning med 14 % jamfért med samma period foregdende ar. Den lagre omsattningen forklaras i
huvudsak av att Sensec, och Altum, inte haft samma omfattning av storre leveranser som under 2024, da
storre projekt drev upp volymen i jamforelseperioden. Fordelat per dotterbolag star Sensec for 77 % av
Koncernens omséttning, Amigo Systems for 9 %, Amigo Safe for 6 % och Altum for 8 %, vilket tydligt
illustrerar Sensecs roll som huvudsaklig intaktsmotor.

Marginalprofil

Till foljd av en lagre andel stora héardvaruleveranser hittills under &ret har bruttomarginalen péa
koncernnivd starkts jamfort med foregdende ar, drivet av en hogre andel service och
abonnemangsintakter. For perioden jan-sep 2025 uppgick bruttomarginalen till drygt 50 %, att jamfora
med cirka 43 % under motsvarande period foregdende ar.

Marginalprofilens forbattring speglar framforallt skiftet i intaktsmixen hittills under aret. Dock vantas
kommande storre hardvaruleveranser i Sensec pressa bruttomarginalen under leveransfasen, medan den
underliggande marginalprofilen pa sikt gynnas av vaxande service och supportintakter. Vid en forsaljning
av Sensec minskas Koncernens andel av hardvara och utbildning, medan andelen abonnemang och
licenser okar, vilket gor att Koncernens langsiktiga bruttomarginal forvantas 6ka markant.

Intdaktsmix fér Koncernen (23FY-25YTD)

Intiaktsmix 2023A (FY) 2024A (FY) 2025A (jan-sep)
Hérdvara 46,8% 56,5% 40,1%
Service 39,2% 33,1% 38,8%
Utbildning 4,3% 3,8% 5,3%
Abonnemang/licenser 6,1% 5,8% 13,8%
kameracentral 0,0% 0,0% 0,4%
Ovrigt 3,7% 0,8% 1,7%

Andel av omséttning 2024 FY:
Sensec 71 %
Altum 22 %
Amigo Systems 6 %
Amigo Safe 0 %

Amigo-bolagen uppvisar generellt
hégre bruttomarginaler, som
resultat av egenutvecklad mjuk-
och hardvara samt drifttjanster,
medan bruttomarginalerna i
Sensec och Altum tyngs av att
modellen till stor del bygger pé
aterforséaljning av hardvara.
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Koncern overblick fort.

Kostnadsbas och resultat

Kostnadsbasen har o6kat i takt med renodlingen och satsningar i de kvarvarande verksamheterna.
Foérvarvet av Amigo Safe under 2025 har adderat kostnader, samtidigt som tidigare uppbyggnad av
séaljorganisation i Amigo Systems under aret tyngt resultatet innan beslut fattades om att skala ned den.
Avskrivningar har stigit som en folid av forvarvsrelaterade immateriella tillgdngar och aktiverad
produktutveckling. Tillsammans med lagre omsattning har detta lett till att rorelseresultatet for Koncernen
hittills under 2025 &r negativt, och en EBITDA-nivd som vasentligt understiger jamforelsearet. Vid en
framtida avyttring av Sensec, och nar fler nya installationer kopplas upp mot central drift och licenser
fornyas 6ver kontraktscykler, ar malsattningen att skalbarheten 6kar utan att kostnadsbasen behover véxa
i samma takt.

Sasongsmonster och historiskt starkt Q4

Det &r noterbart att Q4 historiskt varit det starkaste kvartalet bAde omséattnings- och resultatmassigt for
Koncernen, vilket speglar leveransprofilen i stérre projekt inom framférallt Sensec och Altum. Under 2023
och 2024 stod é&rets sista kvartal for 30-35 % av den totala omséattningen och en oproportionerligt stor del
av EBITDA. Mot denna bakgrund kan utfallet i det sista kvartalet 2025, givet historiken samt de nyligen
vunna ordrarna i Sensec och den stérre Altum-affaren med planerad leveransstart under kvartalet, fa en
betydligt storre betydelse for helarsbilden an vad den svagare utvecklingen under jan-sep 2025 isolerat
indikerar.

Kassaflédet och likviditetsposition

Koncernens operativa kassaflode uppgick till cirka -28,6 miljoner SEK under jan-sep 2025, paverkat av
svagare operativt resultat, rorelsekapitalbindning och hégre rantekostnader. Nettoskulden uppgick per
periodens slut i Q3 till cirka 67 miljoner SEK, att jamfora med cirka 28 miljoner SEK vid foregdende
arsskifte. Nettoskuldséattningsgraden 6kade samtidigt till 189 % fran 48 % vid utgangen av foregaende ar.
Okningen forklaras framfor allt av nyupptagna banklan, fortsatt beldning av kundfordringar samt befintliga
skulder till Skatteverket och till avyttrade dotterbolaget CSG.

Transfer Group har historiskt haft en hog burnrate, primért drivet av de olénsamma Amigo-bolagen. P&
bade kvartals- och halvarsbasis uppgar den manatliga burnraten till cirka 2,4 miljoner SEK. Givet en
rapporterad kassa om cirka 4,7 miljoner SEK vid periodens utgadng motsvarar detta uppskattningsvis
omkring tvd manader i runway, det vill sdga till och med slutet av november ménad 2025.

Mot bakgrund av detta har styrelsen, i december 2025, beslutat att genomfdra en foretradesemission om
cirka 31,5 miljoner SEK, samt upptagit ett brygglan om 5 miljoner SEK for att sékerstélla likviditet fram till
dess att emissionen genomforts. Emissionen ar sakerstalld till cirka 93,2 % och emissionskostnaderna
forvantas uppga till cirka 5,4 miljoner SEK, motsvarande cirka 17 % av emissionsbeloppet. Emissionen &r
avsedd att starka likviditeten fram till en potentiell avyttring av Sensec. Emissionen foljer efter en
finansiering genom konvertibla l&n om totalt 15 miljoner SEK i juli tidigare under aret.

Koncernens likviditetsposition

Likviditetsposition (MSEK) Kvartalsbasis Halvarsbasis
Operativt kassaflode (7,3) (17,0
Manatlig brunrate (2,4) (2,8)
Likvida medel 4,6% 4,6*
Aterstaende manader ~2 ~2

*Vid pro forma efter emissionslikviden uppgar likvida medel till cirka 16,7 miljoner SEK och férlénger dérmed runway

Givet nuvarande burnrate bedoms kapitalinjektionen, som kan tillbringa Bolaget cirka 12 miljoner SEK
efter kvittningar och emissionskostnader, kunna forlanga runway till cirka 6-7 manader pé& halvérs-
respektive kvartalsbasis. Kapitalinjektionen &ar ocksa nodvandig for att undvika akut likviditetsrisk och for
att mojliggora ett rationellt férhandlingslage i forsaljningsprocessen. Ytterligare extern finansiering innan
en forsaljning av Sensec genomforts &ar sannolikt svar att genomfora, givet den redan kraftiga
utspadningen och fortroendet for Bolaget, vilket innebéar att timing av affaren ar den centrala parametern
framat. En framtida forsaljning av Sensec bedéms kunna frigora en betydande nettolikvid relativt Bolagets
nuvarande boérsvarde och skuldsattning, men processen har vid upprepade tillfallen forlangts och
tidpunkten &r fortsatt osaker. Till dess vilar finansieringscaset i hog grad pa att pagédende
kapitalanskaffning genomfdrs och att den kvarvarande verksamheten successivt forbattrar sin
kassaflodesprofil.
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Dotterbolagens utveckling och intdktsprofil

Sensec

Sensec utgdr Transfer Groups storsta affairsomrédde och &r Koncernens kassaflédesgenerator, med
historiskt stabil omsattningstillvéxt och god lonsamhet. Mellan dren 2021-2024 vaxte bolaget med cirka
11,3 % per &r (CAGR) och den genomsnittliga EBITDA-marginalen lag pa cirka 11,9 %. Under perioden jan-
sep 2025 omsatte Sensec cirka 82,6 miljoner SEK med en EBITDA marginalom cirka 13,4 %.

Intaktsmodellen bestar av hardvaruleveranser som ger volym, kompletterat med flerariga servicekontrakt
som generellt har omfattat héga marginaler. Bruttomarginalerna har historiskt legat omkring 45-50 %. De
senaste aren har dock en viss marginalpress uppvisats, primart till foljd av hogre kostnader for insatsvaror
och férbrukningsmaterial samt en hogre andel storre systemleveranser med lagre marginal pa hardvaran.
En del av 6kningen i varukostnader forklaras av att 2021 praglades av sarskilt gynnsamma inkopsvillkor
nar leverantorer byggt lager under pandemin. Marginalnivderna 2022 och 2023 bedéms déarfor ligga
narmare en mer normaliserad nivd, medan de storre systemleveranserna under 2024 ytterligare tyngde
bruttomarginalen kortsiktigt genom mixeffekten. P& koncernniva har bruttomarginalen under 2025 stigit till
drygt 50 %, i huvudsak drivet av farre systemleveranser av Sensec och Altum och hdgre volymer av
servicearbeten och abonnemang med hogre marginal.

Sensec nyckeltal 23A-25YTD

Nyckeltal (MSEK) 2023A (FY) 2024A (FY) 2025A (jan-sep)
Omséttning 107,9 131,3 82,6
Bruttomarginal 46,1% 43,8% N/A
EBITDA 11,9 12,5 11,1
EBITDA % 11,1% 9,5% 13,4%

De vunna upphandlingarna under slutet av 2025 bedéms ha betydande paverkan pa tillvaxten for Sensec
de kommande &ren. Samlat motsvarar upphandlingarna ett ordervarde om cirka 1,2 miljarder SEK, och
kombinerar storre hardvaruleveranser med flerariga serviceavtal. Leveranserna inleds fran 2026 och
pagar till 2029, och forvantas driva kraftig volymtillvaxt 2026-2028, foljt av stigande serviceavtal under
leveransperioden. Bruttomarginalen véntas tydligt sjunka under leveransperioden, men forvéntas starkas
efter 2028 i takt med att serviceintakterna vaxer.

Amigo Systems

Amigo Systems intaktsmodell bygger pa forsaljning av egenutvecklad mjuk- och hardvara, primart
personlarm men aven licens- och abonnemangsintakter kopplade till plattformar sdsom Alerty-appen och
Amigo tools. Mellan aren 2022-2024 vaxte bolaget visserligen med cirka 15,4 % per ar, men den
genomsnittliga EBITDA-marginalen lag pa cirka -24,8 %, vilket inneburit en hog burnrate och negativa
resultat. Jamforelser 6ver tid forsvaras av att Amigo Systems tidigare hette Transfer Security Sweden AB
och att verksamheten successivt renodlats, vilket paverkat bade intdkternas sammanséttning och
kostnadsstrukturen. Under perioden jan-sep 2025 omsatte Amigo Systems cirka 9,2 miljoner SEK med en
EBITDA marginal om cirka =74 %.

Amigo Systems nyckeltal 23A-25YTD

Nyckeltal 2023A (FY) 2024A (FY) 2025A (jan-sep)
Omsattning 11,3 11,9 9,2
Bruttomarginal N/A 75,2% N/A
EBITDA (2,4) (1,5) (6,8)
EBITDA % (21,2%) (12,3%) (73,7%)

21/32



Transfer Group AB (publ)

Finansiell oversikt fort.

w4 IMPALA NORDIC

Dotterbolagens utveckling och intdktsprofil fort.

Amigo Systems fort.

Den svaga lonsamheten har i huvudsak varit kopplad till en tung kostnadsbas i forhallande till
omsattningstillvaxten, inklusive utvecklingskostnader, utdkad séaljorganisation och lagerupplagg. Under
andra halvan av 2025 har Amigo Systems genomfort omfattande kostnadsreduktioner, dar
utvecklingsresurser minskats, satsningen pa den utokade séaljorganisationen avbrutits, och icke
vardeskapande avtal har sagts upp. Atgarderna innebar omstruktureringskostnader som tynger resultatet
kortsiktigt, men vantas samtidigt sdnka den fasta kostnadsbasen vasentligt infor 2026, da ledningen
kommunicerat mélséattningen att Amigo Systems ska uppnd ett positivt resultat. Detta har minskat
burnraten under Q3 och forbattrat EBITDA-marginalen till cirka -29% frén cirka -97 % under det forsta
halvéret 2025.

Framat &r den finansiella logiken tydligt knuten till att starka lonsamheten och utnyttja befintlig plattform.
Amigo Systems bidrar idag med begransad omsattning men bar en stor del av Koncernens tekniska
utveckling i Security-as-a-Service-erbjudandet, vilket pa sikt kan skapa en skalbar affarsmodell med
hogre andel aterkommande intakter. Tillvaxtpotentialen efter omstéllningen hénger pa hur framtida
saljorganisation och leveransférméga utformas.

Amigo Safe

Amigo Safe forvarvades den 31 januari 2025 for 1 SEK och var vid forvarvstillfallet tydligt forlustbringande.
Pro forma-siffror visar att dotterbolaget, om det hade ingétt i Koncernen fran arets borjan, skulle ha
bidragit med cirka 8 miljoner SEK i nettoomséttning och ett rorelseresultat om cirka -14,8 miljoner SEK
exklusive en rekonstruktionsvinst. For perioden fran forvarvsdatum till slutet av september 2025 uppgick
omsaéttningen till cirka 6,9 miljoner SEK med en EBITDA-marginal om cirka —119 %, vilket speglar en
omstallnings- och konsolideringsfas efter forvarvet.

Amigo Safe nyckeltal 23A-25YTD

Nyckeltal (MSEK) 2023A (FY)* 2024A (FY)* 2025A (feb-sep)
Omsattning N/A N/A 6,9
Bruttomarginal N/A N/A N/A
EBITDA N/A N/A (8,2)
EBITDA % N/A N/A (118,8%)

*Amigo Safe SOC AB férvarvades den 31 januari 2025 och har dérmed inte ingétt i Koncernens redovisning

Per forvarvsdatum hade Amigo Safe omkring 550 aktiva kundavtal, dels i egen bok, dels via
finansieringsbolag. | takt med att finansieringsavtal l6per ut vantas dessa successivt dverga till Amigo
Safe, vilket understryker att logiken i affaren bygger pa att successivt migrera dessa avtal till egen bok och
darigenom driva 6kade dterkommande intadkter utan motsvarande 6kning i saljorganisation.

Under &ret har Amigo Safe dven tecknat flerariga avtal till ett sammanlagt varde om cirka 15 miljoner SEK,
framst med kunder inom solenergi, fordonsférsaljning och fastighetsférvaltning, kopplat till digitala
vaktare. Detta bygger en installerad bas med &terkommande drifts- och serviceintakter 6ver flera ar.
Parallellt har Amigo Safe utvecklat sin larmcentral, dar arbetet under 2025 lagt grunden foér en operativ
uppstart under Q1 2026. Bolaget har kommunicerat att man under 2026 avser att flytta cirka 8 000
personlarm fran Amigo Systems till Amigo Safes larmcentral. Avgiften for jamforbara larmtjanster i
larmcentral uppskattas, baserat p& konkurrenters prisnivder, normalt ligga mellan 100-200 kr per larm
och manad. Vid berdkning av en mojlig intéktsniva for en nystartad larmcentral antas darfor ett mer
forsiktigt prisspann om 100-125 kr per larm och manad. Detta medfér att flytten av personlarmen kan
generera en arlig intakt om cirka 10-12 miljoner SEK vid full 6vergang.

P& sikt &r ambitionen att den centrala infrastrukturen av bade kamera- och larmcentral ska fyllas med
volym, varpa en storre andel dterkommande intakter kan ge en vasentligt battre marginalprofil 4n den
historik som préaglar forvarvstidpunkten. Tillvaxtférutsattningarna forstarks av samspelet inom Koncernen.
Planen for Amigo Safe &r att stegvis Oka antalet centralanslutna installationer dar hérdvara och
plattformar frdn Amigo Systems utgor en naturlig del av leveransen, samtidigt som Altums storre uppdrag
inom skalskydd i hdgre grad kan paketeras tillsammans med digital bevakning och central drift.
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Dotterbolagens utveckling och intdktsprofil fort.
Altum

Altum férvarvades 2022 och har sedan dess vuxit snabbt. Mellan 2023 och 2024 6kade omsattningen fran
cirka 17,6 miljoner SEK till 40,1 miljoner SEK, samtidigt som EBITDA-marginalen forbattrades fran cirka 9,0
% till cirka 17,8 %. Tillvaxten drevs i huvudsak av storre enskilda leveranser inom skalskydd och
perimeterskydd. Marginalprofilen i Altum liknar Sensec, dar hardvaru- och installationsleveranser som
aterforsaljarledd affar bar lagre marginal, vilket avspeglas i en bruttomarginal omkring 37 % under 2024.

Altum nyckeltal 23A-25YTD

Nyckeltal (MSEK) 2023A (FY) 2024A (FY) 2025A (jan-sep)
Omsattning 17,6 40,7 8,6
Bruttomarginal 55,9% 36,9% N/A
EBITDA 1,6 7,3 (0,9)
EBITDA % 9,0% 17,8% (10,7%)

Under 2025 har omsattningstakten varit lagre &n 2024, da storre enskilda projektleveranser saknats under
arets forsta tre kvartal. Efter rapportperioden sakrades dock en stérre order om cirka 16 miljoner SEK fran
en befintlig kund, med paborjad leverans under Q4 2025. Detta vantas ge ett tydligt bidrag till omsattning
och kassaflode i slutet av 2025 och illustrerar hur enstaka, storre engangsaffarer har stor paverkan pa
Altums utveckling.

Framat bedéms Altums intjaning drivas av dels nya storre uppdrag inom hogsakerhet och skalskydd.
Historiskt har Altum samarbetat ndra med Sensec i projekt mot flygplatser och annan kritisk infrastruktur,
nagot som blir mer osékert vid en framtida avyttring av Sensec. Samtidigt blir samspelet med Amigo-
bolagen viktigt framat. Ledningen pekar specifikt ut ett framtida samspel med Amigo Safe, dar Altums
leveranser av fysiskt skalskydd kan kombineras med digital bevakning och central drift, vilket successivt
6kar andelen &terkommande och skalbara intékter.
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Overblick

Prognoserna som féljer i detta avsnitt estimerar Transfer Groups finansiella utveckling under perioden
2025-2028 i tre scenarier: bas, optimistiskt och pessimistiskt. Modellen omfattar samtliga dotterbolag,
inklusive Sensec, och redovisar utvecklingen per bolag samt pé& konsoliderad niva. P& koncernniva
justeras dotterbolagens operativa EBITDA for moderbolagets overheadkostnader och leasingrelaterade
kostnader, vilket ger en leasingjusterad EBITDA fér Koncernen.

Mot bakgrund av att ledningen har for avsikt att avyttra Sensec, som i dag star for majoriteten av
Koncernens intakter och kassafléden, kommer Koncernens finansiella profil att férandras vasentligt efter
en avyttring. | prognosarbetet modelleras darféor Sensec enligt ett och samma operativa scenario i
samtliga tre scenarier. Antagandena baseras pa orderboken, inklusive de nyligen vunna ramavtalen om
totalt cirka 1,2 miljarder SEK, och aterspeglar var basta bedémning av leveransprofil, intdkter och
marginaler under 2025-2028. Syftet &r att belysa Sensecs underliggande intjaningsforméga och darmed
den vardebas som ligger till grund fér en potentiell affar, samtidigt som vi i analysen fokuserar p& hur den
kvarvarande verksamheten i Amigo-bolagen och Altum utvecklas nar kapital, ledningsfokus och resurser
successivt kan omfordelas dit efter en forsaljning.

En forsaljning av Sensec beddéms frigora betydande kapital, sénka skuldséattningen och ge utrymme for
satsningar pa saljorganisation, produktutveckling och skalning i Amigo Systems, Amigo Safe och Altum.
Nuvarande likviditet beddms samtidigt inte racka namnvart langre an till den period dar en affar antas
genomforas, vilket gor tidpunkten och villkoren i Sensec-processen till en central férutsattning i samtliga
scenarion.

| prognoserna &r vi medvetet &terhallsamma, sérskilt avseende Amigo-bolagen dér historiken inkluderar
svag lonsamhet och begransad bevisad skalbarhet. Antagandena i dotterbolagen bygger darmed pa:

* Amigo Systems - Forsiktig tillvaxt givet fragetecken kring saljorganisationen och en successiv
marginalforbattring framst via kostnadsbesparingar

* Amigo Safe - Hogre tillvaxttakt genom korsforsaljning av digitala vaktare, migrering av befintliga avtal
och volymuppbyggnad i kamera- och larmcentral.

*  Altum - Stabil men lagre tillvaxttakt efter ett starkt projektar 2024, med fortsatt beroende av enskilda
storre affarer.

Skillnaderna mellan scenarierna avspeglar framst tidpunkt och utfall i Sensec férséljningen, och i vilken
utstrackning den frigjorda likviden kan anvandas for att accelerera tillvaxt i de kvarvarande dotterbolagen,
samt graden av kommersiell och operativ utvaxling i dessa.

Utoéver de modellerade scenarierna ser vi aven, som tidigare berort, en mojlig langsiktig vardedrivare i
form av ett framtida kassaflodespositivt forvarv som kan forstarka synergier, skalbarhet och intjaning pa
langre sikt. Denna mojlighet ar dock inte beaktad i prognoserna, da storlek, tidpunkt och typ av malbolag
ar oklart, och far darmed betraktas som potentiell uppsida snarare an en del av nuvarande case.
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Sensec

Prognosen for Sensec bygger pa& befintlig orderbok samt signerade avtalen med Avinor och en
skandinavisk myndighet om totalt drygt 1,1 miljarder SEK 6ver 8-10 &r. Ramavtalet med Avinor har ett
varde om upp till cirka 800 miljoner NOK med 8 ars loptid och omfattar cirka 500 miljoner NOK hardvara
och cirka 300 miljoner NOK av serviceavtal under utrustningens livsldngd. Leveranserna av hardvara
planeras starta under andra halvan av 2026. Det andra omfattande avtalet med en skandinavisk
myndighet uppgar till ett varde om cirka 35 miljoner EUR, cirka 400 miljoner SEK, dar halften omfattas av
hardvara och halften av ett omfattande serviceavtal pa tio ar. En initial bestéllning av hardvara forvantas
ske omgaende, och den fullskaliga leveransen av hardvara beraknas darefter inledas under slutet av 2026
och pagéa successivt fram till 2029.

| prognosen antas sammantaget hardvaruleveranser upp emot cirka 450 miljoner SEK fran Avinor- och
myndighetsavtalet under perioden 2026-2028. Det motsvarar ungefar 70 % av den berédknade totala
hardvarupotentialen i de tva avtalen. Prognosen bygger darmed péa en férbehéllsam niva dar resterande
del av ramen antas avropas efter 2028 eller inte realiseras fullt ut, medan serviceintakter i huvudsak
realiseras efter prognosperioden.

Utifran dessa antaganden vantas nettoomsattningen oka fran cirka 131 miljoner SEK ar 2024 till att
Overstiga cirka 340 SEK ar 2028. Detta motsvarar en arlig tillvaxttakt (CAGR) om cirka 27,1 % under
prognosperioden 2024-2028. Tillvaxten reflekterar att den befintliga affaren véxer, samtidigt som
huvuddelen av de nya avtalens hardvaruleveranser antas falla in under 2026-2028, medan servicedelen
av kontrakten tar fart efter prognosperiodens utgang.

Sensec prognostiserad finansiell utveckling och nyckeltal 25E-28E

46,1%
43,8% 43,0%
31,5% 29,7% 30,0%
11,1% 12,0%
9,5%
9,5% 10,2% 10,5%
2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 2028E
Omsattning Bruttomarginal EBITDA-marginal

Bruttomarginalens utveckling under perioden féljer direkt av denna intaktsmix. Historiskt har
bruttomarginalen legat omkring 45-50 % for Sensec, med en lagre marginal pd hardvara och betydligt
hogre pa service. | prognosen antar vi att bruttomarginalen ligger kvar péa cirka 43 % 2025, vilket i praktiken
innebar en mix som liknar de senaste aren. Né&r de omfattande héardvaruleveranserna i
myndighetsprojekten nar full volym under 2026-2028 vantas bruttomarginalen sjunka till ett spann om
cirka 30 %. Detta som resultat av att hardvara och installationer star for en klart stérre andel av intakterna
2026-2028, medan tillkommande serviceintékter frin samma installerade bas successivt vaxer och tar en
storre del av bruttovinsten efter perioden. Vi antar inte ndgon generell prispress pa service, utan de
underliggande service-marginalerna bedéms ligga kvar néra historiska nivder och att bruttomarginalen
darmed drivs av hur intakterna fordelas mellan hardvara och service under perioden.

Vi antar att Sensec i stor utstrdckning kan hantera volymdkningen inom ramen for befintlig
overheadstruktur med marginell nominell OPEX 6kning under perioden. Detta speglar bade skalférdelar
nar flerariga ramavtal implementeras, och strukturen pa ramavtal dar bestallningarna sker l6pande 6ver
tid efter kundens behov, vilket ger Sensec mojlighet att planera resurser och investeringar langsiktigt.
Framat &ar noterbart att en vaxande andel intakter kommer fran serviceavtal dar det l6pande arbetet i hog
grad kan utforas av etablerade team och processer, vilket starker ldnsamheten ytterligare. Sammantaget
innebar antagandena att EBITDA vantas stiga fran cirka 12,5 miljoner SEK ar 2024 till nagrmare 36 miljoner
SEK &r 2028, motsvarande en genomsnittlig EBITDA-marginal om cirka 10,6 %. Marginalprofilen &r lagre &n
den historiska genomsnittsnivan under de mest hardvarutunga aren, men vantas starkas over tid i takt
med att serviceintakternatar fart.

Som varderingsreferens indikerade tidigare avsiktsforklaring for en potentiell férsaljning av Sensec en
preliminar képeskilling om 109,9-122,9 miljoner SEK. Denna vardering baserades pa en EBITDA-nivd om
cirka 19,5 miljoner SEK och en vardering kring 6-7 gdnger EBITDA. Var prognos visar en EBITDA-nivd som
overstiger den i avsiktsforklaringen och som darefter fortsatter vaxa i takt med att storavtalen rullas ut.
Sammantaget illustrerar detta att modellering ligger i linje med det vardeunderlag som motsvarade den
tidigare indikativa varderingen, dar vardet i huvudsak bygger pa kontrakterade volymer med hog
intjaningsprofil.
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Bas scenario

| basscenariot antas att Sensec utvecklas enligt tidigare

Omséttning och EBITDA-marginal per dotterbolag 24A-28E (MSEK)
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| basscenariot vantas forsiktig tillvaxt i Amigo Systems, fran cirka 12 miljoner SEK i omsattning 2024 till drygt 14 miljoner SEK 2028, motsvarande en
CAGR om cirka 4,5 %. Prognosen speglar en aterhallsam tillvaxt dar fokus ligger p& kostnadsreduktion, befintlig kundstock och utnyttjande av
plattformen, snarare an aggressiv saljexpansion. Kostnaderna vantas minska tydligt i takt med att personalstyrkan bantats, lager- och
distributionsupplagg stramats at och icke vardeskapande avtal sagts upp. OPEX som andel av omséttning antas sjunka successivt fran cirka 130 % till
omkring 60 % 2028. Resultatmassigt innebar basscenariot att EBITDA vander fran uppskattat cirka -8,5 miljoner SEK ar 2025 till ett marginellt positivt
resultat pa EBITDA-niva 2026, och forbattras gradvis till cirka 10 % EBITDA-marginal 2028.

Tillvaxtforutsattningarna for Amigo Systems forstarks av att en forsaljning av Sensec 6ppnar for vidare satsningar pad samverkande saljorganisation
inom Koncernen och samspel med Amigo Safe. Om larmcentralen i Amigo Safe tar fart och fler kunder ansluts 6ppnas méjligheter fér Amigo Systems
att successivt 6ka antalet anslutna anvéandare och funktioner per kund. | basscenariot antas dock Bolaget fortsatta agera aterhallsamt med
nyrekryteringar och stérre kommersiella satsningar och darmed prioritera ldnsamhet framfor tillvaxt.

Amigo Safe

| basscenariot antas Amigo Safe uppvisa en kraftig tillvaxt. Omséttningen forvantas ga fran cirka 11 miljoner SEK 2025 till ndrmare 28 miljoner SEK
2028, vaxande med en CAGR om cirka 36 %. Utvecklingen drivs av flera faktorer; Migrering av de befintliga kundavtalen till lbpande avtal i egen bok.
Addering av fler flerariga avtal, sésom de som tecknats for digitala vaktare under aret. Volymen i kamera- och larmcentral utékas, under 2026 raknar vi
aven med att Bolaget lyckas flytta majoriteten av Amigo Systems omkring 8 000 personlarm till Amigo Safes larmcentral. Slutligen att korsforsaljning
inom Altums projekt tilltar. En forsaljning av Sensec bedéms frigdra resurser som mojliggor riktade satsningar pa att denna modell.

Bruttomarginalen véntas stiga till 80 % till foljd av en stor del l6pande digital bevakning och drift i centralerna. Samtidigt bedéms de stora
konsolideringskostnaderna i Amigo Safe, samt den generellt hdga kostnadsstrukturen i dotterbolaget innan forvarvet, minska betydligt under
prognosperioden. OPEX vantas sjunka fran cirka 130-140 % av omséttningen 2025 till cirka 70% under prognosperioden, i takt med att
omstéllningskostnader avtar och volym fylls. Sammantaget innebar att EBITDA vantas vanda fran kraftigt negativt 2025 till ett svagt positivt resultat
redan 2026 och fortsatta stiga till cirka 3 miljoner SEK ar 2028, motsvarande en EBITDA-marginal om cirka 11,5 %.

Altum

| basscenariot antas Altum f& en normalisering efter projektstarka 2024. Den nyligen tecknade ordern om cirka 16 miljoner SEK fran en befintlig kund
under Q4 2025 véntas faktureras under resterande del av 2025, vilket med rstakt pa befintliga avtal gor att vi prognosticerar en total omséattning om
cirka 27 miljoner SEK &r 2025. Omséttningen vantas darefter véxa till cirka 35 miljoner SEK 2028, motsvarande en negativ CAGR om cirka -4 % mellan
aren 2024-2028.

Efter 2025 vantas Altum vaxa forsiktigt genom nya enstaka storre uppdrag inom kritisk infrastruktur och samhallsviktig verksamhet. Samspelet inom
Koncernen, dar Altum i 6kande utstrackning kan integrera sina skalskyddsleveranser med Amigo Safes digitala bevakning, blir en tillférande del av den
blygsamma tillvaxten. Bruttomarginalen vantas ligga runt 30 % genom prognosperioden. EBITDA-marginalen antas gradvis starkas fran knappt 10 %
2025 till drygt 12-13 % 2028. EBITDA 6kar fran cirka 2,2 miljoner SEK 2025 till cirka 4,5 miljoner SEK 2028, drivet av béttre kapacitetsutnyttjande, en
stabil kostnadsbas och service kopplat till en vaxande installerad bas.
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Optimistiskt scenario

Omséttning och EBITDA-marginal per dotterbolag 24A-28E (MSEK)
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| det optimistiska scenariot antas ater att Sensec utvecklas 450
enligt tidigare beskriven prognos, och att en forsaljning
genomfors under Q1 2026 till en vardering i linje med, eller 4o
strax Over, tidigare indikativa multiplar. Efter skuldsanering
och utdelning antas det kvarstd en storre nettolikvid som 350
mojliggdr mer offensiva satsningar pa saljkapacitet,
produktutveckling och operativ skalning i kvarvarande
dotterbolag. 300
Koncernen 250
Pa en konsoliderad koncernniva, inklusive Sensec, vantas 200
omsattningen véxa fran omkring 184 miljoner SEK 2024 till
drygt 435 miljoner SEK 2028. EBITDA efter justering for 150 \
moderbolagets overhead och leasingeffekter antas uppga till
drygt 50 miljoner SEK 2028, motsvarande en genomsnittlig 100
EBITDA-marginalom cirka 9,5 % under prognosperioden.
Utan Sensec vantas de kvarvarande dotterbolagen omsatta 50
cirka 52 miljoner SEK 2025, och véxa till dver 90 miljoner SEK . - '. -
2028, motsvarande en CAGR om cirka 21 %. Den 0
genomsnittliga bruttomarginalen uppskattas overstiga 50 % 2024A 20258 20268 20278 2028
under perioden och den operativa EBITDA-marginalen vantas
vaxa fran cirka -25 % 2025 till cirka 12 % 2028.
m— Altum (0ms.) Safe (oms.) Systems (oms.)

Altum (EBITDA%) Safe (EBITDA%) Systems (EBITDA%)

Sensec (oms.)

Sensec (EBITDA%)

Amigo Systems

| det optimistiska scenariot &r antagandena fortsatt férbehallsamma for Amigo Systems. Fokus ligger pa starkare marginalforbattring &an i
basscenariot. Trots att en stérre del av frigjord likvid efter en Sensec-férséljning kan mojliggéra en selektiv utvecklad saljorganisation, bedéms att
dotterbolaget kommer att prioritera kostnadskontroll och selektiva initiativ snarare an en aggressiv satsning pa saljorganisation under de forsta aren.

Tyngdpunkten ligger i hogre grad p& kommersiell paketering tillsammans med Amigo Safe, 6kat antal anvéandare och eventuella funktioner i Alerty.
Omséttningen véntas 6ka fran cirka 12 miljoner SEK 2024 till cirka 17 miljoner SEK 2028, motsvarande en CAGR om cirka 10 %. Satsningar pa Alerty-
appen och annan mjukvara férvantas starka bruttomarginalerna under prognosperioden.

Den stora skillnaden jamfoért med basscenariot ligger i lonsamheten. Genomforda kostnadsbesparingarna antas fa snabbare genomslag redan under
2025 och OPEX véantas sjunka fran cirka 120 % av omsattningen till strax under 60 % 2028. EBITDA forbattras fran cirka -7 miljoner SEK 2025 till cirka 2
miljoner SEK 2028, vilket motsvarar en EBITDA-marginal om cirka 11 %.

Amigo Safe

| det optimistiska scenariot antas Amigo Safe f& en snabbare volymuppbyggnad &n i basscenariot genom nya flerariga avtal inom digital bevakning och
hogre takt i volymuppbyggnad i kamera- och larmcentral. Omséttningen vantas 6ka fran cirka 12 miljoner SEK 2025 till cirka 35 miljoner SEK 2028,
motsvarande en CAGR om cirka 42 %. Utdéver 6kad forsaljning av digitala vaktare, och stérre uppkoppling till kameracentralen, antar vi full 6vergang av
Amigo Systems personlarm till larmcentralen i Amigo Safe, vilket berdknas kunna inbringa cirka 10-12 miljoner SEK i det lagre spannet av det
uppskattade prisintervallet.

Bruttomarginalen antas starkas fran cirka 50 % 2025 till cirka 80 % 2028, i takt med att intaktsmixen forskjuts fran installationsintakter mot
aterkommande intakter fran central drift, digital bevakning och tekniskt underhall. Samtidigt antas omstéallningskostnader och engangseffekter
successivt minska. OPEX som andel av omséttningen minskar fran cirka 130 % 2025 till strax under 70 % 2028, nar vaxande volym hanteras inom en
relativt stabil organisation. EBITDA vantas uppga till omkring 4 miljoner SEK 2028, motsvarande en EBITDA-marginal strax under 12 %.

Altum

| det optimistiska scenariot ar vi fortsatt forbehallsamma men antar att Altum fyller orderboken battre an i basscenariot. Det forutsatts att Altum,
utover aterkommande uppdrag inom kritisk infrastruktur, i 6kande utstrackning paketerar leveranser tillsammans med Amigo Safes digitala
bevakning, vilket starker bade orderlage och lonsamhet Gver tid. Omsattningen vantas kunna uppga till cirka 28 miljoner SEK 2025, inklusive full
leverans av den storre ordern om cirka 16 miljoner SEK under slutet av 2025. Darefter antas omsattningen under férutsattningarna i det optimistiska
scenariot stiga till cirka 40 miljoner SEK 2028, motsvarande en CAGR om cirka 13 % under prognosperioden 2025-2028.

Bruttomarginalen antas uppga till omkring 30 % genom prognosperioden, i linje med en affarsmodell dar hardvaru- och installationsprojekt har lagre
marginal. EBITDA vantas uppga till cirka 5 miljoner SEK 2028, och motsvara en genomsnittlig EBITDA-marginal om cirka 13 % under prognosperioden.
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Pessimistiskt scenario

| det pessimistiska scenariot antas ater att Sensec utvecklas
enligt tidigare beskriven prognos, men att forsaljningen
fordrojs ytterligare och genomfors till en nagot lagre an tidigare

indikativ vardering. Detta lamnar ett mer begransat
kapitalutrymme, varpd ledningen i hogre grad fortsatt
prioriterar  likviditetskontroll och riskreduktion framfor

offensiva satsningar och accelererad expansion.

Koncernen

P4 en konsoliderad koncernnivd, inklusive Sensec, véntas
omsattningen vaxa frdn cirka 184 miljoner SEK 2024 till
omkring 400 miljoner SEK ar 2028. EBITDA efter justering for
moderbolagets overhead och leasingeffekter vantas uppga till
cirka 45 miljoner SEK ar 2028, med en genomsnittlig EBITDA-
marginal pa cirka 8,6 % under prognosperioden.

Utan Sensec vantas de kvarvarande dotterbolagen omsétta
cirka 45 miljoner SEK ar 2025, och véxa till cirka 57 miljoner
SEK &r 2028, motsvarande CAGR om cirka 8 %. Den
genomsnittliga bruttomarginalen uppskattas Overstiga 50 %
under perioden och den operativa EBITDA-marginalen véntas
vaxa fran cirka -32 % ar 2025 till cirka 9 % 2028.

Amigo Systems
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For Amigo Systems innebar det pessimistiska scenariot att dotterbolaget fortsatt tyngs av en svag utveckling. Omsattningen vantas 6ka marginellt till
strax under 13 miljoner SEK 2028, motsvarande en CAGR under 2 %. Utvecklingen speglar att dotterbolaget huvudsakligen forlitar sig pa befintliga
kunder och begransade nyforsaljningseffekter, dar satsningar pa séljorganisation och internationell expansion halls tillbaka.

Kostnadsbasen forvantas har forbli tung trots nerskarningarna under 2025. OPEX sjunker i lAdngsammare takt &n i 6vriga scenarion. Forst 2027 vantas
dotterbolaget na ett break-even resultat pad EBITDA-niva, foljt av ett svagt positivt resultat om cirka 0,6 miljoner SEK 2028, motsvarande en EBITDA-
marginal om cirka 5 %. | detta scenario fortsdtter darmed Amigo Systems att vara en begransad resultatbelastning under storre delen av
prognosperioden.

Amigo Safe

| det pessimistiska scenariot antas Amigo Safe fortfarande véxa relativt snabbt. Utvecklingen speglar fortfarande fler nya flerariga avtal inom digital
bevakning, men skillnaden ar att korsférsaljningen mellan dotterbolaget och resterande delar av Koncernen ar lagre an vantat, samtidigt och ramp-up
i centralerna dras ut pa tiden. Nettoomsattningen véantas né cirka 17-18 miljoner SEK 2028, vilket motsvarar en CAGR om drygt 20 %.

Kostnadsbasen &r fortsatt hog under stora delar av prognosperioden och OPEX minskar ldngsammare &n i de Gvriga scenarierna, vilket speglar
kvarvarande omstallningskostnader och begransad skalbarhet i organisationen, sarskilt i centralerna. OPEX som andel av omséttningen uppskattas
till cirka 140 % som andel av omsattningen 2025 och minskar till drygt 70 % 2028. EBITDA férvantas uppgé till cirka 1,5 miljoner SEK 2028,
motsvarande en EBITDA-marginal pa strax under 8 % i slutet av prognosperioden.

Altum

For Altum innebér det pessimistiska scenariot en ndgot mer dampad efterfrdgeutveckling och orderingdng. Omséttningen forvantas falla fran cirka 41
miljoner SEK 2024 till omkring 24 miljoner SEK 2025, med endast en storre del av den tidigare ndmnda ordern om cirka 16 miljoner SEK inrdknat under
slutet av 2025. Dérefter antas omséttningen 6ka forsiktigt till cirka 27 miljoner SEK 2028.

Scenariot uppvisar farre, storre projekt och darmed en kostnadsbas praglad av en mer begréansad volym som ger mindre skalfordelar.
Lonsamhetsmassigt antas dotterbolaget fortfarande uppvisa stabila marginaler givet kostnadseffektiviteten i projekten, dar EBITDA véntas uppga till
cirka 3 miljoner SEK 2025 och forsiktigt stiga till omkring 3,3 miljoner SEK 2028, motsvarande en genomsnittlig EBITDA-marginal om cirka 12 % under
prognosperioden.
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Strategisk osdkerhet kring forsaljningsprocessen

Sensec ar foremal for en forsaljningsprocess, samtidigt som verksamheten utgér Koncernens viktigaste
kassaflodesgenerator. Dartill ar utfallet av processen osakert vad géller tidpunkt, struktur och vardering.
Processen ar utdragen och en annu langre forskjuten process riskerar att binda fokus, skapa osakerhet
internt och hos kunder samt forsvara langsiktig planering av investeringar och organisation. En férsenad
forsaljning av Sensec, och darmed utebliven kapitalfrigorelse, 6kar behovet av extern finansiering givet
likviditetssituationen i Bolaget, utéver den radande foretradesemissionen. Givet forseningen uppstar dven
risken att forsaljning gors till en lagre vardering an vad marknaden forvantar sig, och darmed begransar
den slutgiltiga kapitalfrigérelsen och riskreduktionen.

Transformationsrisk i Koncernen

Transfer Group befinner sig i en omstallning dar intdktsmixen forskjuts samtidigt som flera dotterbolag
integreras operativt. Att parallellt skala upp Amigo Safe, driva produktutveckling i Amigo Systems,
vidareutveckla Altum och leverera pa Sensecs storavtal staller hoga krav pa styrning och processer.
Realisering av planerade korsforsaljnings- och effektivitetssynergier ar inte garanterad och fordréjningar i
transformationen skulle kunna innebara att Koncernen under en langre period bar bade en “gammal” och
en “ny” kostnadsbas utan att fullt ut dra nytta av skalférdelarna i den nya modellen.

Hog konkurrens

Marknaden praglas av manga aktorer och tilltagande konsolidering, dar storre bolag med bred
produktportfolj ofta har fordel i storre upphandlingar. Teknikskiftet gar snabbt, vilket kan gora befintliga
hard- eller mjukvaror mindre konkurrenskraftiga. Prispress och hoga kvalificeringskrav riskerar att forlanga
saljcykler och pressa marginaler, bade i Sensec, Altum och Amigo-verksamheten. Transfer Groups
helhetserbjudande, dokumenterade referenser fran vunna upphandlingar och mojlighet till korsforséaljning
mellan dotterbolagen ar faktorer som starker anbud och differentiering, men utgér ingen garanti i
konkurrensutsatta processer.

Fortroendet for Bolaget

Fortroendet pa kapitalmarknaden &r lagt for Transfer Group. En period av turbulens med férseningar och
lagtonad kommunikation i forsaljningsprocessen av Sensec, samt drastiska forandringar i ledning och
styrelse, har skadat marknadens tillit. Detta 6kar risken att Bolaget far svart att 6vertyga investerare om
strategi och genomférandeformaga. Forsaljningsprocessen av Sensec har vid flera tillfallen forlangts eller
avslutats utan att leda till ett signerat SPA-avtal inom kommunicerad tidsram. Det krévs nu ett tydligt och
konsekvent arbete for att atervinna fortroende, delvis genom transparent kommunikation och trovéardig
leverans mot utlovade milstolpar.

Exponering mot upphandlingsprocesser

En stor del av Transfer Groups intakter, for samtliga dotterbolagen, ar beroende av offentliga kunder och
formella upphandlingsprocesser. Beslut om nya investeringar i sékerhetslosningar styrs av politiska
prioriteringar, budgetcykler och ibland langa interna beslutsprocesser, vilket kan leda till ojamn
orderingang, forskjutna projektstarter och Gverprévningar som fordrojer affarer. Forandringar i regler,
kravbilder eller sakerhetspolitiska prioriteringar kan samtidigt paverka volymer, tidpunkt och lonsamhet i
framtida affarer, &ven om den underliggande behovsbilden forblir stark.
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Team

Transfer Groups ledning och styrelse uppvisar bred erfarenhet fran sakerhetsbranschen, offentlig
upphandling, projektleverans och bolagsutveckling. VD Mats Holmberg ar stordgare med cirka 27 % av
aktierna i Bolaget och har darmed tydligt “skin in the game” som starker incitamentsstrukturen gentemot
ovriga agare. Teamet har erfarenhet av strategiska avyttringar och renodling - avyttringen av CSG under
2024 genomfordes parallellt med operativt forbattringsarbete och ligger till grund fér den pagaende
omstallningen, dar Sensec-forsaljningen ar nasta steg. Sammantaget ger detta en ledningsmiljéo med
tydlig agarforankring, beprovad exekvering och fokus pé skalbar tillvéaxt.

Ledning

Styrelse

\

Mats Holmberg — Koncern VD och styrelseledamot. Mats har éver 30 ars erfarenhet av
entreprendrskap och arbetar aktivt bade i noterade och onoterade bolag. Han ar
ordférande i Mil Sec Sverige AB, Sensec AB, Transfer Networks Sweden AB, Altum Security
AB. Han ar dven agare och ordférande i Dess Mond och Soft Telecom Sweden. Vidare ar
han ordférande och VD i Ubewise Sweden AB samt ledamot i Amigo Systems AB. Mats ager
direkt och genom bolag 27 % av aktierna i Transfer Group, och har en teckningsférbindelse
om totalt 4 miljoner SEK i den pagéende foretradesemissionen.

Karin Nilsson - Koncern CFO. Karin ar utbildad civilekonom vid Lunds universitet och har
tidigare erfarenhet som CFO pa Fuud AB och som revisor pa EY. Karin &ger sedan tidigare
inte aktier i Transfer Group men har atagit sig teckningsforbindelse om 300 000 SEK i den
pagaende foretradesemissionen.

Mathias Svedlund - VD for Sensec. Mathias har studerat elektronik och féretagsekonomi
vid Uppsala universtitet. Mathias har varit VD pa Sensec sedan 2021 och har dessférinnan
varit anstalld i Senseckoncernen mellan 2006-2018 innan Transfer Group var agare.

Rickard Johnsson - VD fér Amigo Safe. Rickard har en lang erfarenhet inom sakerhet och
teknikdrivna tjanster. | den tredje kvartalsrapporten berattar Koncern VD Mats Holmberg
att Rickard snabbt initierat forbattringar i teknikleveranskapacitet i Amigo Safe.

Roger Holmberg - Ordférande. Roger har over 50 ars erfarenhet inom
explosivamnesindustrin och internationell affarsutveckling. Han &r nuvarande &gare i
Regorta AB och har tidigare uppdrag som bland annat Secretary General for European
Federation of Explosives Engineers EFEE, President for Nitro Sibir Canada Inc och Deputy
General Director of foreign economic relations for Nitro Sibir ZAO.

Niclas Holmgren - Styrelseledamot. Niclas &r en aktiv investerare. Han ar
styrelseledamot och stordgare i OncoZenge AB (publ). Niclas ager 989 392 aktier i Transfer
Group.

Aya Salar - Styrelseledamot. Aya ar medgrundare och Managing Partner pa Impala Nordic.
Hon har en kandidatexamen i nationalekonomi frdn Handelshogskolan i Goteborg och har
flera ars erfarenhet inom investor relations samt investment banking. Aya ager 500 514
aktier i Transfer Group och har, genom deldgda bolaget Impala Nordic,
teckningsforbindelser om 350 000 SEK i den pagaende foretradesemissionen.

Mats Holmberg - Styrelseledamot och VD. Se mer information ovan.
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Transfer Group stéar infor ett avgérande skede. Sensec utgor fortsatt en kassaflédesmotor och de tva
nyligen vunna storavtalen om cirka 1,2 miljarder SEK tydliggér den underliggande vardebasen. Givet
tidigare indikativa nivder kan en potentiell forsaljning av Sensec frigora en nettolikvid motsvarande
omkring dubbelt av Bolagets bérsvarde om cirka 60 miljoner SEKinnan emissionen. Samtidigt ar
balansrakningen anstrangd, varfor den pagaende foretradesemissionen ska ses som en nédvandig bro till
en mojlig Sensec-forsaljning.

Efter en forsaljning av Sensec renodlas Koncernen mot Amigo-bolagen och Altum, dar egen teknik, central
drift och hogre andel dterkommande intakter kan ge en mer skalbar och kapitallatt affarsmodell. For att
detta ska realiseras kravs dock konsekvent exekvering och ett malmedvetet arbete for att aterbygga
marknadens fortroende.

Sammantaget bedémer Impala Nordic att Transfer Group i hog grad styrs av varderealiseringen i Sensec
och Bolagets formaga att etablera en renodlad, teknikdriven séakerhetskoncern efter en potentiell
forsaljning av Sensec.
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© 2025 Impala Nordic. All rights reserved.

Detta material har upprattats av Impala Nordic AB och &r 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 minskaivarde, och det finns en risk att du inte far tillbaka investerat kapital.

Denna analys ar finansierad. Detta innebéar att Impala Nordic har erhallit betalning fran Bolaget for att
uppratta analysen. Detta utgor en potentiell intressekonflikt. L&s mer om nuvarande intressekonflikt nedan
”Intressekonflikt”. Impala Nordic reserverar sig for eventuella faktafel, felskrivningar och feltolkningar i
analysen.

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

Intressekonflikt

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

Ovriga forhallanden: Person bakom Impala Nordic (Aya Salar), ir aktiesgare och styrelseledamot i
Bolaget samt agerar teckningséatagare i Bolagets rddande emission. Person bakom Impala Nordic
(Ylber Rexhepi) agerar garantiatagare i Bolagets radande emission.
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