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JS SECURITY (JSSEC)

LAGT GRUNDEN FOR ACCELERERAD TILLVAXT

Ag

Med Q2-rapporten presenterad ser vi tydliga tecken pa att
JS Security Technologies Group AB (”JS Security” eller
”Bolaget”) ldgger pusselbitarna pa plats for att oka
forsdljningen, dels genom ett partneravtal med Gartner
Group, med syfte att utdka forsédljningskanalerna, dels
genom en pafylld kassa via genomford foretrides-
emission, vilket mojliggér exekvering pa expansions-
planer. Givet Bolagets senaste forvdrv, estimerad
kundtillvixt, applicerade prisnivéer, samt ny Go-fo-
market-strategi, estimeras forsdljningstillvixten ta fart
fran ar 2023, for att da uppga till ca 10,3 MSEK. Baserat
pa en malmultipel om P/S 2,3x pa 2023 ars forséljning,
och en diskonteringsrdnta om 12 %, erhélls i ett Base
scenario ett potentiellt nuvérde per aktie om 1,6 kr (4,9).

= Andra kvartalet bjod pa stigande forsiljning

Under Q2-22 uppgick JS Securitys nettoomsittning till ca
1,1 MSEK (0,2), vilket framst dr hanforligt till det heldgda
dotterbolaget Stonebeach, vilka har utvecklats positivt
under kvartalet genom flertalet dialoger bade med
existerande och nya kunder. Vi ser &ven tydliga
synergieffekter mellan bolagen, da koncernen i dagsliget
arbetar med att ta fram en gemensam siljstruktur vilken
dmnar hjdlpa JS Security med att skriva skarpa avtal for
de tvd kommersiella tjansterna som Bolaget levererar,
Apex Storage och Anolyx. Analyst Group ser positivt pa
detta da Stonebeachs kundbas kan anvindas dven for att
na ut med JS Securitys tjinster genom korsforséljning.

= Ingar partneravtal for att accelerera forsiljning

JS Security har under Q2-22 ingétt ett partneravtal med
Gartner Group med syftet att accelerera marknads-
strategier inom forsédljning. Samarbetet innebdr att JS
Security kommer fa en indirekt forséljningskanal till
foretag som har behov av Bolagets produkter genom att
Gartner kopplar samman dessa, vilka dr Gartners kunder,
med JS Security. Detta ser Analyst Group som en god
strategi for att initiera sina produkter pa marknaden och
for att borja skriva skarpa avtal med kunder som ska
generera kassafloden framgent.

* Vi justerar vara prognoser

Trots att JS Security levererade en procentuellt sett hog
tillvixt under Q2-22, var nettoomsittningen nagot ligre
dn vara estimat, vilket anses vara till f6ljd av en storre
trogrorlighet pd marknaden #n estimerat, varfor vi har valt
att justera vara prognoser for aren 2022-2024. Samtidigt
ser Analyst Group en tydlig trend i att sidker datalagring
blir allt mer viktigt for foretag, ndgot som JS Security nu
har lagt grunden for att kapitalisera pa. Detta innebir att
JS Securitys kundbas estimeras vixa stabilt framgent, och
pa sé sitt bidra med aterkommande kassafloden. Givet en
lagre prognostiserad nettoomsittning, samt att antalet
aktier har okat i samband med genomford foretrades-
emission, presenterar vi diarfor ett uppdaterat viarderings-
intervall i samband med denna analysuppdatering.
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|
AKTIEKURS | 1,1 kr
VARDERINGSINTERVALL, NUVARDE 2023 ARS PROGNOS
BEAR BASE BULL
| 0,9 kr | 1,6 kr | 2,5 kr

Diskonterad virdering (nuvdrde) pa 2023 drs prognostiserade forsdljning.
Eventuell fordndring i virdering antas ske stegvis, givet att gjorda antaganden
infaller.

JS SECURITY TECHNOLOGIES GROUP AB

Senast betalt (2022-09-08) (SEK) L1
Antal Aktier (st.) 12 934 412
Market Cap (MSEK) 13,8
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) 341
Enterprise Value (MSEK) 10,4
V.52 prisintervall (SEK) n.a.
Lista Spotlight Stock Market
1 méanad -5,8%
3 manader -18,8 %
1 ar n.a.
YTD -85.2%

HUVUDAGARE (KALLA: HOLDINGS)

New Equity 14,6 %
Pierre Gronberg 12,3 %
Erik Wéhlin 9,9 %
Christopher Ramstedt 8,0 %
Marten Bergsten 4.8 %

VD OCH ORDFORANDE

Verkstillande Direktor Pierre Gronberg

Styrelseordforande Niclas Folkesson

FINANSIELL KALENDER

Delarsrapport #3 2022 2022-11-17

PROGNOS (BASE), MSEK

Nettoomsittning 0,0 5,0 10,3 15,4
Bruttoresultat? 4,2 8,9 13,8 17,7
Bruttomarginal (adj.)? n.a 98% 95% 89%
Rorelsekostnader -8,0 -11,4 -14,5 -18,6
EBITDA? 38 25 0,1 0,8
EBITDA-marginal (adj.) 3 na neg. -1% 5%
P/S na 2,8 1,3 0,9
EV/S na 2,1 1,0 0,7
EV/EBITDA neg. neg. neg. 12,5
! Inklusive tillke de likvid fiin foretridesemission, efter emissionskostnad

2Inkl. aktiverat arbete. ~ Exkl. aktiverat arbete.
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DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information hédrrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ér
framstéllt i informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i
analyserna &r baserade pa kéllor och uppgifter samt utldtanden fran personer som AG beddmer
tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna &r
subjektiva bedomningar, vilka alltid innehaller viss osédkerhet och bor anvidndas varsamt. AG kan darmed
aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att investeringsbeslut baserat pa
information frdn AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjélvsténdigt av investeraren. Dessa
analyser, dokument och information hérrorande AG é&r avsett att vara ett av flera redskap vid
investeringsbeslut. Investerare uppmanas att komplettera med ytterligare material och information samt
konsultera en finansiell radgivare infor alla investeringsbeslut. AG franséger sig allt ansvar for eventuell
forlust eller skada av vad slag det ma vara som grundar sig pa anvindandet av material hirrorande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sékerstdlla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker,
utdver detta sa har alla analytiker undertecknat avtal i vilket de &r skyldiga att redovisa alla eventuella
intressekonflikter.

Dessa har utformats for att sikerstilla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU)
2016/958 av den 9 mars 2016 om komplettering av Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr
596/2014 vad gdller tekniska standarder for tillsyn for de tekniska villkoren for en objektiv presentation av
investeringsrekommendationer eller annan information som rekommenderar eller foreslir en
investeringsstrategi och for uppgivande av sdrskilda intressen och intressekonflikter efterlevs.

For fullstdndiga regler for vara analytiker se: https://www.analystgroup.se/interna-regler-
ansvarsbegransning/

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av bull alternativt bear syftar till att formedla en 6vergripande bild av Analyst
Groups asikt. Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestaende av kvalitativ
research och dvervdgning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull &r en metafor for en positivt instilld vy pa framtiden. Termen anvénds for att beskriva
de faktorer som talar for en positiv framtidsutveckling for bolaget

Definition Bear: Bear dr en metafor for en pessimistisk instdlld vy pa framtiden. Termen anvénds for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys &r en sé kallad uppdragsanalys. Detta innebar att Analyst Group har mottagit betalning for att
gora analysen. Uppdragsgivare JS Security Technologies Group AB (publ) (vidare Bolaget) har inte haft
nagon mojlighet att paverka de delar dar Analyst Group har haft dsikter om Bolaget, framtida vardering
eller annat som skulle kunna tinkas utgéra en subjektiv bedomning. De delar som Bolaget har kunnat
paverka dr de delar som &r rent faktaméassiga och objektiva.

Analytiker dger inte aktier i bolaget.

Upphovsriitt

Denna analys &r upphovsrittsskyddad enligt lag och &r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity
Research AB 2014-2022). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillatet under
forutsittning att analysen delas i oférdndrad form.
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