Analysartikel fran Analyst Group

Redo att kapitalisera pa en fardigutvecklad produktportfolj

JonDeTech Sensors

Den 9 oktober, 2024

Det svenska sensorteknikbolaget JonDeTech Sensors AB
(*JonDeTech” eller ”Bolaget”) designar, producerar och
siljer sensorteknologi. Bolagets produktportfolj bestar av
det egenutvecklade plastbaserade sensorelementet
JIRS30, ett av varldens tunnaste och stromsnalaste, samt
de kiselbaserade sensorerna JPS20 och JIRS40. Efter
flertalet ar av utvecklingsarbete och breddning av
produktportfoljen star Bolaget nu infor en stundande
inflektionspunkt, dadr samtliga produkter ar redo for
forsdljning. Bolaget har idag en orderstock om 3,9 MSEK
och har darigenom redan natt proof of concept och ett
bevis pa en framgangsrik start av kommersialiseringen,
dar Analyst Group ser goda mojligheter for JonDeTech
med banbrytande teknik kapitalisera pa en marknad i
stark tillvaxt efter flera ars utvecklingsarbete. Samman-
taget anser Analyst Group att JonDeTech erbjuder en
attraktiv intradespunkt i samband med TO3 till en Pre-
Money vérdering om 50,4 MSEK.

Om JonDeTech

Nanoteknologi dr en komplicerad men kraftfull innovation
som sedan ar 1960, da forskning forst inleddes inom
omradet, har utvecklats markant. JonDeTechs sensorer
bygger pa just nanoteknologi, men kompletteras dven av
sofistikerad mjukvara for att majliggéra forsaljning mot tre
huvudkategorier av kunder:

= Modultillverkare; kdper sensorer for vidare integration.
= Kontraktstillverkare (ODM:s) av konsumentelektronik.

= Producenter (OEM:s) av konsumentelektronik under
egna varumdrken.

JonDeTechs prioriterade omraden &r varmefléde och
narvarodetektion med fokus pd energieffektivisering.
Bolaget samarbetar i ndra relation med kunder och partner-
bolag for att integrera sensorerna i deras egna produkt-
sortiment i syfte att mdéta de behov som finns hos
slutkunden. Vidare utvecklar Bolaget mjukvara for sensor-
erna, exempelvis den patenterade Thermal Painter, som
mojliggor att en mobiltelefon kan bli till en vdrmekamera.
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JonDeTechs JIRS30 sensor &r @ JONDETECH
en av vérldens tunnaste IR-
sensorer som enbart &r 0,17
millimeter och krédver ingen
energikonsumtion. Vidare {ill-
verkas sensorn av plast och kan
darfor byggas in i fler produkter
dér det normala sensormat-
erialet kisel inte passar.

JonDeTechs sensorer anvander IR-stralning vilket majlig-
gor matning av varmefléden, sensorerna tillverkas genom
en sa kallad fabless-modell, vilket innebir att Bolaget
outsourcar tillverkningen till utvalda underleverantorer,
sdsom det schweiziska bolaget Varioprint AG. Vidare
anvands strukturer inom dessa partnerskap som skyddar
den teknikhdjd JonDeTech innehar, vilket ger upphov till en
affairsméssig moat. Med en fabless-modell minskar &ven
kostnader relaterat till produktionsanlaggningar genom laga
fasta kostnader samtidigt som det medfor att Bolaget
genom modellen snabbt kan skala upp och mota hogre
volymer. JonDeTech erbjuder I6sningar fér bade hard- och
mjukvara dar data fran sensorerna ar anvindarvinlig och
applicerbar i kundens produkt. Denna mjukvara i
kombination med exempelvis JIRS30-sensorn, méjliggor
en rad olika produkter sasom kontaktlos varmeflodes-
méatning som kan anvéndas till smartklockor, dorrar eller
nérvarodetektion. Vidare mdjliggér sensorerna nérvaro-
detektion exempelvis till uppvakningsprodukter fér datorer
eller ljussystem. Slutligen kan sensorerna tilldmpas i
varmeflédesmédtning, exempelvis nyttjar smartklockor
denna teknologi avseende att méata kroppsvarmeflédet for
aktiva personer vid traning eller dylikt. Givet Bolagets unika
egenskaper och storlek utmanar JonDeTechs produkter
befintliga sensorer i smartklockor, telefoner och annan
elektronik som slutkunden onskar vara latthanterlig. Detta
Oppnar upp nya mdjligheter for producenter att kunna
tillverka @nnu smartare, och mindre, produkter som &r en
fordel i dagens enheter dar utrymme ar begrénsat.

Viletablerade partnerbolag

| syfte att sénka kostnader relaterat till
produktion och distribution samarbetar
JonDeTech med flera aktdrer i exem-
pelvis Turkiet, Indien, Taiwan och
Shangahi. Samarbetena inom pro-
duktion, distribution samt forséljning
ar vasentliga for Bolagets kommer-
sialisering eftersom det medfér en
flexibel kostnads- och volymstruktur
som mdjliggdr snabb uppskalning till
lag CAPEX, vilket forvintas hgja
I6nsamheten framgent.

Hog teknikhdjd skapar vallgravar

Nanoteknologi &r tekniskt komplicerad
och har hoga utvecklingskostnader
som JonDeTech redan investerat i.
Vidare har Bolagets sensor JIRS30 fler
anvindningsomraden &n klassiska kis-
elbaserade sensorer dé den tillverkas
av plast och besitter battre prestanda
till ett lagre pris dn andra sensor pa
marknaden. Vidare kan integrationen i
kunders produkter medféra signif-
ikanta switching-costs i ett senare

skede vilket skapar vallgravar.
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Attraktiv intradespunkt

Bolaget har utvecklat tekniskt avan-
cerade sensorer och etablerat starka
samarbeten vilket resulterar i konkur-
renskraftiga losningar pa marknaden.
Samtliga sensorer férvantas kommers-
ialiseras under ar 2025 vilket tills-
ammans med en minskad kostnads-
bas medfor att Bolaget star infor en
inflektionspunkt. Med en avslutad FoU-
fas och firdig produktportfolj star
Bolaget nu redo att kunna kapitalisera
pa tidigare investeringar.
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Industriellt gangbar produktportfolj

JonDeTech har tidigare varit i en utvecklingsfas och gar nu
fran att vara ett forskningsbolag till en kommersiellt aktiv
aktor. Bolaget har gétt in i H2-24 med en fardigstilld
produktportfdlj och har nu tre sensorprodukter ftill
forséljning. Detta innebér att det dven skett ett strategiskt
skifte mot forséljning, genom exempelvis rekryteringen av
en ny forséljningschef vilket visar att vdgen mot
kommersialisering och Ionsamhet har paborjats. Bolaget
har en innestaende orderstock om 3,9 MSEK vilket visar att
produktportfélien gétt fran proof of concept till en
efterfragad produkt. Vidare r hela Bolagets produktportfdlj
i utvarderingsprocesser hos kunder, varfor Analyst Group
ser goda mojligheter till att samtliga produkter genererar
intakter under ar 2025. Bolaget har genom kostnads-
besparingar starkt kassaflodet d& OPEX har minskat med
50 % fran Q1 till Q2 ar 2024, detta da huvuddelen av FoU-
relaterade kostnader ar slutfort, vilket tillsammans med
flertalet /eads indikerar en ndra inflektionspunkt mot
[6nsamhet.

”Bolaget har under ett decennium utvecklat
produktportfoljen utifrdn marknadens efterfrigan, dar
JonDeTech nu har bevisat bade proof of concept och en
industriellt gangbar produkt som &r redo att levereras.
Givet att JonDeTechs produkter befinner sig i flertalet
kundutvarderingsprocesser och mottagit forsta ordrar
bevisas det att steget fran utveckling mot forséljning ar
taget. Med hog teknikhdjd, tagna utvecklingskostnader
och ingdngna avtal kan en investerare via TO3 investera
till en attraktiv Pre-Money véardering om 50,4 MSEK”,
sdger ansvarig analytiker pa Analyst Group.

Genom att JonDeTechs produkter bland annat adresserar
det breda segmentet konsumentelektronik med hdg-
volymsprodukter sdsom smartklockor, horlurar och plaster,
finns potential for stora ordervolymer vid vunna kontrakt.
Da Bolaget befinner sig i flertalet utvarderingsprocesser
hos ledande techhubbar i exempelvis Turkiet, Indien, Korea
och Shanghai finns goda forutsattningar for ytterligare
skarpa avtal. Med Bolagets utokade distributionsnatverk
och halverade OPEX, ser Analyst Group att Bolaget genom
pagaende TO3-inlésen kan forstarka siljorganisationen och
accelerera kommersialiseringen.

Kommersialiseringsstrategi

JonDeTechs Go-to-Market strategi fokuserar framst pa
partnerskap med modul- och komponenttillverkare som
star for produktionen, vilket méjliggér snabb uppskalning,
for minskade fasta kostnader i relation till omsattning, och
ett brett distributionsnatverk. Bolagets produkter har breda
applikationsomraden, exempelvis inom nirvarodetektion
och vérmeflddesmatning, vilket medfér en stor adresserbar
marknad med mangsidiga kunder. For att na ut till kunder
drivs forséljningen genom agenter och distributérer som
redan innehar befintliga kontaktnatverk dar JonDeTech star
for utbildning vilket underldttar nykundsbearbetningen.
Under Q2-24 har Bolaget ingatt tre nya OEM-
distributionsavtal i Indien, Turkiet och Sydkorea vilket
bekraftar att JonDeTechs sensorprodukter kan na en global
marknad och innehar bred exponering mot flera kunder i
mélmarknader. Go-to-Market strategin innefattar att oka
medvetenheten om Bolagets produkter genom anvéndning
av Bolagets distributdrer attraherar hittar kunder fill vilka
JonDeTech skickar utvédrderingskit. ~Utvdrderingskiten
amnar till att uppvisa Bolagets industriellt gangbara
produkter och att dessa &r redo att integreras i kunders
I6sningar. Processen har visat framgangsrika resultat,
vilket kan exemplifieras av en nyligen genomford
utvérdering med Cionlabs, en ledande hdgvolymproducent
av elektronikkomponenter. Utvarderingen mynnade ut i ett
partnerskap dar JonDeTechs I6sningar beddmdes uppfylla
kraven och ha potential att integreras i flera avancerade
produkter, detta har resulterat i beslut om implementering
och ytterligare tester i pagdende kundprojekt. Vidare visar
kommersialiseringen god utveckling genom Go-to-Market
strategin dar JonDeTech under Q3-24 tecknat avtal med
den europeiska distributdren Ansal Components, till ett
minsta orderviarde om 1,8 MSEK, vilket belyser kommers-
ialiseringsfasen framsteg pa flera malmarknader. Analyst
Group beddmer att JonDeTech, med en fardigutvecklad
och bevisad produktportfolj samt effektiv Go-to-Market
strategi, 4r redo att kapitalisera pa den starka efterfragan
vilket forvintas dka omsattningstillvaxten i samband med
att utvdrderingar slutfors och leveranser kan paborjas.

Nyckeldata per 2024-10-09 —JDT First North

Senast betalt (SEK) 36 20

Antal aktier (st.) 17069863 15

Borsvérde (MSEK) 62,8 12

Nettoskuld (MSEK) 3,0 3

EV (MSEK) 59,8 4

Lista Nasdagq First North Growth Market 0

VD Leif Borg sep-23  nov-23  jan-24 mar-24 maj-24  jul-24  sep-24
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Marknadsanalys

Okat behov av IR-sensorer inom loT

JonDeTechs patenterade varmeflédes- och infraroda
sensorer (IR-sensorer) ligger i framkanten av loT-
marknaden, dar sensorerna ar nddvandiga for att utveckla
och effektivisera tradlosa néatverk. En stor del av loT-
marknaden bygger p& mobiltelefoner och datorer, vilket
JonDeTechs produkter adresserar da tillimpnings-
omradena for Bolagets sensorer omfattar bade funktion-
alitet for biometriska autentiseringssystem och for
hardvaran som anvinds for att tillverka produkterna.
JonDeTech forvintas darutdver kapitalisera ytterligare pa
den nyutvecklade produkten JIRS30, da JIRS30s
anvandning av termopilteknologi innebér att sensorn inte
kraver nagon energikélla, samtidigt 4r produkten tillverkad
av plast och ar saledes mer tilig 4n konkurrerande
kiselbaserade sensorer. Kombinationen av dessa tva
faktorer mojliggor enklare och billigare hardvarudesign
genom att produkten inte kriver skyddande hdlje pa grund
av plasts naturliga flexibilitet och robusta egenskaper.
JonDeTechs sensorer produceras och levereras genom en
fabless-modell, vilket mojliggér effektiv produktleverans
och dkad produktionskapacitet vid behov. Sammantaget
forvéntas den globala loT-marknaden véxa starkt med en
CAGR om 15,1 % fran 2024 till 2029, for att nd en total
marknadsstorlek om 2,4 biljoner USD".

Biljoner USD Globala loT-marknaden
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IR-sensorer adresserar breda tillampningsomraden

JonDeTechs produkter &r val positionerade for att
kapitalisera p& den underliggande marknadstillvaxten
genom att erbjuda en bred produktportfélj med flertalet
applikationsomraden och en flexibel produktion. Varia-
tionen i applikationsmdjligheter for JonDeTechs produkter
medfor att Bolagets marknadsrisk minskar samtidigt som
det Oppnar upp en bred adresserbar marknad. Genom att
ha breda applikationsomraden som adresserar flertalet
branscher minskar dven den branschspecifika risken och
skapar mojligheter till differentierade intaktsstrommar.

Starka partnerskap maojliggor tillvaxt i Asien

JonDeTechs kostnadseffektiva IR-sensorer &r attraktiva for
tillverkare avseende ett brett spektrum av konsument-
produkter, exempelvis inom loT och industriella system
som 4r vanliga pa den asiatiska marknaden, bland annat
inom den snabbt vdxande EV-marknaden. Med en véxande
medelklass och okad efterfrigan pa smarta och upp-
kopplade enheter star Bolagets produkter vil position-
erade for att kapitalisera pa den vixande marknaden.
JonDeTechs fabless-modell medfdr att Bolaget snabbt kan
Oka och anpassa produktionen genom partnerskap med
nyckeltillverkare och leverantdrer, istéllet for att binda
kapitalinvesteringar for att bygga en egen, tidskrdvande
och kapitalintensiv produktionsanldggning.

JonDeTechs produktportfolj
JPS20

Bolagets nya produkt JPS20 méter narvaro med hjilp av
IR-stralning och har en rackvidd om ca 20 c¢m. Produ-
kten &r utformad for att integreras i mindre elektroniska
enheter dar de kan forbattra prestandan samt minska
energiforbrukningen, exempelvis genom att aktivera
stromsparldge nér enheten inte anvands.

JIRS30

JIRS30 &r unik genom sin grund i nanoteknologi som &r
kapabel att mata varmefloden. Sensorn ar tillverkad av
plast och ar vérldens tunnaste sensorelement vilket ar
ett resultat av Bolagets egen forskning och utveckling,
med fullstandiga patent.

JIRS40

JIRS40 &r en fardigpaketerad kiselbaserad IR-sensor
som #r specialutformad for detektion av IR-stralning.
Sensorn dr designad for att vara enkel att integrera i
olika system.

Sida3av5h
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Investeringspotential

For att belysa JonDeTechs potentiella framtida vérde har
Analyst Group valt att jamfoéra Bolaget med tvd globala
bdrsnoterade foretag: Sensirion Holding och QuickLogic
Corporation. Béida foretagen specialiserar sig pa
produktion av hardvarukomponenter inom loT-industrien
men saknar samma nischade inriktning pa nano-
teknologiska IR-sensorer likt JonDeTech.

Sensirion Holding AG ar ett schweiziskt foretag som é&r
specialiserat pa utveckling och tillverkning av hdgkvalitativa
IR-sensorlosningar fér méatning och kontroll av fuktighet
samt gas- och vitskefloden. Deras produkter dr avsedda
for integration i en mangd olika applikationer inom medicin,
industri, fordon och konsumentelektronik, med fokus p4 att
tillgodose behovet av exakt och ftillforlitig métning av
miljdparametrar. Sensirions sortiment omfattar sensorer
for matning av fuktighet, temperatur, gas och fléde, vilka ar
optimerade for applikationer som luftkvalitetsdvervakning,
medicinsk ventilation och fordonsklimatanlaggningar. For-
etaget &r ként for sin CMOSens-teknologi, som méjliggor
integrering av sensorsystem med hoég noggrannhet och
energieffektivitet pa ett enda chip. Sensirion Holding AG ar
listat pd SIX Swiss Exchange och hade per den 9 oktober
2024 ett borsvarde om 13,4 mdSEK.

QuickLogic Corporation dr ett amerikanskt foretag som
specialiserar sig pa utveckling och tillverkning av
halvledarbaserade l6sningar och mjukvaruplattformar for
loT-enheter. Med en stark inriktning pa att mojliggora
intelligent uppkoppling med minimal energianvandning,
riktar sig QuickLogic till tillverkare av bérbar teknik, smarta
hemapplikationer och industriella loT-system. Foretaget ar
ként for sin EOS S3-sensortillimpningsprocessor och har
utvecklat en teknik som syftar till att optimera och férenkla
implementeringen av Al och loT i vardagsprodukter.
QuickLogic Corporation &r listat pA NASDAQ och hade per
den 9 oktober 2024 ett borsvarde om 1,1 mdSEK.

< QuickLogic @ JONDETECH
=

13,4 1,1 62,8

Bolagsvardering

2,3 248,8 2,9

Bolagsvardering Bolagsvérdering

Omsattning LTM Omsattning LTM Omsattning LTM

JonDeTechs konkurrensfordelar

Genom att JonDeTech under 10 ar har utvecklat ultratunna
och flexibla IR-sensorer kan Bolagets produkter appliceras
mot flertalet anviandningsomraden, exempelvis inom
konsumentelektronik, kroppstemperaturmétning och nér-
varodetektering. Vidare kan Bolagets produkt JIRS30 méta
varmefloden, vilket tillhandahéller mer exakt information
om mingden energi som Gverfors, till skillnad fran andra
produkter pd marknaden som endast erbjuder temperatur-
matning pa ytan. Detta mojliggor att Bolaget kan miéta
igenom materiella ytor i exempelvis ett bilbatteri i syfte att
motverka brand. JIRS30 tillhandahaller inte bara en tun-
nare och flexiblare design utan innehar &ven en hdgre
prestanda i form av energieffektivitet till en lagre kostnad,
samt [P-&gande, vilket ger en teknologisk vallgrav som
skyddar Bolagets position pa marknaden. Bolaget nyttjar en
fabless-modell, vilket inte binder kapital i form av lager-
hélining eller outnyttjade produktionsanlaggningar, som ar
en fordel i den pagaende kommersialiseringen. Vidare
mdjliggdrs snabbare uppskalning och battre flexibilitet, en
betydande fordel i en bransch dar marknadens krav snabbt
kan forandras.

Lonsamhet inom sikte

Genom JonDeTechs samarbeten med flertalet aktdrer ser
Analyst Group goda mdjligheter att samtliga fyra sensorer i
Bolagets produktportfolj borjar generera intdkter under ar
2025 vilket tillsammans med Bolagets forbattrade kost-
nadsbas forvantas resultera i okad l6nsamhet framgent,
dar atgarder som Bolaget implementerade under ar 2023
och ar 2024 nu bérjar bdra frukt vilket har resulterat i
kostnadsbesparingar om ca 5,5 MSEK per kvartal fran Q1
till Q2 ar 2024. JonDeTech &r darmed vl positionerade att
uppna lénsamhet i nartid d& EBITDA uppgick till -2,5 MSEK
under andra kvartalet jdmfért med -8,6 MSEK under det
forsta kvartalet ar 2024. Vidare forvantas utvarderingskiten
vara en central del i Bolagets Go-to-Market strategi for att
testas i kundprojekt och utvdrdera huruvida JonDeTechs
produkter kan integreras med kunders l&sningar vilket
ddrefter kan leda till design wins och dérpd volym-
produktion som genererar intdkter. Bolagets tiodriga
produktutveckling kulmineras i detta stadie med flertalet
aktiva kundprocesser exempelvis med Tec-Ahead, dar
JIRS30 testas att integreras med olika wearables-produkter
sasom smartklockor och aktivitetsarmband dar de forsta
kundleveranserna forvintas ske i slutet av ar 2024.

Sammanfattning

Analyst Group betraktar JonDeTech som pionjdrer inom
sensorteknologi, vars produktportfolj har applikations-
omraden mot flertalet branscher, dar JonDeTech redan
vunnit kontrakt och visat proof of concept. Genom att
Bolaget nu stallt om fran en utvecklingsfas till kommersia-
liseringfas forvantas JonDeTech genom utdkade och starka
distributionsnatverk uppna 6kade férsaljningsvolymer inom
nartid. Sammantaget anser Analyst Group att en invest-
ering i JonDeTech till en Pre-Money vérdering om 50,4
MSEK i samband med inlésen av TO3, inbjuder till en
attraktiv Risk/Reward for en investerare.
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Disclaimer

Dessa analyser, dokument eller annan information hérrérande AG Equity Research AB (vidare AG) &r 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 vara tillforlitiga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i
informationen. Alla estimat i analyserna 4r subjektiva bedémningar, vilka alltid innehaller viss osékerhet och bor anvandas
varsamt. AG kan darmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebir att investeringsbeslut baserat pa
information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjalvstandigt av investeraren. Dessa analyser, dokument och
information harrérande AG ar avsett att vara ett av flera redskap vid investeringsbeslut. Investerare uppmanas att komplettera
med ytterligare material och information samt konsultera en finansiell radgivare infor alla investeringsbeslut. AG franséger sig allt
ansvar for eventuell forlust eller skada av vad slag det m& vara som grundar sig pa anviandandet av material harrérande AG.
Lasare kan anta att Analyst Group har mottagit erséttning for att framstélla denna analysartikel.

AG Equity Research AB
Riddargatan 12B
114 35 Stockholm

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

Org.nr: 556999-0939
Analyst Group ar ett vixande analyshus med fokus pd smé- och microcap-bolag i Sverige. Sedan var start ar 2014 har vi
utvecklat en djupgaende kunskap och erfarenhet av att analysera och erbjuda aktieanalyser, samtidigt som vi hjdlper foretag att

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

Sida5av5



