TC CONNECT

Analyst Group: Aktieanalys pa TC Connect — En
sakerhetsorienterad teknikkoncern

TC Connect &r en teknikkoncern som via verksamhetseffektiviseringar och flera planerade férvarv ska skala upp koncernen och samtidigt 6ka
rérelse-marginalen. Via organiskt samt forvarvsdriven tillvéxt prognostiseras TC Connect omséatta ca 240 MSEK ar 2018 med en EBITDA-
marginal omkring 8 %. Givet en malmultipel om EV/EBITDA 11, héarledd fran en relativvardering, samt antagen utveckling av Koncernens
kapitalstruktur, ger det ett potentiellt varde om 43 kr per aktie. Utrymme for uppvéardering bedéms saledes finnas fran dagens nivaer.

For fullstandig analys las har: https://analystgroup.se/analysis/tc-connect-q1-18/

Marknaden for sdkerhetsldsningar vaxer

Den digitala utvecklingen har inom ménga branscher och industrier resulterat i 6kad efterfragan pa séakerhets-l6sningar, dar aktérer globalt
investerar i I6sningar for identifikation, verifikation, kontroll- och passersystem, évervakning och styrning av sakra kommunikationslésningar.
En delmarknad inom marknaden av sakerhetsldsningar &ar biometrimarknaden, som enligt Tractica (2016) forvantas vaxa med 22,9 % arligen
(CAGR) mellan 2016 och 2025, for att na en global marknadsstorlek om 15,1 mdUSD.

TC Connect ska forvarva fler féretag framgent

TC Connects affarsmodell har likheter med aktérer som Lagercrantz, Indutrade och Addtech, dar Idnsamma féretag med god tillvaxt
identifieras, forvarvas och integreras som fristdende dotterbolag inom koncernen. Synergieffekter kan saledes uppsta, samtidigt som den
decentraliserade organisationsstrukturen skapar goda forutsattningar for fortsatt tillvéxt dar dotterbolagen styrs under en egen ledningsgrupp.

Koncernledningen har tidigare erfarenhet av féretagsférvarv

For att framtida forvarv ska vara lyckade forutsatter det en erfaren ledningsgrupp och styrelse, med férmaga att dels identifiera bra forvary,
och dels med ratt kompetenser att integrera férvarven i koncernen (dven om dotterbolagen verkar fristaende). Ole Oftedal, VD for Koncernen,
har lang erfarenhet bade som féretagsledare och entreprendér. Henrik Nordin, CFO, har lang erfarenhet fran borsnoterade internationellt 4gda
bolag och har varit aktiv i tidigare féretagstransaktioner. Nuvarande styrelse har kompetenser som kompletterar varandra vél, med
erfarenheter fran bade mindre och storre organisationer.

Olika finansieringsalternativ vid férvarv

TC Connect kommer anvanda en kombinationen av likvida medel och aktier vid kdp av féretag. Vid en lagre aktiekurs minskar képkraften med
Bolagets aktier, vilket saledes ar en risk. En lagre vardering pa Koncernen kan resultera i farre forvarv, och/eller férvarv av mindre storlek. Om
Koncernen som helhet inte utvecklas i 6nskad takt, kan kreditfinansiering forsvarigas. Nuvarande prognos férutsatter flera férvarv perioden
2018-2019.

Om Analyst Group: Ett av Sveriges framsta analyshus med fokus pa sma och medelstora bérsbolag. Las mer om Analyst
Group, (http://analystgroup.se/om-ag/)

Det har ett pressmeddelande fran Analyst Group angaende publicering av aktieanalys pa TC Connect. Lasare kan anta att Analyst Group har
mottagit erséattning for att framstalla analysen. Uppdragsgivaren har inte haft nagon majlighet att paverka de delar dar Analyst Group har haft
asikter om Bolaget, framtida vardering eller annat som skulle kunna ténkas utgora en subjektiv bedémning. De delar som Bolaget har kunnat

paverka ar de delar som ar rent faktaméassiga och objektiva.



