Analyst Group: Aktieanalys pa TCECUR - Svenska dotterbolagen
fortsatter att visa vagen

TCECUR &r en teknikkoncern som kommande ar ska véaxa bade organiskt och genom férvarv. Med nuvarande dotterbolag och en organisk
helarstillvaxt om 10 %, prognostiseras TCECUR omsatta ca 210 MSEK 2019. Med tanke pa att TC Connect Norge ska prioritera ¢kad
I6nsamhet snarare an tillvaxt, och AWT och Mysec driver upp I6nsamheten i Sverige, prognostiseras en EBITDA-marginal om 8 % fér TCECUR
2019. Givet en malmultipel om EV/EBITDA 10 ger det ett potentiellt varde om 35 kr per aktie i ett Base scenario. En viktig del for att fa igenom
en uppvardering &r att &garstrukturen, dar TPE fortfarande &r enskilt stérsta dgare (41 %), forandras och att mer langsiktiga agare kommer in
i TCECUR.

For fullstandig analys las har: http://analystgroup.se/analysis/tcecur-q4-18/

Marknaden for sakerhetsléosningar vaxer

Den globala marknaden foér sdkerhetsldsningar férvéantas véxa med ca 10 % arligen och na ett varde om ca 370 mdUSD 2023. Globalt
investerar aktérer i identifikation, verifikation, kontroll- och passersystem, évervakning och styrning av sékra kommunikationsl&sningar.
TCECUR adresserar flera aktérer dar kraven pa sakerhet ar hég, bl.a. inom off shore-industrin i Norge, globala finansinstitut,
energianlaggningar, stora produkt- och tjéansteféretag, samhallskritiska organisationer m.fl.

Norge ska prioritera Idnsamhet snarare an volym

| samband med Q4-rapporten 2018 kommunicerade TCECUR att TC Connect Norge, med ny VD i spetsen, ska fokusera pa att fa upp
I6nsamheten snarare an att 6ka tillvaxten. | gjorda estimat raknar vi med att omsattningen under 2019 minskar, men att rérelsemarginalen
stiger, som en foljd av strategiomstalining.

AWT och Mysec visar vdgen i Sverige

De tva sakerhetsbolagen AWT och Mysec gar fortsatt starkt och vinner allt fler orders. Under februari 2019 erhéll Mysec en affar med Sisab
som forvantas genera 10 MSEK/ar. Upphandlingen har dock blivit verklagad men Mysec och Sisab har tecknat ett tillsvidareavtal under tiden.
Under Q4-18 vann AWT en order om 8 MSEK som forvéntas levereras under Q1-19.

TCECUR ska forvarva fler foretag framgent

TCECURSs affarsmodell har likheter med aktérer som Lagercrantz, Indutrade och Addtech, dar I6nsamma féretag med god tillvaxt identifieras,
forvarvas och integreras som fristdende dotterbolag inom koncernen. Synergieffekter kan saledes uppsta, samtidigt som den decentraliserade
organisationsstrukturen skapar goda férutsattningar for fortsatt tillvaxt dar dotterbolagen styrs under en egen ledningsgrupp.

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 TCECUR. Lasare kan anta att Analyst Group har
mottagit erséttning for att framstalla analysen. Uppdragsgivaren har inte haft ndgon mojlighet att paverka de delar dar Analyst Group har haft
asikter om Bolaget, framtida vardering eller annat som skulle kunna ténkas utgéra en subjektiv bedémning. De delar som Bolaget har kunnat
paverka &r de delar som &r rent faktaméssiga och objektiva.



