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JOSAB WATER SOLUTIONS AB (PUBL)

FORLANGD FINANSIERING OCH AR NU NARA LICENSAVTAL | KINA

Ag

Josab adresserar ett av vérldens storsta hdalsoproblem,
bristen pd rent vatten. Bolaget ar idag primart verksamma i
Indien dér 53 % av befolkningen inte har vattenledningar
in i sina hem. Samtidigt bearbetas den kinesiska
marknaden, dar ett licensavtal kan bli verklighet under juli
2019. Vérdedrivarna beddms idag vara en fortsatt
expansion i Indien tillsammans med ett potentiellt
licensavtal i Kina. | ett Base scenario forvantas Josab ar
2022 nd en omsattning om ca 50 MSEK. Med en
multipelvardering och en diskonteringsranta om 12 %,
erhalls ett nuvarde om 4 kr per aktie i ett Base scenario.

= Ar nara licensavtal i Kina — kan bli verklighet nu i
sommar

Josab har sedan februari fort en dialog med Beijing Win
Fortune Technologies Ltd, samt Global Green
Development Capital China Co. Ltd, om en etablering pé
den kinesiska marknaden av Josabs teknologi. Under juni
tillkom informationen att motparten vill géra en storre
investering i Josab, initialt vid kontraktsskrivandet och
sedan over en period om tre &r, om totalt upp till
230 MSEK. Den forsta investeringen, 7 miljoner aktier for
14 MSEK, blir bindande vid kontraktsskrivandet, den
dvriga delen av investeringen laggs pa tre optioner Gver
tre &r med pris 6-10 SEK. En investering forutsatter dock
att parterna kommer fram till ett underskrivet och for
parterna affarsméssigt licensavtal for att bli géllande.
Parterna &r i avsiktsforklaringen Overens om att alla
forhandlingar skall vara klara tills den sista juli 2019.

= Miljontals manniskor brukar vatten fran osakra
kallor

Ar 2012 var 748 miljoner manniskor beroende av vatten
fran osakra kallor samtidigt som den globala efterfragan
pa vatten vantas ka med 50 % till 2050. Josab ar &nnu
primart verksamma pa den indiska marknaden dar 53 %
av invanarna inte har vattenledningar indraga till sina
hem. D& vatten & en nodvandighet vantas den
ekonomiska tillvaxten leda till en okad efterfragan pa rent
vatten. Josabs kostnader for varje enskild vattenkiosk
estimeras uppga till cirka 15 tSEK per ar, motsvarande en
forsaljning om ca 650 liter/dag. Utifran tidigare rapporter
kan uppskattningar géras som visar en forsdljningen om
ca 1 000 liter per kiosk och dygn, samtidigt som den
maximala kapaciteten ar 20 000 liter per dygn. Det
innebdr att enskilda kiosker snabbt kan tdcka sina
kostnader samtidigt som kapaciteten ger skalbarhet.

= Politiska risker trogrorliga strukturer

Med tanke pd de marknader Josab verkar pa, finns
strukturella utmaningar i form av politiska system och
trogrorliga myndigheter, ndgot som kan géra att processer
drar ut pa tiden. DA Josab idag inte &r ett l1onsamt foretag
utgor detta en tydlig risk. Nagot som dock sanker risken
pa kort sikt &r att Josab nyligen forlangt sitt konvertibellan
om 25 MSEK, med nya villkor, dar lanet nu istéallet utgar
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AKTIEKURS | 3,50
VARDERINGSINTERVALL, NUVARDE 2022 ARS PROGNOS

BEAR BASE BuLL
‘ 2,0 kr ‘ 4,0 kr ‘6,4 kr

Véarderingen ar harledd utifrdn en nuvardesberakning av ett
potentiellt bolagsvarde ar 2022.

JosAB WATER SOLUTIONS AB (PUBL)

Sténgningskurs (2019-06-10) 3,50
Antal Aktier 67 179 777
Market Cap (MSEK) 235,1
Nettokassa(-)/skuld(+) 19,3
Enterprise Value (EV) 254,4

V.52 prisintervall (SEK) 1,72-4,98

UTVECKLING

1 ménad +4.2%
3 manader +1,7%
1ar +27,6 %

YTD +729%

HUVUDAGARE (2019-03-31), KALLA HOLDINGS

Avanza Pension 11,7 %
PW Hong Kong AB 10,3 %
Vimab Holding AB 10,3 %
Interchina Water Treatment Hong Kong Company Ltd 9,6 %
Danica Pension 4,7 %

VD OCH ORDFORANDE
Verkstallande Direktor Johan Gillgren
Styrelseordférande Zhu Yongjun

FINANSIELL KALENDER

Delarsrapport Q2 2019 tb.a.
Finansiell prognos (Base), MSEK 2017 2018 2019E  2020E
Nettoomséttning 1,3 4,0 8,2 16,7
Totala intékter 1,3 4,5 8,2 16,7
Omsattningstillvéaxt neg. 305% 83% 102%
Rorelsekostnader, inkl. avskrivningar -17,0 21,1 -23,0 -229
EBIT -157  -16,6 -14,8 -6,2
EBIT-marginal neg. neg. neg. neg.
EV/Sales 197,1 56,4 30,9 15,3
EVIEBIT neg. neg. neg. neg.
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DISCLAIMER

Ansvarsbegransning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar
framstallt i informationssyfte, for allmin spridning, och &r inte avsett att vara radgivande.
Informationen i analyserna ar baserade pa kallor och uppgifter samt utlatanden fran personer som AG
bedoémer tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i
analyserna ar subjektiva beddmningar, vilka alltid innehaller viss osakerhet och bor anvandas varsamt.
AG kan darmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebar 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 dar 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
fransager sig allt ansvar for eventuell forlust eller skada av vad slag det mé& vara som grundar sig pé
anvandandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

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

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

For fullstandiga regler for vara analytiker se: https://analystgroup.se/interna-regler-ansvarshegransning/

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av Bull alternativt Bear syftar till att formedla en évergripande bild av
Analyst Groups asikt. Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestdende av
kvalitativ research och évervagning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull & en metafor for en positivt installd vy pa framtiden. Termen anvands for att
beskriva de faktorer som talar for en positiv framtidsutveckling for Bolaget.

Definition Bear: Bear ar en metafor for en pessimistisk instilld vy pa framtiden. Termen anvands for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for Bolaget.

Ovrigt

Denna analys &r en sa kallad uppdragsanalys. Detta innebar att Analyst Group har mottagit betalning
for att gora analysen. Uppdragsgivare Josab Water Solutions AB (publ) (vidare Bolaget) har inte haft
nagon mojlighet att paverka de delar dar Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vérdering
eller annat som skulle kunna tdnkas utgdra en subjektiv bedémning.

De delar som Bolaget har kunnat paverka ar de delar som &r rent faktamassiga och objektiva.

Analytiker dger inte aktier i Bolaget.

Upphovsratt

Denna analys &r upphovsrattsskyddad enligt lag och & AG Equity Research AB egendom (© AG
Equity Research AB 2014-2019). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part ar tillatet
under forutséttning att analysen delas i oférandrad form.
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