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JOSAB WATER SOLUTIONS AB (PUBL)
FÖRLÄNGD FINANSIERING OCH ÄR NU NÄRA LICENSAVTAL I KINA

▪ Är nära licensavtal i Kina – kan bli verklighet nu i
sommar

Josab har sedan februari fört en dialog med Beijing Win
Fortune Technologies Ltd, samt Global Green
Development Capital China Co. Ltd, om en etablering på
den kinesiska marknaden av Josabs teknologi. Under juni
tillkom informationen att motparten vill göra en större
investering i Josab, initialt vid kontraktsskrivandet och
sedan över en period om tre år, om totalt upp till
230 MSEK. Den första investeringen, 7 miljoner aktier för
14 MSEK, blir bindande vid kontraktsskrivandet, den
övriga delen av investeringen läggs på tre optioner över
tre år med pris 6-10 SEK. En investering förutsätter dock
att parterna kommer fram till ett underskrivet och för
parterna affärsmässigt licensavtal för att bli gällande.
Parterna är i avsiktsförklaringen överens om att alla
förhandlingar skall vara klara tills den sista juli 2019.

▪ Miljontals människor brukar vatten från osäkra
källor

År 2012 var 748 miljoner människor beroende av vatten
från osäkra källor samtidigt som den globala efterfrågan
på vatten väntas öka med 50 % till 2050. Josab är ännu
primärt verksamma på den indiska marknaden där 53 %
av invånarna inte har vattenledningar indraga till sina
hem. Då vatten är en nödvändighet väntas den
ekonomiska tillväxten leda till en ökad efterfrågan på rent
vatten. Josabs kostnader för varje enskild vattenkiosk
estimeras uppgå till cirka 15 tSEK per år, motsvarande en
försäljning om ca 650 liter/dag. Utifrån tidigare rapporter
kan uppskattningar göras som visar en försäljningen om
ca 1 000 liter per kiosk och dygn, samtidigt som den
maximala kapaciteten är 20 000 liter per dygn. Det
innebär att enskilda kiosker snabbt kan täcka sina
kostnader samtidigt som kapaciteten ger skalbarhet.

▪ Politiska risker trögrörliga strukturer

Med tanke på de marknader Josab verkar på, finns
strukturella utmaningar i form av politiska system och
trögrörliga myndigheter, något som kan göra att processer
drar ut på tiden. Då Josab idag inte är ett lönsamt företag
utgör detta en tydlig risk. Något som dock sänker risken
på kort sikt är att Josab nyligen förlängt sitt konvertibellån
om 25 MSEK, med nya villkor, där lånet nu istället utgår
2020-06-30.

Finansiell prognos (Base), MSEK 2017 2018 2019E 2020E

Nettoomsättning 1,3 4,0 8,2 16,7

Totala intäkter 1,3 4,5 8,2 16,7

Omsättningstillväxt neg. 305% 83% 102%

Rörelsekostnader, inkl. avskrivningar -17,0 -21,1 -23,0 -22,9

EBIT -15,7 -16,6 -14,8 -6,2

EBIT-marginal neg. neg. neg. neg.

EV/Sales 197,1 56,4 30,9 15,3

EV/EBIT neg. neg. neg. neg.

JOSAB WATER SOLUTIONS AB (PUBL)

Stängningskurs (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 månad +4,2 %

3 månader +1,7 %

1 år +27,6 %

YTD +72,9 %

VD OCH ORDFÖRANDE

Verkställande Direktör Johan Gillgren

Styrelseordförande Zhu Yongjun

FINANSIELL KALENDER

Delårsrapport Q2 2019 t.b.a.

BEAR BULLBASE

3,50AKTIEKURS

VÄRDERINGSINTERVALL, NUVÄRDE 2022 ÅRS PROGNOS

6,4 kr4,0 kr2,0 kr

4

Josab adresserar ett av världens största hälsoproblem,
bristen på rent vatten. Bolaget är idag primärt verksamma i
Indien där 53 % av befolkningen inte har vattenledningar
in i sina hem. Samtidigt bearbetas den kinesiska
marknaden, där ett licensavtal kan bli verklighet under juli
2019. Värdedrivarna bedöms idag vara en fortsatt
expansion i Indien tillsammans med ett potentiellt
licensavtal i Kina. I ett Base scenario förväntas Josab år
2022 nå en omsättning om ca 50 MSEK. Med en
multipelvärdering och en diskonteringsränta om 12 %,
erhålls ett nuvärde om 4 kr per aktie i ett Base scenario.

HUVUDÄGARE (2019-03-31), KÄLLA 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 %

Värderingen är härledd utifrån en nuvärdesberäkning av ett

potentiellt bolagsvärde år 2022.
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Ansvarsbegränsning

Dessa analyser, dokument eller annan information härrörande AG Equity Research AB (vidare AG) är

framställt i informationssyfte, för allmän spridning, och är inte avsett att vara rådgivande.

Informationen i analyserna är baserade på källor och uppgifter samt utlåtanden från personer som AG

bedömer tillförlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i

analyserna är subjektiva bedömningar, vilka alltid innehåller viss osäkerhet och bör användas varsamt.

AG kan därmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebär att

investeringsbeslut baserat på information från AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas

självständigt av investeraren. Dessa analyser, dokument och information härrörande AG är avsett att

vara ett av flera redskap vid investeringsbeslut. Investerare uppmanas att komplettera med ytterligare

material och information samt konsultera en finansiell rådgivare inför alla investeringsbeslut. AG

frånsäger sig allt ansvar för eventuell förlust eller skada av vad slag det må vara som grundar sig på

användandet av material härrörande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

För att säkerställa Analyst Groups oberoende har Analyst Group inrättat interna regler för analytiker,

utöver detta så har alla analytiker undertecknat avtal i vilket de är skyldiga att redovisa alla eventuella

intressekonflikter.

Dessa har utformats för att säkerställa att KOMMISSIONENS DELEGERADE FÖRORDNING (EU)

2016/958 av den 9 mars 2016 om komplettering av Europaparlamentets och rådets förordning (EU) nr

596/2014 vad gäller tekniska standarder för tillsyn för de tekniska villkoren för en objektiv presentation

av investeringsrekommendationer eller annan information som rekommenderar eller föreslår en

investeringsstrategi och för uppgivande av särskilda intressen och intressekonflikter efterlevs.

För fullständiga regler för våra analytiker se: https://analystgroup.se/interna-regler-ansvarsbegransning/

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av Bull alternativt Bear syftar till att förmedla en övergripande bild av

Analyst Groups åsikt. Rekommendationerna är utarbetade genom noggranna processer bestående av

kvalitativ research och övervägning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull är en metafor för en positivt inställd vy på framtiden. Termen används för att

beskriva de faktorer som talar för en positiv framtidsutveckling för Bolaget.

Definition Bear: Bear är en metafor för en pessimistisk inställd vy på framtiden. Termen används för att

beskriva de faktorer som talar för en negativ framtidsutveckling för Bolaget.

Övrigt

Denna analys är en så kallad uppdragsanalys. Detta innebär att Analyst Group har mottagit betalning

för att göra analysen. Uppdragsgivare Josab Water Solutions AB (publ) (vidare Bolaget) har inte haft

någon möjlighet att påverka de delar där Analyst Group har haft åsikter om Bolaget, framtida värdering

eller annat som skulle kunna tänkas utgöra en subjektiv bedömning.

De delar som Bolaget har kunnat påverka är de delar som är rent faktamässiga och objektiva.

Analytiker äger inte aktier i Bolaget.

Upphovsrätt

Denna analys är upphovsrättsskyddad enligt lag och är AG Equity Research AB egendom (© AG

Equity Research AB 2014-2019). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part är tillåtet

under förutsättning att analysen delas i oförändrad form.

https://analystgroup.se/interna-regler-ansvarsbegransning/

