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Exempel Normal konfiguration Irisity konfiguration

CAPEX OPEX, månadsvis CAPEX OPEX, månadsvis

Kameror EUR 9 000 - EUR 2 000 -

Analys - EUR 0 - EUR 45

Installation och infrastruktur EUR 13 000 EUR 100 EUR 3 000 EUR 30

Servers och routers EUR 15 000 EUR 50 EUR 5 000 EUR 50

Kostnad EUR 37 000 EUR 150 EUR 10 000 EUR 125

Kostnad falsklarm - EUR 1 000-2 000 - EUR 50

Totala kostnader EUR 37 000 EUR 1 150 EUR 10 000 EUR 175



 



Översikt Pipeline

Bolag Geografi Status/förhandling Pilotprojekt kommentar

Securitas Globalt Tidig fas Lund, Sverige har ca 150 000 kunder, 

säkerhetslösningar står för ca 20% av 

omsättningen

Securitas AMEA Slutfas Thailand, Kroatien Se ovan

Prosegur 26 länder globalt Mid fas Singapore

Ökar enligt sin årsredovisning antalet 

aktiva kameror med 100 000/år

G4S EMEA Slutfas Baltikum

Vid G4S testobjekt på Baltikum har 

kostnaderna sjunkit med 40-60%.

ISS EMEA Mid fas Thailand

Säkerhet är en av bolagets fem 

kärntjänster. 
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Årliga intäkter kamerastocken

Intäkt/kamera/månad

90 100 125 150 175 200 225 250

35 42 53 63 74 84 95 105

40 48 60 72 84 96 108 120

45 54 68 81 95 108 122 135

50 60 75 90 105 120 135 150

Antal  Kameror (k) 55 66 83 99 116 132 149 165

60 72 90 108 126 144 162 180

65 78 98 117 137 156 176 195

70 84 105 126 147 168 189 210

75 90 113 135 158 180 203 225

Översikt Pipeline

Bolag Geografi Status/förhandling Pilotprojekt kommentar

Securitas Globalt Tidig fas Lund, Sverige har ca 150 000 kunder, 

säkerhetslösningar står för ca 20% av 

omsättningen

Securitas AMEA Slutfas Thailand, Kroatien Se ovan

Prosegur 26 länder globalt Mid fas Singapore

Ökar enligt sin årsredovisning antalet 

aktiva kameror med 100 000/år

G4S EMEA Slutfas Baltikum

Vid G4S testobjekt på Baltikum har 

kostnaderna sjunkit med 40-60%.

ISS EMEA Mid fas Thailand

Säkerhet är en av bolagets fem 

kärntjänster. 



TAM nuvarande pipeline

% kompatibla  med mjkvara

7 200         40% 45% 50% 55% 60% 65% 70%

4                2 304         2 592         2 880         3 168         3 456         3 744         4 032         

6                3 456         3 888         4 320         4 752         5 184         5 616         6 048         

Antal  kameror (m) 8                4 608         5 184         5 760         6 336         6 912         7 488         8 064         

10              5 760         6 480         7 200         7 920         8 640         9 360         10 080       

13              7 488         8 424         9 360         10 296       11 232       12 168       13 104       

14              8 064         9 072         10 080       11 088       12 096       13 104       14 112       

TAM Globalt

% kompatibla  med mjkvara

28800 20% 30% 40% 50% 55% 60% 65%

35 10 080       15 120       20 160       25 200       27 720       30 240       32 760       

30 8 640         12 960       17 280       21 600       23 760       25 920       28 080       

35 10 080       15 120       20 160       25 200       27 720       30 240       32 760       

Antal kameror (m) 40 11 520       17 280       23 040       28 800       31 680       34 560       37 440       

45 12 960       19 440       25 920       32 400       35 640       38 880       42 120       

50 14 400       21 600       28 800       36 000       39 600       43 200       46 800       

55 15 840       23 760       31 680       39 600       43 560       47 520       51 480       
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Personalkostnader Antal Anställda

EBIT 2020

Bruttomarginal 2020

-5,341191 70,0% 72,5% 75,0% 77,50% 80,0% 82,5%

17,5% -11,3 -9,8 -8,2 -6,7 -5,2 -3,7

20,0% -10,4 -8,8 -7,3 -5,7 -4,2 -2,6

Tillväxt 22,5% -9,5 -7,9 -6,3 -4,7 -3,1 -1,6

2020 25,0% -8,6 -7,0 -5,3 -3,7 -2,1 -0,5

27,5% -7,7 -6,0 -4,4 -2,7 -1,1 0,6

30,0% -6,8 -5,1 -3,4 -1,7 0,0 1,6

32,5% -5,9 -4,1 -2,4 -0,7 1,0 2,7



 

Calculation of WACC Output

Used WACC 13,5% Terminal Value 759

Extra Risk 5,8% PV terminal 146

Calculated WACC 7,7% % in terminal value 39%

ROE PV forecast 228

BETA 1,1x % in forecast 61%

Risk free rate 2,0% Less current net debt 40

Expected market return 7,0% Equity value 414

Beta (market risk) 1,00 Adjustments 0,0

Beta (operational risk) 1,00 Per share 18,0

Cost of equity 7,0%

Weight of equity 100%

Cost of debt

Tax rate 23,0%

Cost of debt 4,0%

After-tax cost of debt 3,1%

Capital Structure

No. Shares (m) 23,0

Price 10,0

Market Cap 230

Net interest bearing debt -40

828

DCF

Estimat period Calculation of terminal Value

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

Sales 55 81 134 175 218 262 301 339 373 402 419 431 440 449

Sales growth -89% 47% 65% 30% 25% 20% 15% 13% 10% 8% 4% 3% 2% 2%

EBIT -7,1 7,0 28,6 38,4 48,0 57,6 66,2 74,5 82,0 88,5 92,1 94,8 96,7 98,7

EBIT margin -12,8% 8,6% 21,3% 22,0% 22,0% 22,0% 22,0% 22,0% 22,0% 22,0% 22,0% 22,0% 22,0% 22,0%

tax rate 22,0% 22,0% 20,8% 20,8% 20,8% 20,8% 20,8% 20,8% 20,8% 20,8% 20,8% 20,8% 20,8% 20,8%

Capex (-) -15,065 -12 -15 -18 -21 -23 -26 -27 -29 -30 -32 -33 -35 -37

Depr&Amort 13 14 15 14 17 18 21 22 23 24 25 27 28 29

Net WC to sales -0,2% 1,1% -20,0% -20,0% -20,0% -20,0% -20,0% -20,0% -20,0% -20,0% -20,0% -20,0% -20,0% -20,0%

Change in WC (-) 0,9 0,3 -10,6 -8,1 -8,7 -8,7 -7,9 -7,5 -6,8 -6,0 -3,2 -2,5 -1,7 -1,8

FCFF -8 7 23 27 34 41 47 54 59 64 67 68 70 71

NPV factor 1,000 0,881 0,776 0,684 0,603 0,531 0,468 0,412 0,363 0,320 0,282 0,248 0,219 0,193

PV of FCF -7,6 6,6 17,6 18,3 20,4 21,8 22,1 22,1 21,5 20,5 18,8 17,0 15,2 13,6



EV/EBIT 2025

1227,898 10 12,5 15 17,5 20 22,5

16,0% 461           551           641           732           822           912           

18,0% 506           608           709           811           912           1 014        

EBIT 20,0% 551           664           777           890           1 002        1 115        

Marginal 22,5% 608           1 014        1 115        1 217        1 318        1 420        

2025 25,0% 1 002        1 115        1 228        1 341        1 453        1 566        

27,5% 1 093        1 217        1 341        1 465        1 589        1 713        

30,0% 1 183        1 318        1 453        1 589        1 724        1 860        

Aktiepris

EBIT Marginal  s lutperiod

19,8 19% 20% 23% 25% 28% 30% 33% 35%

10,0% 23,7 24,6 26,1 27,5 29,0 30,4 31,9 33,4

10,5% 22,2 23,0 24,3 25,6 26,9 28,2 29,5 30,8

11,0% 20,8 21,5 22,7 23,8 25,0 26,2 27,3 28,5

11,5% 19,6 20,2 21,3 22,3 23,3 24,4 25,4 26,5

WACC 12,0% 18,5 19,1 20,0 20,9 21,9 22,8 23,7 24,7

12,5% 17,5 18,0 18,8 19,7 20,5 21,4 22,2 23,1

13,0% 16,6 17,1 17,8 18,6 19,4 20,1 20,9 21,7

13,5% 15,8 16,2 16,9 17,6 18,3 19,0 19,7 20,4

Peers

Kurs MV EV/Sales (just.) EV/EBIT (just.) P/E (just.) EBIT-marg. Kursutveckling

(lokal) (mdkr) 20e 21e 22e 20e 21e 22e 20e 21e 22e 20e 21e 22e 1mån 6mån

Intuit Inc. 295,9 USD 741 9,8 8,7 7,7 28,9 25,2 22,1 39,1 34,7 31,1 33,8% 34,4% 34,7% 8% 7%

Fidelity National Information Services, Inc. 13 USD 881 7,9 7,2 6,9 21,0 18,7 16,4 n/a n/a n/a 37,7% 39,4% 41,5% 5% 10%

SS&C Technologies Holdings, Inc. 64 USD 156 4,7 4,3 4,0 12,5 11,2 10,8 15,8 14,5 13,9 37,5% 38,6% 36,7% 4% 41%

Oracle Financial Services Software Limited 2897 INR 34 n/a n/a n/a n/a n/a n/a 14,0 13,1 n/a n/a n/a n/a 2% -8%

Black Knight, Inc. 7 USD 99 9,6 8,9 n/a 25,3 22,6 n/a n/a n/a n/a 38,0% 39,1% n/a 6% 12%

Envestnet, Inc. 82 USD 42 4,5 3,8 n/a 23,4 21,0 n/a 31,6 27,3 23,7 19,5% 20,4% 20,4% 12% 41%

IRESS Limited 14 AUD 16 4,7 4,4 4,2 21,6 18,3 n/a 26,8 23,2 22,0 21,6% 23,9% n/a 3% 11%

Bottomline Technologies (de), Inc. 48 USD 20 n/a n/a n/a n/a n/a n/a 35,7 30,5 27,2 16,8% 17,9% 17,8% -11% 12%

Temenos Group AG 161,3 USD 116 10,8 9,4 n/a 34,8 28,4 n/a 41,2 35,5 n/a 31,7% 32,9% 31,8% 5% -3%

Addnode 203,0 SEK 7 1,7 1,6 1,6 26,8 24,0 21,9 22,2 20,8 20,1 6,4% 6,8% 7,1% 10% 35%

Formpipe 19,7 SEK 1 2,5 2,3 n/a 17,3 14,5 n/a 25,3 22,0 19,7 14,3% 15,9% n/a -8% -14%

West International 3,6 SEK 0 1,4 1,2 n/a n/a n/a n/a n/a n/a 35,9 n/a n/a n/a 16% -11%

Medel 5,7 5,2 4,9 23,5 20,4 17,8 28,0 24,6 24,2 25,7% 26,9% 27,2%

Median 4,7 4,6 4,3 23,4 21,0 19,2 26,8 23,2 22,9 26,7% 28,4% 31,8%

Irisity 11 SEK 0,25 4,0 2,7 1,7 n.m 32,0 7,8 n.m 47,2 11,3 neg. 9% 21% 15% -36%

Källa: Factset, Bolagsdata



 

EV/EBIT 2025

21,454994 10 12,5 15 17,5 20 22,5

14% 15,0 18,2 21,4 24,5 27,7 30,9

16% 13,7 16,7 19,6 22,5 25,4 28,3

18% 12,6 15,3 18,0 20,7 23,3 26,0

WACC 20% 11,6 14,1 16,5 19,0 21,5 23,9

22% 10,7 12,9 15,2 17,5 19,8 22,0

24% 9,8 11,9 14,0 16,1 18,2 20,3

26% 9,1 11,0 13,0 14,9 16,8 18,7
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https://www.penser.se/historiska-analysrekommendationer/

