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Los resultados 2T21 han sido positivos en cuanto a
crecimiento de ventas, con un aumento del +17%
en el margen bruto (frente al +6% del 1T21) . Sin
embargo, el aumento de los gastos de operacion
(+30%) ha provocado un descenso del 7% en el
beneficio de explotacion hasta los €311 mil.

El aumento de estos gastos en el 2T21 tuvo un
componente estacional, esta relacionado con las
contrataciones de personal (+22% en gastos de
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personal) y ademas el WMC (genera mucho gasto) Rango 52 semanas (€): 10,40 - 3,46
h id | 2T21 del Covid-19. T d Cap. Bur. (€ millones): 89,9
acaijgoene a causa del Lovid- = Om_an 0 No. Acciones (millones): 16.05
el 1T21 y el 2T21 a la vez, los gastos solo subieron Vol medio diario (€,12m): 824 mil
un 12% en comparacion con el primer semestre del Volatilidad media diaria: 5,1%
afo pasado.
Gréfico de precios (12 meses)
A pesar de las cifras, Lleida.net sigue en una
trayectoria de fuerte crecimiento para este 2021. "
10
En junio se anuncié la adquisicién InDenova por
€7,1 millones (mas €2 millones adicionales de ¢
deuda neta) que proporcionara una valiosa cartera 6
de producto SaaS de automatizacién de procesos. .
El precio propuesto (sujeto a la DD final) valora a z
InDenova en un multiplo VE/Ebitda 2020 de 11x e e s e s e e e
(Ebitda de caja). La adquisicién aportaria unos €900 AR S SR A
mil en Ebitda (caja) a un coste financiero anual de
unos €270 mil. (no incluido todavia en nuestras
Ventas 16,5 18,9 24,2 27,7
) . ) Ebitda 2,0 2,9 4,9 6,4
Hemos rebajado nuestras previsiones debido a que B. Neto 1,0 2.4 4,0 53
el crecimiento del SaaS ha sido menor de lo BPA 006 015 025 0,33
esperado esta primera mitad del ano (teniamos un
estimado de +65% para 2021). DeudaNeta 22 34 65 -11.0
VE/Ebitda 439 29,7 176 135
Mantenemos nuestro precio objetivo sin cambios P/B 87,9 38,1 22,7 169
RxFC 2% 3% 5% 6%

por ahora, basandonos en el probable aumento de
valor proporcionado por la adquisicion propuesta.

Este informe ha sido redactado por Checkpoint Partners (Espafia) S.L.U.
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Descargo de responsabilidad:

Checkpoint Partners (Espafna) SLU [Checkpoint] es una empresa de asesoramiento financiero
principalmente especializado en el sector tecnoldgico. Se puede obtener mas informacion en nuestro
sitio web www.checkpointp.com o escribiéndonos a gfs@checkpointp.com

Se ha tratado de comprobar en la medida de lo posible toda la informaciéon de terceros, con la
pericia y correccion profesional de Checkpoint, sin embargo no ha sido verificada de forma
independiente por lo que Checkpoint no ofrece ninguna garantia, expresa o implicita, sobre la
precision, fiabilidad, puntualidad o integridad de la informacion.

Ademas, este informe se ha redactado de conformidad con el Reglamento Delegado (UE) 2016/958
de la Comisién, de 9 de marzo de 2016, que completa el Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento
Europeo y del Consejo en lo que respecta a las normas técnicas de regulacién para la presentacioén
objetiva de recomendaciones de inversién u otra informacién que recomiende o sugiera una
estrategia de inversién y para la divulgacién de intereses particulares o indicaciones de conflictos de
interés.

Checkpoint no mantiene conflictos de interés en relacién a la redacciéon de este informe de analisis
segun los términos previstos en el articulo 6.1 del reglamento, dado que Checkpoint no posee una
posicion larga o corta neta que sobrepase el umbral del 0,5 % del capital social total emitido por el
emisor mencionado en este informe y la persona que elabora el informe no es un creador de
mercado o un proveedor de liquidez de los instrumentos financieros del emisor, no ha sido gestor
principal o adjunto durante los doce meses anteriores a cualquier oferta de instrumentos financieros
del emisor, no es parte en un acuerdo con el emisor relativo a la prestacion de servicios de empresas
de inversion establecidos en las secciones A y B del anexo | de la Directiva 2014/65/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo.

Checkpoint esta remunerado por la redaccion de este informe por la empresa que esta siendo
analizada y puede estar, o tratando de estar, contratado por las compania descrita en este informe
para otro tipo de servicios financieros. El inversor debe tener en consideracion este hecho y asumir
que Checkpoint pudiera llegar a tener un conflicto de interés que pudiera afectar su objetividad. Por
ello, este informe debe considerarse s6lo como un elemento mas en la toma de decisiones de
inversion.

Checkpoint no proporciona asesoramiento en asuntos legales y fiscales. Esto debe ser referido a los
profesionales apropiados. El rendimiento pasado no es una garantia para futuros rendimientos. Las
inversiones denominadas en moneda extranjera estan sujetas a fluctuaciones en los tipos de cambio
que podrian tener un efecto en la rentabilidad del inversor. Los precios de las inversiones pueden
fluctuar y, por lo tanto, pudiera ocurrir que no recupere parte o el todo de su inversion original. Ni
este informe ni ninguno de los documentos o la informacién que acompafara pueden ser
reproducidos en su totalidad o en parte, ni podran ser utilizados para cualquier fin distinto de aquel
para el que se han presentado, sin el consentimiento previo por escrito de Checkpoint.
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lleida.net ha obtenido de un beneficio antes de impuestos de €271 mil,
practicamente el mismo que el 2T del afo pasado. Detras de este resultado
trimestral se ve alguna que otra nueva tendencia, como la mejora en las divisiones
de SMS después de dos trimestres con relativa debilidad.

Conviene destacar también que histéricamente el comportamiento de los
resultados de lleida.net por division de un solo trimestre pueden ser algo
impredecibles pero siempre dentro de una tendencia algo mas definida.

« SaaS fue de nuevo la divisibn que mas crecid, un 25% hasta los €1,55
millones, aunque no tan fuerte como el ritmo visto en trimestres anteriores
(+62% en el 3T20, +107% en el 4T20 y +46% en el 1T21). Hubiéramos
esperado algo mas de la division SaaS y no tanto porque no haya crecido, si
no porque probablemente estabamos mal acostumbrados mirando a los
trimestres inmediatamente anteriores donde el crecimiento estaba totalmente
desatado.

« La division de soluciones de SMS, ahora mas modesta, ha repuntado un 20%
hasta los €680 mil euros, el mayor crecimiento trimestral registrado desde que
la empresa cotizO6 en BME Growth en 2015. Esto es probablemente el
resultado de la mayor actividad relacionada con la vuelta a la "nueva
normalidad" tras un 2020 muy duro.

« La division ICX ha obtenido un 6% de crecimiento hasta los €2,1 millones, una
mejora importante en comparacién a los descensos del 23% y el 25% en las
ventas trimestrales 4T20 y el 1T21 respectivamente. Esto es una prueba mas
de la recuperacion econdmica mundial y, en particular, del sector de la
hosteleria y el turismo, que son grandes consumidores de SMS.

El conjunto de las tres divisiones registré unas ventas totales de €4,3 millones, lo
que supone un aumento total del 14% en el 2T21. Este incremento ha sido
ademas superado por el aumento del 17% en el margen bruto, que se situé en
€2,2 millones, resultado de una expansion del margen de 120 puntos basicos en
relacion con el ano pasado (y de 140 puntos basicos en relacion con el 1T21).
Esto es una senal de que la competencia por precio probablemente haya
disminuido en el sector de los SMS.
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(€000 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 % y-0-y
Servicios Software 1.081 1.239 1.380 1.977 1.580 1.547 46 25
Soluciones SMS 662 565 618 724 688 680 4 20
Soluciones ICX 2.303 1.983 1.912 1.990 1.719 2.095 -25 6
Ventas 4.046 3.787 3910 4.691 3.987 4.322 -1 14
Coste de ventas -2.156 -1.880 -1.861 -2.508 -1.984 -2.091 -8 11
Margen bruto 1.890 1.907 2.049 2.183 2.003 2.231 6 17
Margen Bruto 47% 50% 52% 47% 50% 52%

Activaciones (1+D) 168 163 174 157 193 207 15 27
Personal -874 -876 -903 -957 -1.013 -1.068 16 22
Servicios Ext. -760 -552 -437 -756 -566 -805 -26 46
Depreciaciones -288 -297 -298 -299 -265 -271 -8 -9
Otros ingresos 0 -10 -31 -44 3 17

Gastos Op. -1.922 -1.735 -1.669 -2.056 -1.841 -2.127 -4 23
Ben. operativo 136 335 554 284 355 311 161 -7
Margen Op. 3% 9% 14% 6% 9% 7%

Ebitda 424 632 852 583 620 582 46 -8
Margen Ebitda 3% 9% 14% 6% 8% 0%

Ebitda (caja) 256 479 709 470 427 375 67 -22
Margen Ebitda 6% 13% 18% 10% 11% 9%
Extraordinarios 0 0 0 0 0 -9

Gastos financieros -19 -26 -17 -14 -13 -25 -32 -4
FX -49 -31 -55 -55 49 -6 -200 -81
Res. no-operativos -68 -57 -72 -69 36 -40 -153 -30
Beneficio a/imp. 68 278 482 215 391 271 475 -3
Flujo de caja 237 453 692 456 411 324 73 -28

Fuente: lleida.net y Checkpoint Partners
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Mientras que por el lado de los ingresos la tasa de crecimiento es mas que
aceptable, los gastos se han visto incrementados en este 2T21 por el cambio de
fecha del WMC (en el segundo trimestre en vez del primero) y la reanudacion de
los viajes comerciales de los diferentes equipos de desarrollo de negocio de la
empresa.

« Los gastos de personal han subido un 22%, lo que era previsible porque se
han sido similares al 1T21 vy justificados por las nuevas contrataciones para
preparar a lleida.net para los fuertes niveles de crecimiento de las ventas
presentes y futuras. Siempre hay un efecto perverso en la inversion en
contrataciones adicionales, ya que a corto plazo son un lastre para el
crecimiento del Ebitda, como hemos visto este trimestre. No obstante, es un
"capex" necesario que una empresa orientada a servicios debe implementar
para sostener el potencial de crecimiento a futuro.

» Los gastos exteriores han subido un 55%, hasta los €805 mil, en gran medida
por los costes asociados al MWC celebrado en Barcelona, junto con los gastos
adicionales de viaje y comerciales del equipo de desarrollo de negocio. En
comparacion, en el 1T21, los gastos exteriores se redujeron un 26%, hasta los
€566 mil, debido a los efectos de Covid-19 en los viajes y las ferias
comerciales.

Entre el primer y segundo trimestre ha habido una doble distorsion, demasiado
bajos en el 1T21 y demasiado altos en el 2T21. Para tener una mejor perspectiva
de la tendencia de los aumentos de gastos, es mejor tomar las cifras del primer
semestre juntas para ver que los gastos de personal han subido un 19% vy los
gastos exteriores un 7%, lo que supone un aumento medio del 12% en los gastos
operativos de caja que marcan mucho mejor la tendencia del 2021.

La combinacién de ingresos y gastos (junto con el aumento del 27% de la
activacion por 1+D) ha dado lugar a un descenso de los beneficios de explotacion
del 10% y a un descenso del Ebitda en efectivo del 22%. Si tomamos las cifras del
primer semestre juntas, los beneficios de explotacion subieron un 39% y un 9%
respectivamente lo que, otra vez, marca mejor la tendencia que esperamos para
todo el 2021.

Inevitablemente, para mantener los fuertes niveles de crecimiento observados en

2020 y ahora en 2021, Lleida.net tiene que invertir en ampliar su capacidad de
operacion para mantener el ritmo que marca unas mayores cotas de actividad.
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Desde el punto de vista contable puede parecer una decepcion, pero no desde la
perspectiva de la creacién de valor.

No obstante, reducimos nuestras previsiones de ventas y beneficios para 2021
para tener en cuenta la ralentizacion del crecimiento de las ventas de SaaS
observada en el 2T21. De los €9,5 millones estimados para 2021, pasamos a €7,6
millones en Saa$S, lo que sigue siendo un aumento del 34% respecto a 2020. Por
otra parte, elevamos nuestras cifras de soluciones SMS e ICX de €2,6 y €7,9
millones a €2,8 y €8,3 millones de euros respectivamente para reflejar el repunte
observado en las cifras del 2T21.

Nuestro estimado de Ebitda (caja) y los beneficios antes de impuestos de 2021

pasan de €3,9 y €3,6 millones de euros respectivamente a €2,9 y €2,6 millones de
euros.
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(€ milliones) 2019

Ventas por division

Servicios Software 3,7
Soluciones SMS 2,5
Soluciones ICX 7,5
Ventas por division (%)

Servicios Software 27%
Soluciones SMS 18%
Soluciones ICX 54%
Ventas 13,7
Coste de ventas -6,6
Margen bruto 7,1
% crecimento 18%
Margen Bruto 52%
Activaciones (I+D) 0,93
Personal -3,1
Servicios Ext. -2,7
Depreciaciones -1,2
Gastos Op. -7,0
% crecimento 10
Ben. operativo 1,1
Margen Op. 8%
Ebitda 2,3
Margen Ebitda 16%
Ebitda (caja) 1,3
Margen Ebitda 10%
Ingresos financieros 0,1
Gastos financieros -0,1
FXy otros 0,0
Res. Financiero 0,0
Beneficio a/imp. 1,1
IS 0,0
Beneficio Neto 1,1
Flujo de caja 1,3

Fuente: lleida.net y Checkpoint Partners
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2020

5,7
2,6
8,2

35%
16%
49%

16,5
-8,4

8,1
14%
49%

0,66

-3,6
-2,5
-1,2
-7,3

1,5
9%

2,6
16%
2,0
12%

0,0
-0,1
-0,3
-0,4

1,1
0,0
1,0

1,5

2021f

7,6
2,8
8,3

40%
15%
44%

18,9
-8,9
10,0
23%
53%

0,67

-4,3
-2,8
-1,0
-8,1
11
2,6
14%

3,6
19%
2,9
16%

0,0
-0,1
0,0
0,0

2,6
-0,2
2,4

2,7

le Lleida.net

2022f

11,7
3,0
9,4

48%
12%
39%

24,2
-11,0
13,2
33%
55%

0,68

-5,1
-3,2
-0,9
-9,2
14
4,7
19%

5,6
23%
4,9
20%

0,0
-0,1
0,0
0,0

4,7
-0,7
4,0

4,2

2023f

14,3
3,0
10,3

52%
11%
37%

27,7
-12,8
15,0
13%
54%

0,68

5,2
33
0,8
-9,4

6,3
23%

7,1
26%
6,4
23%

0,0
0,0
0,0
0,0

6,3
-0,9
53

5,5
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(€ milliones) 2019 2020 2021f 2022f 2023f
Activo Fijo 4,4 4,1 4,3 4,2 4,1
Inmovilizado intangible 3,8 3,5 3,5 3,4 3,3
Inmovilizado material 04 04 0,6 0,6 0,7
Inv. en empresas del grupc 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Otras inversiones 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Activos por impuestos dife 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Activo corriente 6,3 9,6 10,7 14,5 19,3
Inventarios 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Deudores 3,6 4,2 5,2 6,1 6,5
Inversiones financieras 1,3 13 13 14 14
Periodificaciones a corto p 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Efectivo 1,2 39 3,9 6,7 11,1
Activos 10,7 13,7 15,0 18,7 23,4
Patrimonio neto 4,4 7,3 9,3 12,8 17,5
Capital 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Prima de emision 5,2 5,2 5,2 5,2 5,2
Reservas -1,6 0,5 1,4 34 6,9
Autocartera -0,8 0,3 0,3 0,3 0,3
Resultados del ejercicio 1,1 1,0 2,4 4,0 5,3
Deudas a largo plazo 1,7 2,1 1,8 1,6 1,5
Pasivo corriente 4,6 4,3 3,8 4,3 4,5
Deudas a corto plazo 1,9 0,9 0,0 0,0 0,0
Provisiones 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Acreedores 2,6 3,3 3,7 4,2 4,4
Pasivo 10,7 13,7 15,0 18,7 23,4
(€ millones)

Dividendos 0,2 0,3 0,5 0,6 0,8
Capital circulante 0,9 0,9 1,4 2,0 2,2
Rotacion deudores (dias) 80 86 91 85 84
Rotacidn acreedores (dias) 69 75 81 75 73
Deuda financiera 3,5 3,0 1,8 1,6 15
Caja 2,4 5,2 5,3 8,1 12,5
Deuda financiera neta 1,1 -2,2 -3,4 -6,5 -11,0

Fuente: lleida.net y Checkpoint Partners

CHECKPOINT 8 7am, 22 julio 2021


http://lleida.net

le Lleida.net

El pasado viernes 30 de junio lleida.net anunci6 la propuesta de adquisicion de la
empresa valenciana InDenova, una empresa de servicios y desarrollo de software
centrada en la automatizacion de procesos y la firma electrdnica/seguridad de
documentos de identidad. Sera la primera adquisicién realizada por lleida.net en su
historia.

Una vez finalizado el proceso de due diligence por parte de Lleida.net, se espera
cerrar la operacion por un importe de €7,1 millones por el 100% de las acciones de
InDenova S.L.

La cifra de ventas de InDenova del 2020 fueron de €3,2 millones y con un Ebitda
contable de €1,25 millones (Ebitda en efectivo de 875k euros). En 2019 y 2018, las
ventas fueron de €3,3 y €3,2 millones, respectivamente, con un Ebitda de €1,2 y
€0,8 millones, respectivamente. InDenova es una empresa muy rentable con una
base de 90 clientes corporativos y del sector publico pero sin apenas crecimiento, y
de ahi la oportunidad para Lleida.net.

La deuda neta de InDenova se sitGa en torno a los €2 millones, lo que significa que

el VE/Ebitda (efectivo) de la operacion es de unas 11x los estimados de Ebitda (caja)
del 2020, en linea con otras operaciones similares en el sector.

10011 1
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010110110
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010

Sede electrénica Facturacién electrénica
Gestion de expedientes ~ Gestién documental

g Portafirmas electrénico Movilidad con firma electrénica
Portal del proveedor Digitalizacién certificada

Fuente: InDenova

La adquisicion aporta a lleida.net una oportunidad de venta cruzada, asi como el uso
de los 20 empleados (en su mayoria personal técnico) con sede en Colombia para
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apoyar las operaciones existentes de lleida.net en América Latina. Aunque todavia
es demasiado pronto para hacer una prevision precisa, creemos que InDenova tiene
el potencial de afadir entre €0,50 y €0,80 euros en nuestra valoracidén por accion de
lleida.net.

El 70% del negocio de InDenova esta relacionado con la venta de soluciones de
automatizacion de procesos bajo su marca eSigma, mientras que el 30% restante se
dedica casi exclusivamente a la firma electronica. Geograficamente, la empresa
tiene su sede en Espafia (50 empleados) con oficinas en Lima y Bogota (20
empleados) y vende a otras jurisdicciones como Marruecos, Paraguay y Chile.

En esta seccion, describimos la oferta de productos de InDenova para facilitar la
comparacion con lleida.net. Las soluciones de automatizaciéon de procesos tienen el
potencial de llevar al grupo combinado a un nivel superior con una ventaja aun
mayor en las soluciones de firma electronica y KYC.

Todavia es demasiado pronto, dado que la operacién aun no se ha cerrado, para
ofrecer una vision mas precisa de las posibles sinergias o de cuanto puede crecer
InDenova bajo el liderazgo de Lleida.net. En términos generales, Indenova deberia
tener el potencial de afiadir un millon de euros mas en el Ebitda de 2022 a nuestra
estimacion actual de €4,9 millones.

A. La plataforma eSigna, una solucién de automatizacién de
procesos

La solucion eSignaPlatform es una plataforma de automatizacion de procesos tanto
en SaaS como instalada en los servidores del cliente, que incluye un portal digital
externo combinado (sede electronica) y una intranet (portal del empleado) que
permite el despliegue de un sistema completo de eProcessing.

Las soluciones de la plataforma pueden constar de hasta 5 productos de software
diferenciados que se ofrecen en capas de interfaz de usuario interconectables con

cualquier sistema de software del mercado:

eSignaBPM (Business Process Management): es un sistema de
software que facilita la gestion electronica de los procesos dentro de
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la organizacion, permitiendo implementar cualquier flujo de trabajo de
forma sencilla.

Sin necesidad de conocimientos de programacion y utilizando el kit de
herramientas eSignaDesigner, el usuario puede dibujar un diagrama
de flujo de sus propios procesos internos o externos y el software
interpreta automaticamente los graficos dibujados y programa el
proceso previsto de forma automatica. La tecnologia eSignaBPM
integra la firma electronica y el cifrado en cualquier fase del proceso,
permitiendo la generacion, el tratamiento y la conservacion de los
expedientes electrénicos.

eSignaRM (Resource Management): sistema de almacenamiento
seguro para la custodia y conservacién del archivo electrénico de
cada organizacion de acuerdo con su normativa. eSignaRM asegura
la accesibilidad, disponibilidad, integridad y autenticidad de los
archivos almacenados, que provienen tanto de los Sistemas de
Gestion Documental como de la digitalizacidbn de los archivos en
papel. El Software es capaz de parametrizar todos los departamentos
productores de expedientes de cada organizacion, las series vy
subseries documentales gestionadas por cada uno de ellos, y sus
plazos de conservacion y disposicion final.

eSignaECM (Enterprise Content Management)

eSignaECM es una herramienta de gestion documental que permite al
usuario realizar todas las tareas relacionadas con la busqueda,
edicion y comparticion de los documentos electrdnicos generados en
una organizacion. Crea tipos de documentos de acuerdo con los
estandares internacionales con un gestor documental que se puede
integrar con Sharepoint y AlFresco, un explorador y motor de
busqueda.

eSignaPortafirmas (Plataforma de Firma Electrdnica)

Los clientes de InDenova pueden almacenar y firmar
electronicamente desde cualquier lugar y dispositivo (sistema basado
en web) y cada usuario dispone de un buzdn Unico para revisar, firmar
electronicamente y enviar todo tipo de documentos integrando los
circuitos de firma en el sistema del cliente (ERP, aplicacién de

INT 11 7am, 22 julio 2021



é!j Lleida.net

contabilidad, etc.). Las aplicaciones mas comunes son las de
contrataciéon y ndéminas, permisos y vacaciones de los empleados,
compras y control de calidad.

eSignaPortalProveedor (Proveedores)

Recibe y formatea electronicamente las facturas de los proveedores y
las incorpora a los sistemas contables internos de forma automatica.

B. Software de onboarding digital, firma electrénica y KyC

InDenova cuenta con una amplia oferta de productos en el ambito del onboarding
digital, la firma electronica y el KYC que es sinérgica con el software de contratacion
y notificacion electronica de lleida.net. Aunque lleida.net también cuenta con
capacidades de firma electronica y KYC, InDenova aporta una profundidad de
producto adicional y funcionalidades del sistema que deberian afadir valor a la
oferta global de productos.

La cartera de productos se divide, a grandes rasgos, en tres areas diferentes: la
firma electrénica en la nube, la firma electrénica Destop y el software de identidad
gue normalmente se requiere para garantizar la validez de la firma electrdnica.

1. Firma electrénica en la Nube (Cloud)

Conjunto de herramientas de trabajo colaborativo en la Nube para editar, revisar y
compartir documentos de forma segura. Incorpora la capacidad de firmar y enviar
digital y/o electrénicamente (certificado) cualquier tipo de documento entre una o
varias partes con un motor de software de flujo de trabajo sin necesidad de
programacion.

« eSignaBox permite al usuario gestionar desde un unico punto la recepcion de
documentos privados con su red de contactos (colaboradores, proveedores,
clientes...) con la maxima garantia de seguridad, privacidad y con plena validez
legal.

- eSignaCorporate permite gestionar electrbnicamente los procesos de cualquier
organizacion. Dispone de un motor de creacion de flujos de trabajo (BPM) para
procesar electronicamente los procesos de aprobacion y firma de una
organizacion.
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« CertiDegree permite a los estudiantes verificar ante terceros la autenticidad de
su titulo académico y hace un seguimiento de las veces que se accede a las
calificaciones de sus estudiantes. Es un sistema de gestion documental capaz de
almacenar todas las titulaciones emitidas por una escuela o universidad de forma
segura, encriptada y verificable.

2. Firma electrénica en disco duro (desktop)

Un conjunto de aplicaciones de escritorio para el escaneo de documentos y su
posterior procesamiento de datos, la firma electrénica de documentos de forma
individual o en modo desatendido.

» eSignaDigitalScan. El proceso de digitalizacion certificada es un proceso
automatico que escanea, firma y sella en tiempo, con solo pulsar un boton todo
tipo de documentos con plena validez legal (sistema de certificacion electrénica
aprobado en Espana por la AEAT, la agencia tributaria espafnola). Esta
especialmente orientado a las facturas en papel que se van a ofrecer como
prueba a la Agencia Tributaria.

« eSignaViewerSP. Aplicacidn de escritorio que permite la firma electronica y la
visualizacion de todo tipo de documentos alojados en el PC del usuario, en los
formatos mas utilizados (XadES, PKCS#7 y firma PDF) y muestra la validez de
los documentos firmados mediante un sencillo visor. Es una solucién disenada
para usuarios que no manejan grandes volumenes de documentos firmados
electronicamente pero que requieren la maxima validez legal tanto en los
documentos que firman como en los que reciben ya firmados.

« eSignaWriter. Una aplicacién de escritorio que permite la firma electronica
simultanea vy el cifrado de varios documentos o carpetas desde el PC cliente.
Firma y verifica varios documentos o carpetas simultdneamente. Funciona con
los formatos de firma mas utilizados como: XadES, PKCS#7 y firma PDF. El
usuario puede configurar un directorio para mantener sus archivos organizados
y aumentar su seguridad mediante nuestro sistema de encriptacion.

« eSignaBatchServer. Solucién que se integra con el backoffice del cliente y
permite la firma electronica y el envio de documentos a terceros de forma
masiva y automatizada. Los documentos se originan en el backoffice del
usuario (ERP, CRM SW Facturacién) desde donde se selecciona la firma
electrénica en varios formatos. También existe la opcién de enviar los archivos
firmados por correo electrénico con reconocimiento inteligente del destinatario.
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Una vez finalizado el proceso, toda la informacién es devuelta a la aplicacidon
origen para su integracion. La aplicacion estd pensada para facturacion
electrdnica, contratacion electronica, ndéminas electrénicas y certificados
académicos principalmente.

3. Software de identidad (KyC)

Solucion global de onboarding e identidad digital, que asegura la veracidad del
usuario y el no repudio de la transaccién, complementada con sistemas de firma
electronica integrados en los procesos y sistemas de los usuarios.

- eSignaToken: la firma electronica portatii o eSignaToken es un pendrive
seguro para alojar diferentes Certificados Digitales. Es una firma electrénica
portatii adaptada a los profesionales que les permite firmar documentos
mientras viajan.

- eSignaPKI: es un sistema de gestion empresarial para generar Certificados
Digitales para los empleados. La eSignaPKI (Public Key Infrastructure) permite
controlar el ciclo de vida de los Certificados Digitales asociados a cada
organizaciéon, mediante una sencilla administracion del sistema por parte del
cliente. La solucion cubre la autenticacion, la firma electrénica y el cifrado junto
con los perfiles de usuario (empleado, funcionario, cliente, visitante...)
necesarios para cada proceso.

- eSignaFirmaCentralizada: Almacena y gestiona los Certificados Digitales de
una organizacion de forma segura desde un servidor central. Las claves
almacenadas en el servidor central son inutilizables y s6lo pueden recuperarse
con informacion biométrica del firmante (huella dactilar, reconocimiento facial y
firma biométrica) o autenticacion por usuario y contrasefa. Esto resulta
especialmente atractivo en sectores como el sanitario, el financiero o el del
transporte, que manejan grandes volumenes de usuarios.
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Servicios web y soluciones moviles

Herramientas para complementar los servicios ofrecidos a través del entorno web o
SaaS, permitiendo a los clientes incorporar seguridad con certificados digitales,
seguimiento de contenidos con validez legal y certificacién de publicaciones.

eSignaSpider

Solucion para la certificacion automéatica de la informacion publicada en el
sitio web del cliente. La herramienta se compone de dos aplicaciones
integradas, una para el rastreo de la web y otra para la certificacion de
publicaciones con validez legal, que funcionan conjuntamente.

La tarea de rastreo estd programada para encontrar los documentos
publicados en un sitio web de forma desatendida (el usuario configura
los pardmetros de busqueda a través de un sencillo panel de control).

A continuacion, los archivos encontrados son procesados y firmados
por la aplicacion y certificados por una Autoridad de Certificacién de
confianza que acredita de forma fiable la identidad del editor, la fecha
y hora de la difusion publica de la informacion y su inalterabilidad en
el tiempo.

eSignaWebSecure

Acceso integrado al sitio web del cliente mediante Certificados Digitales y
autenticacion segura de usuarios. Una API que permite la integracion de
mecanismos de identificacion con certificados digitales en plataformas de
terceros de forma sencilla y sin necesidad de conocimientos criptograficos.

eSignaWebSite

Integra la firma electronica de documentos y formularios en un sitio web con
plena validez legal. Es una APl que permite al usuario integrar mecanismos
de firma electrénica con Certificados Digitales en plataformas de terceros de

forma sencilla y sin necesidad de conocimientos criptograficos.

Las aplicaciones practicas incluyen, Facturas, pedidos y albaranes, contratos
de trabajo y contratacién de servicios.
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inDenova tiene también capacidad demostrable en moviles con un historial
de creacion de soluciones para entornos moviles de alto impacto. La
empresa tiene experiencia en proyectos de movilidad, en pagos mdviles,
servicios de telecomunicaciones, identidad movil, educacion, marketing movil,
servicios empresariales y administracion publica en multiples sistemas
operativos.

Sus soluciones estan generalmente disefiadas para integrar diversas
funcionalidades como notificaciones push (para mantener a los usuarios
actualizados con sistemas y eventos, mapas y geolocalizacidn), sistemas de
mensajeria (comunicacion interna dentro de una organizacién), medios de
pago, lectura y generacion de codigos QR y otras como monitorizacion de la
actividad del usuario, tarjetas inteligentes, tecnologia NFC, integracion y
desarrollo en la Nube, firma electronica y manuscrita con validez legal,
biometria e integracion con wearables.
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Criterio de la recomendacion

El sistema de recomendaciones esta basado en rendimientos absolutos, medidos por el potencial
alcista (incluidos los dividendos y el reembolso de capital) en un horizonte temporal de 12 a 18
meses. Las recomendaciones (o calificaciones) para cada accion estan divididas en 3 categorias:
Comprar (C), Mantener (M) y Vender (V). Comprar: se espera que la accion genere un rendimiento
total superior al 15% durante los proximos 12 meses. Mantener: se espera que la accion genere un
rendimiento total de entre -15% a + 15% durante los proximos 12 meses. Vender: se espera que la
accion genere un rendimiento total inferior a -15% durante el horizonte temporal de los préximos 12
meses. Este criterio de recomendaciones se aplica principalmente a empresas con capitalizaciones
de mercado de entre €50 y €500 millones, que se refieren a acciones que a menudo son menos
liquidas y mas volatiles que otras empresas del Mercado Continuo.

Historial de recomendaciones

Fecha Recomen. Precio (€) P. Objetivo (€) Plazo validez Analista
27.10.2016 C 0,71 0,95 12 meses Guillermo Serrano
16.01.2017 C 0,62 1,05 12 meses Guillermo Serrano
28.04.2017 C 0,66 1,25 12 meses Guillermo Serrano
20.07.2017 C 0,75 1,25 12 meses Guillermo Serrano
26.10.2017 C 0,52 1,13 12 meses Guillermo Serrano
31.01.2018 C 0,80 1,13 12 meses Guillermo Serrano
16.03.2018 C 0,84 1,13 12 meses Guillermo Serrano
17.03.2018 C 1.1 1.53 12 meses Guillermo Serrano
17.07.2018 C 1.15 1.53 12 meses Guillermo Serrano
17.10.2018 C 1.03 1.53 12 meses Guillermo Serrano
24.01.2019 C 1.06 1.53 12 meses Guillermo Serrano
24.04.2019 C 0.92 1.40 12 meses Guillermo Serrano
23.07.2019 C 0.87 1.40 12 meses Guillermo Serrano
21.10.2019 C 1.01 1.60 12 meses Guillermo Serrano
21.01.2020 C 1.35 1.80 12 meses Guillermo Serrano
21.04.2020 C 1.75 3.00 12 meses Guillermo Serrano
21.07.2020 C 4,34 6.00 12 meses Guillermo Serrano
26.10.2020 C 8,90 12.00 12 meses Guillermo Serrano
26.01.2021 C 6.00 11.35 12 meses Guillermo Serrano
20.04.2021 C 6.28 11.15 12 meses Guillermo Serrano

Checkpoint suele ser contratada por las compafiias (o por terceros) que aparecen en sus informes de
analisis. Como resultado, los inversores o potenciales inversores debieran de tener en cuenta esta
relaciéon con la compaiia analizada y que esto pudiera afectar la objetividad del informe. Por lo tanto,
damos a entender que se deberia considerar este informe como un solo factor de referencia para
tomar una decisién de inversion.

Frecuencia de los informes: trimestral

Horizonte de inversion: Nuestros informes se centran principalmente en pequefas capitalizaciones
y acciones relativamente iliquidas donde deberian aplicarse los criterios de inversion de capital de
riesgo estandar. Se debe realizar una inversion en acciones de capitalizacién bursatil por debajo de
los €500 millones s en un horizonte temporal superior a dos afios, a fin de aprovechar todo el

potencial de la oportunidad de inversion.

Fecha de difusién: 7am, 22 julio 2021
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