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Negocio y calidad

Software critico para administraciones estadounidenses, con 98% de retencién bruta, ingresos recurrentes
superiores a 2.000 millones de ddlares y 23 trimestres consecutivos de crecimiento SaasS superior al 20%.
Fuerte coste de sustitucién.

Resultados, valoracion y oportunidad

PER futuro 2026 de 24,2 veces tras correccién bursatil; valor razonable estimado por proveedor con
+36,7% de recorrido, pero PEG de 4,72 y crecimiento total de ingresos Q2 de solo 8,2%. Recompras
significativas y expansién potencial por migracién a nube.

Riesgos y limites

Riesgos: retrasos presupuestarios publicos, desacople entre crecimiento SaaS y total, adopcién de IA adn
incipiente, adquisiciones y aumento reciente de deuda.

Conclusion y seguimiento

De las franquicias mas defendibles del lote, con buena oportunidad tras caida, pero el crecimiento
agregado y la valoracién limitan la conviccién de compra.
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