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TRIBORON (TRIBO)

LICENSAVTAL MED BRANSLEPRODUCENT KAN LIGGA RUNT HORNET

Ag

Triboron har utvecklat en unik teknologi som kan
reducera mer koldioxidutslapp 4n ménga andra kinda
tekniker idag, dar malsattningen ar att inga partnerskap
och tilldela licenser till storre bransleproducenter.
Forsaljningsvolymerna kan da bli omfattande och for
Triboron innebdra intdkter med ndrmare 100 %
bruttomarginal. Baserat pd en kombination av redan
befintliga avtal, potentiellt tillkommande B2B- och
licensavtal och den lénsamhet som affarsmodellen
mojliggdr, prognostiseras en omsattning omkring
124 MSEK &r 2023 med en rorelsemarginal om +50 %.
Givet gjorda prognoser och en relativvardering hérleds ett
nuvarde per aktie om 3,3 kr i ett Base scenario.

= Den globala marknaden for bransleadditiv uppgar
till 500 miljarder kronor

Enligt en marknadsrapport fran The Freedonia Group
uppgar den globala marknaden for bransleadditiv till Gver
500 mdSEK och volymefterfragan har okat med ca 8 %
arligen de senaste aren. Triboron &r ett bransleadditiv som
implementerat kan bidra till stérre ackumulerad
koldioxidreduktion dn manga andra kanda utvecklingar
inom transportsektorn, inklusive elektrifiering, under de
narmaste 25 aren. Implementeringen ar majlig helt utan
strukturinvestering och ger Idnsamma resultat direkt med
en genomsnittlig branslebesparing om 3-5 %.

= Licensavtal med bransleproducent under 2021
skulle resultera i hog tillvaxt

Det stora vardet i Triboron kommande aren aterfinns helt
klart i en eller flera potentiella licensaffarer med
bransleproducenter, dér en tidigare kommunicerad
avsiktsforklaring skulle kunna resultera i ett licensavtal
under ar 2021. Med tanke pa hur stora volymer en enskild
bransleproducent star for, skulle ett licensavtal sannolikt
resultera i hog tillvaxt med god lénsamhet for Triboron.
Parallellt med detta kan dven B2B-affaren utveckla sig
positivt, dar Triboron t.ex. under december ingick ett
aterforsaljaravtal med finska IKH, ett bolag som under
2019 omsatta 126 MEUR med en bas av. mer &n 130
aterforséljare i hela landet.

= Fullt sdkerstalld foretradesemission

Under december 2020 pagér en fullt sakerstalld
foretradesemission om ca 12,8 MSEK vilken tillfor
Triboron en nettolikvid om ca 10,9 MSEK. Triboron
starker saledes sin kassa vilket sdkerstiller fortsatt
produktutveckling och kundbearbetning.

= Verkar i en trogrorlig bransch

Triboron adresserar en trogrorlig bransch, ndgot som
medfdér utmaningar. Att etablera ett eller flera licensavtal
med bransleproducenter ar ingen enkel uppgift och kan
resultera i langtgédende processer. Den finansiella risken
beddms idag som Ig, vilket motiveras av en snart pafylld
kassa i samband med pagaende foretradesemission, samt
befintliga avtal vilka kan generera bra kassafloden.
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AKTIEKURS | 2,2 Kr
VARDERINGSINTERVALL, NUVARDE 2023 ARS PROGNOS
BEAR BASE BuLL
‘ 1,2 kr ‘ 3,3 kr ‘ 47 kr

Diskonterad vardering (nuvarde) pd 2023 ars prognostiserade forsaljning.
Eventuell férandring i vardering antas ske stegvis, givet att gjorda antaganden
infaller.

TRIBORON INTERNATIONAL AB

Senast betalt (2020-12-14) (SEK) 2,2
Antal Aktier (st.) 34 214 180!
Market Cap (MSEK) 75,3t
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) -15,6¢
Enterprise Value (MSEK) 59,71
V.52 prisintervall (SEK) 1,50-7,70
Lista Nasdaq First North Growth Market
1 manad -21,0%
3 ménader -19,6 %
14r -57,8 %
YTD -55,2 %

HUVUDAGARE (PER: 2020-09-30)

Christian Dahl Service AB 11,6 %
Olle Heigard 9,4 %
Kent Sander 9,2%
Carl-Henric Svanberg 71%
INO3 AB 5,9 %

VD OCH ORDFORANDE

Verkstéllande Direktor Par Krossling

Styrelseordférande Magnus Larsson

FINANSIELL KALENDER

Kvartalsrapport #4 2020 2021-02-17

PROGNOS (BASE), MSEK 2019 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E

Nettoomséttning 0,5 0,4 12,5 58,7 124,0 198,0
Bruttoresultat 0,7 1,4 10,6 55,0 118,6 190,5
Bruttomarginal (adj.)? neg. neg. 84,7% 93.8% 95,6% 96,2%
Rorelsekostnader -35,1 -27,7 -24.8 -0,3 16,2 28,7
EBIT -17,2 -13,2 -7,1 27,4 674 109,6
EBIT-marginal (adj.) 2 neg. neg. neg.  46,6% 543% 553%
P/S NM NM 6,0 1,3 0,6 0,4
EV/S NM NM 4.8 1,0 0,5 0,3
EV/EBIT neg. neg. neg. 2,2 0,9 0,5

LInkl. pAg&ende féretradesemission under december 2020.
2Exkl. aktiverat arbete.
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DISCLAIMER

Ansvarsbegrénsning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar
framstallt i informationssyfte, for allman spridning, och ar inte avsett att vara radgivande. Informationen i
analyserna ar baserade pa kéllor och uppgifter samt utlatanden frdn personer som AG bed6mer
tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna &r
subjektiva bedomningar, vilka alltid innehaller viss osékerhet 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 hédrrérande AG 4&r 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 pa anvandandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sakerstélla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker,
utéver detta sd har alla analytiker undertecknat avtal i vilket de ar skyldiga att redovisa alla eventuella
intressekonflikter.

Dessa har utformats for att sakerstalla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU)
2016/958 av den 9 mars 2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets 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://www.analystgroup.se/interna-regler-
ansvarsbegransning/

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av bull alternativt bear syftar till att formedla en évergripande bild av Analyst
Groups asikt. Rekommendationerna ar utarbetade genom noggranna processer bestdende av kvalitativ
research och 6vervagning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull ar en metafor for en positivt installd vy pa framtiden. Termen anvénds for att beskriva
de faktorer som talar for en positiv framtidsutveckling for bolaget

Definition Bear: Bear ar en metafor for en pessimistisk installd vy pa framtiden. Termen anvénds 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 Triboron International AB (publ) (vidare Bolaget) har inte haft nagon
mojlighet att paverka de delar dar Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vardering eller
annat som skulle kunna tankas utgora 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 ar upphovsrattsskyddad enligt lag och ar AG Equity Research AB egendom (© AG Equity
Research AB 2014-2020). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part ar tillatet under
forutsattning att analysen delas i oférandrad form.

/\nnlyst G roup Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten
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