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Betydande effektivitetsokningar med Eagle Filters for

att driva den globala energiovergangen

Andreas Eriksson | 2022-03-11 13:00 | Denna analys ar enbart i informationssyfte. Analysen ar inte
investeringsradgivning och detta ar inte ett erbjudande om att kopa aktier. Fér mer information, se emergers.se.

Idag anvinds Eagles industrifilter framfor allt i gasturbiner for forbranning av naturgas, men
kan lika gédrna anviandas vid forbranning av gron vitgas framtagen for att jamna ut
produktionen fran fornybara energikéllor. Med sina hogpresterande turbinfilter hjdlper Eagle
sina kunder att oka energiproduktionen med 9% och forbittra brinsleeffektiviteten med 2,5%,
vilket dr siffror som gor betydande skillnad i stor skala, samtidigt som det 6kar livslingden pa
turbinen avsevirt. Med pagaende nyemission vill Loudspring nu stiirka finanserna for att fullt

ut kapitalisera pa potentialen som finns i Eagle Filters.

Gron vatgas — en nyckelspelare i energiovergangen

Vitgas dr ett Amne som fatt mycket uppmérksamhet de senaste aren, och pekas
ut som en nyckelspelare i energiovergangen. Antalet lander med policies som
direkt stoder investeringar i viatgasteknik okar, och det dr den grona vitgasen
som skapar mest vdsen. Ambitionen dr att konvertera energin fran sol och
vindproduktion till vitgas som sedan kan forbrannas vid ett senare tillfdlle och
ddrigenom Oka tillgdngliheten av den fornybara energin. Vitgas dr ett av de
ledande alternativen for energilagring och ser lovande ut som ett
lagkostnadsalternativ for lagring 6ver tid. Dessutom mojliggor den transport
av energi fran omraden med sol- och vindoverskott till energislukande
storstdder tusentals kilometer bort.

Filter for gasturbiner, idag och i framtiden

For Eagles del spelar det inte sa stor roll at vilket hall den underliggande
trenden ror sig. Deras filter &r lika anvdndbara oavsett om det brdnns naturgas
eller det brianns vitgas som stdd till det fornybara. Oavsett slutkund kan Eagle
bidra till 9% hogre energiproduktion och 0ka brinsleeffektiviteten med 2,5%,
samtidigt som man ¢kar livslingden pa turbinen och minskar behovet av
underhall och service. Aven om siffrorna kan tyckas ldga s& innebir det en
betydande skillnad i den storre skala som dessa industrier verkar pa. Idag
domineras den industriella filtermarknaden av lagkvalitetsalternativ, vilket
leder till att smuts bryter ned rotorbladen vilket i sin tur leder till sdmre
prestanda och ldgre produktion.

Underliggande drivkrafter stoder accelererad utvaxling

Eagle har en relativt liten marknadsandel bland de ca 10 000 gasturbiner som
kan anvinda bolagets filter, sa det finns mojlighet att vixa avsevart enbart med
befintliga kunder. Med tanke pa den 6kande elektrifieringen finns det goda skl
att tro att siffran pa 10 000 turbiner kan komma att 6ka. Den senaste tiden har
vikten av produktionseffektivitet okat i linje med olika klimatmal, och
framforallt med tanke pa de senaste veckornas utveckling i Ukraina och
sanktionerna mot Ryssland. Efter USA:s importstopp av rysk olja och gas, och
EU:s ambition att drastiskt minska sitt beroende av Ryssland har
energipriserna gatt i taket. Det &r en utveckling som borde gynna leverantorer
av komponenter som kan oka den lokala energiproduktionen. Loudspring har
nu som mal att nd intdkter pa 4,5 - 6,0 MEUR 2022. Med var
omséattningsprognos pa 8 MEUR ar 2024 med en EBITDA-marginal pa 20 %, ser
vi stod for ett motiverat viarde pa 16 — 20 MEUR (160 — 200 MSEK), med
ytterligare potential om Eagles befintliga kundbas skulle konvertera alla sina
gasturbiner till att anvianda bolagets filter, vilket skulle motsvara en tiofaldig
tillvaxtpotenial for Eagle.

Fullt fokus pa Eagle
for att maximera
utvaxling for bade

aktiedgare och
klimatet
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Summary financials

Commissioned research Loudspring

MEUR 2021 2022E 2023E 2024E
Revenue 3 5 6 8
EBITDA -0,3 -0,1 1 2
Sales Growth, % - 67% 20% 33%
EBITDA Margin, % -10% -2% 10% 20%
EV/Sales 30,3 18,2 15,2 11,4
EV/EBITDA -303,3 -910,0 151,7 56,9
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Information som tillhandahalls har eller pa Emergers webbplats emergers.se ar inte avsedd att vara finansiell radgivning. Emergers mottar
ersattning for att skriva om bolaget pa den har sidan. Bolaget har givits méjlighet att paverka faktapastdenden fére publicering, men
prognoser, slutsatser och varderingsresonemang ar Emergers egna. Analysartiklar skall ej betraktas som en rekommendation eller
uppmaning att investera i bolagen som det skrivs om. Emergers kan ej garantera att de slutsatser som presenteras i analysen kommer att
uppfyllas. Emergers kan ej hdllas ansvariga for vare sig direkta eller indirekta skador som orsakats av beslut fattade pa grundval av
information i denna analys. Investerare uppmanas att komplettera med ytterligare material och information samt konsultera en finansiell
radgivare infor alla investeringsbeslut. For fullstandiga villkor se emergers.se.
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