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Q1 var ett hindelserikt kvartal for Metacon som bland annat inledde sin kommersialiseringsfas och
ingick i samarbetsavtal. Vi pa Analysguiden ir fortsatt positiva till bolaget.

Snabbt vixande orderstock och forsiljning

I och med forsta kvartalet har Metacon pa allvar paborjat sin kommer-sialisering. Intékterna uppgick till 12,6 mkr
(0,7 for Q1-21) och rorel-seresultatet till -16,4 mkr (-6,0). Férsiljningen bestod frimst av elekt-rolysutrustning
frén Peric medan kostnadsékningen framst ér en ef-fekt av uppskalningen av organisationen. Av storre vikt for
framtiden ar de order som har borjat flyta in och de samarbetsavtal som har eta-blerats. GISAB {6r installation
och Peric for distribution av bade elekt-rolysorer och vitgastankstationer ar de viktigaste och de har bada snabbt
fordjupats.

Finansiering och finansiella mal satta

Metacon har precis genomfdrt en nyemission 1:3 som inbringade to-talt 139 mkr fore emissionskostnader till kurs
1:80 per aktie. Inte minst med tanke pd nuvarande investeringsklimat ar detta oerhort viktigt och sjalvklart
positivt, om &n att pengarna inte riacker till 2025 d& Metacon ska vara kassaflodespositiva, utan nya pengar maste
san-nolikt till om ndgot &r. Metacon har ocksa for forsta gdngen presente-rat finansiella mal pa medellang sikt,
dar siktet ar instéllt pa en om-sittning f6r 2025 pa 500 mkr och bli kassaflédespositiva senast vid utgéngen av
samma ar. Det hér tyder pé ett gott sjalviértroende med den utveckling som har sketti ar och det gensvar man

hittills har fatt fran marknaden.

Hojda prognoser och potential i virderingen

Marknaden for gron vitgas som har ront ett stigande intresse som en del av 16sningen pa vixthusgasproblemet,
har fatt ytterligare 6kat fo-kus pa grund av kriget i Ukraina. Plétsligt har energioberoende fatt hogsta politiska
prioritet i Europa, vilket ger 6kad skjuts at den grona vatgasmarknaden. Mot bakgrund av detta, flera positiva
nyheter i Me-tacon hittills i ar, nytt tillskott av kapital samt bolagets kommunice-rade finansiella mél, s& hojer vi
prognoserna for bolaget. Féretagsled-ningen har hittills levererat 6ver férvintan och aktien har samtidigt néstan

halverats sedan i varas.

Kassaflodesanalysen ger vid handen att aktien ar lagt till realistiskt virderad pé egna meriter. Virdet pa
verksamheten (EV) 4r nu under bolagets mél om 500 mkr i omsattning for 2025 — ett mél som {6r ndgra méanader
sedan framstod som stretchat, men nu alltmer realist-iskt — vilket ocksa gor att aktien framstar som lagt
viarderad, d&ven om den pa 2021 érs siffror ser genomsnittligt virderad ut jimfért med sina internationella
konkurrenter. Baserat pa en justerad kassaflo-desanalys ser vi en uppsida i aktien pé 30-40%, med potential f6r
mer vartefter bilden klarnar. Risken pa nedsidan ar typiskt sett stor for den hir typen av unga snabbvixande
bolag, men bor i det hir fallet vara mer begriansad, tack vare den nu genomforda kapitalanskaffningen i en svér
tid.
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