FUNDAMENTAL ANALYS

SINTERCAST - Star stabilt

© SINT | Small Cap| 120,6 kr

BOKSLUTET FOR 2021 visade Sinter-
ICast for Q4 en nettoomsittning om

29,6 Mkr (32,9) med ett bruttoresul-
tat pd 20,3 Mkr (23,3). Rorelseresultatet
blev 7,8 Mkr (9,3). Resultatet fore skatt
nadde 7,3 Mkr (9,0) medan nettoresul-
tatet blev 7,2 Mkr (8,9), motsvarande ett
resultat per aktie om 1,0 kr (1,3). Kassa-
flodet fran den lopande verksamheten
blev 4,7 Mkr (6,3), dér férandring av r6-
relsekapital bidrog med -2,7 Mkr (-3,6).
Kassaflodet fran investeringsverksam-
heten var -0,5 Mkr (-1,0). Forsknings-
och utvecklingskostnader om -3,1 Mkr
(-2,9) togs sasom tidigare direkt i rorel-
seresultatet.

For helaret 2021 presterade Sinter-
Cast en nettoomsittning pa 107,4 Mkr
(95,4) med ett bruttoresultat pa 76,1 Mkr
(68,3). Rorelseresultatet nadde 31,5 Mkr
(21,7). Resultatet fore skatt blev 29,0 Mkr
(22,3) medan nettoresultatet summera-
des till 32,9 Mkr (22,2), motsvarande ett
resultat per aktie om 4,6 kr (3,1). Kassa-
flodet fran den lopande verksamheten
blev 33,4 Mkr (22,1), ddr foérandring av
rorelsekapital bidrog med 0,9 Mkr (-3,3).
Kassaflodet fran investeringsverksam-
heten var -3,2 Mkr (-2,8). Forsknings-
och utvecklingskostnader om -11,8 Mkr
(-11,6) togs direkt i rorelseresultatet. Den
finansiella stéillningen var fortsatt impo-
nerande stark.

Som vi tidigare kunnat beritta i sam-
band med att SinterCast slappte preli-
mindra omsittningssiffror for Q4, ldt
ménga kunder produktionen fortga un-
der de traditionella produktionsstoppen
vid érsslutet for att mota marknadens
efterfragan. Det gav den hogsta decem-
bersiffran nagonsin. Produktionen i
december uppgick till 3,0 miljoner mo-
torekvivalenter uppriknat till arstakt, vil-
ket var 25% hogre d4n december 2020 och
20% hogre an tidigare decemberrekordet
pé 2,5 miljoner motorekvivalenter, vilket
sattes 2019 innan pandemin.

Serieproduktionen fér Q4 blev 3,1
miljoner motorekvivalenter uppraknat
till &rstakt, upp 19% jamfort med Q4
2020 och en tangering av det tidigare re-

kordet for ett Q4, som sattes 2019. Aven
mitkoppsvolymen var rekordhog for ett
Q4 med 52 400 levererade mitkoppar,
vilket samtidigt innebar ett heldrsrekord
pa 208 700 matkoppar, 6% over det ti-
digare rekordet fran 2018. Serieproduk-
tionen for heléret blev 3,1 miljoner mo-
torekvivalenter, ett lyft pa 24% relativt
2020. Déremot var helarsvolymen 2021
6% lagre dn helarsvolymen 2019 om 3,3
miljoner motorekvivalenter. En ordinarie
utdelning om 4,50 kr per aktie (4,00) och
en extra utdelning pd 0,50 kr per aktie
(0) har foreslagits, att utbetalas i tva lika
stora utbetalningar. Det representerar en
total utdelning om 35,5 Mkr (28,4).
Intikterna for Q4 minskade trots
lyftet fo6r serieproduktion och férbruk-
ningsmaterial. Detta dd bolaget under
2020 hade rekordstora installationsin-
takter om 16,6 MKkr, varav hela 9,8 Mkr
under just Q4. For Q4 2021 blev dnda in-
stallationsintikterna goda 4,3 Mkr, vilket
bidrog starkt till att installationsintakter-
na for 2021 summerade till 8,5 Mkr. Sift-
ran Overtriffande ddrmed det 10-ériga
historiska genomsnittet pa 8,3 Mkr och
ska ocksa stillas i relation till en besvir-
lig start pa aret for internationella resor
och kundbesok. Exklusive installationer
var intdkterna for Q4 9% hogre medan
helarsintdkterna var 25% hogre én 2020.
SinterCast uppskattar att halvledar-
bristen och andra utmaningar i leveran-
skedjan paverkade helarsvolymen 2021
med cirka 10%. Framat ser bolaget dock
att kombinationen av uppddmd mark-
nadsefterfragan, forbittrade leverans-
kedjor, starka volymer f6r méatkoppsor-
drar, den kommande produktionsstarten
av tunga fordon pé Scania och First Au-
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tomobile Works, FAW, och ytterligare
CGI-program som kommer i drift, gor
att SinterCasts tvasiftriga tillvaxtutsikter
starks och ger mojlighet att under 2022
nd milstolpen om manatliga fyra mil-
joner motorekvivalenter uppriknat till
arstakt med ambitionen att né hela fem
miljoner under 2024.

2021 blev starkt trots flera utmaning-
ar i omvirlden. Aven om vissa pande-
mirelaterade problem lattat kvarstir
avsevarda utbudsbrister och flaskhalsar
samtidigt som den ryska invasionen av
Ukraina nu stiller till det ytterligare. Det
senare marks tydligt pa aktiekursen, som
tidigt i mars var nere sa lagt som i 102
kr. I nulaget pendlar den runt 120 kr, vil-
ket vi ser som attraktivt med tanke pé de
oforindrat starka langsiktiga utsikterna.

Den nuvarande hoga osdkerheten pa
aktiemarknaden och de ytterligare hin-
der som kriget i Ukraina kan féra med
sig, gor att vi tills vidare sénker riktkur-
sen till 160 kr (180). Koprekommenda-
tionen kvarstér. Tillvixtmajligheterna ér
goda, kundrelationerna starka och affars-
modellen mycket val fungerande och be-
provad med starka marginaler och tidigt
kassaflode.

Trots sin tunga exponering mot bran-
scher som péverkats kraftigt negativt av
pandemikrisen star SinterCast mycket
starkt och vil rustat infor framtiden och
har under pandemin visat prov pa god
anpassningsformaga och uthallighet.
Nir vil pandemins negativa effekter pé
verksamheten klingar av mer bestaende
kommer bolagets vidare tillvixt att un-
derlattas. m
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