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* Maskinforséljning drev tillvixten
* Positiva utsiker for stora fordon
* Inga storre estimatforandringar
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KURS (SEK): 84,50

Maskinforsiljning drev tillvixten. Sintercast presenterade
sin Q3 rapport som kom in med en omséttning 30 % &ver
forvantan och blev 23,8 MSEK (20,6). Produktionen mitt i
motorekvivalenter i arstakt var visserligen ofordndrad pa
nivan 2,0 miljoner i forhallande till motsvarande kvartal
foregaende ar. Daremot var antalet levererade métkoppar pa
rekordnivan 50 900 st (36 900) en 6kning om 40 % jamfort
med samma kvartal foregaende ar, vilket gjorde att intédkterna
inom serieproduktion steg till 17,4 MSEK (15,3). Den stora
avvikelsen var i levererad utrustning som i kvartalet var 5,9
MSEK (5,0), efter leverans av System 3000 Plus till Teksid
do Brazil. Vi hade bara riknat med intékter fran detta omrade
om 2,0 MSEK. Rorelseresultatet var likasa starkare dn vara
forvantningar och steg till 11,2 MSEK (7,1) motsvarande en
rorelsemarginal om 47,1 % (34,5).

Positiva marknadsutsikter for stora fordon.
Foretagsledningen uppger att utsikterna for serieproduktion
av stora fordon ar fortsatt positiva, vilket innebér att pick-up
sektorn i Nordamerika kommer vara en fortsatt vixande
marknad for Sintercast. For fjarde éaret i rad har ett fordon
med SinterCast CGI-motor vunnit utmérkelsen Truck of
Texas. I och med introduktionen av Ladle Tracker-teknologin
har installationsaktiviteterna ocksd utokats. Sintercast for
diskussioner med ett flertal av sina befintliga kunder gillande
installation av Ladle Tracker.

Inga storre estimatforindringar. Kvartalets rekordresultat
beror som framgar av ovan pd en del extraordinira
omstindigheter sasom den hoga andelen levererade
métkoppar och den mycket stora intdkten vid forséljningen
till Teksid i kvartalet. Det dr darfor viktigt att inte dra upp

Industrivaror
NYCKELDATA KURSUTVECKLING
Marknadsvirde (MSEK) 600,0 1 man (%) 6,3
Nettoskuld (MSEK) -35,9 3 man (%) 0,6
Enterprise Value (MSEK) 564,1 12 méan (%) 5,1
Soliditet (%) 88,7 YTD (%) 4.2
Antal aktier f. utsp. (m) 7,1 52-V Hogst 94,0
Antal aktier e. utsp. (m) 7,1 52-V Ligst 74,3
Free Float (%) 66,0 Kortnamn SINT
2014A 2015A 2016E 2017E
Omsittning (MSEK) 54,5 72,4 76,2 78,8
EBITDA (MSEK) 11,0 21,1 27,6 28,7
EBIT (MSEK) 10,2 20,3 27,0 27,2
EBT (MSEK) 11,5 24,9 26,5 27,7
EPS (just. SEK) 1,75 3,62 3,87 3,90
DPS (SEK) 2,20 3,50 3,50 3,70
Omsittningstillvixt (%) 5,0 32,8 53 3,4
EPS tillvixt (%) 53,1 107,3 6,7 0,8
EBIT-marginal (%) 18,7 28,0 35,4 34,5
2014A 2015A 2016E 2017E
P/E (x) 43,5 243 21,9 21,7
P/BV (x) 6,1 6,7 6,2 6,0
EV/Omsittning (x) 9,1 8,0 7,4 7,2
EV/EBITDA (x) 44,9 273 20,4 19,7
EV/EBIT (x) 48,4 28,4 20,9 20,8
Direktavkastning (%) 2,9 4,0 4,1 4.4
KURSUTVECKLING
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forvantningarna allt for hogt infor Q4. Vi gor inga storre 75 y y y y
. . . . e . 2015-11-26 2016-02-25 2016-05-24 2016-08-18 2016-11-1C
estimatjusteringar och &r forsiktiga i volymantagandena e SINT OMXSPI (ombaserad)
framéver i véntan pa nya program fran bla Cummins. Kallor: Infront, Bolagsrapporter, Remium Nordic, Holdings
HUVUDAGARE KAPITAL ROSTER
VLTCM Ltd 12,1% 12,1%
BOLAGSBESKRIVNING UBS AG Client 11,2% 11,2%
SinterCast ar en varldsledande leverantor av Avanza Pension 10,7% 10,7%
processtyrningsteknologi for volymproduktion av kompaktgrafitjarn Nordnet Pension 9.0% 9.0%
(CGI). Anvindandet av CGI i motorer forbattrar prestanda,
bransleekonomi och héllbarhet samtidigt som motorns vikt, buller LEDNING FINANSIELL KALENDER
och avgasutsldpp minskas. Ordf. Hans-Eric Andersson 4Q-rapport 2017-02-22
VD Steve Dawson 1Q-rapport 2017-04-26
Analytiker: Carl Ragnerstam CFO Daphner Uhmeier 2Q-rapport 2017-08-23
carl.ragnerstam@remium.com, 08 454 32 23
Viktig information: All information kring ansvarsbegransningar och potentiella intressekonflikter finns att Idsa i slutet av dokumentet
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RESULTATRAKNING
MSEK 1Q15A 2Q15A 3QI5A 4QI5A 1Q16A 2Q16A 3Q16A 4QI6E 2013A 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E
Omsittning 18,8 15,8 20,6 17,2 16,1 18,3 23,8 18,0 51,9 545 724 762 788 834
KSV -4,6 -3,4 -5,5 23,5 23,2 -45 -5,4 -4,0 -146 -182 -17,0 -17,1 -17,2  -17,9
Bruttoresultat 14,2 12,4 15,1 13,7 12,9 13,8 18,4 14,1 37,3 40,8 554 592 61,6 655
Rérelsekostnader -8,1 9,3 -79 -9,0 -8,0 -8,1 -7,0 -8,5 2292 29,8 -343 31,6 -33,0 -324
EO-poster 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBITDA 6,1 3,1 7,2 4,7 49 5,7 11,4 5,6 8,1 11,0 21,1 27,6 28,7 33,1
Avskrivningar -0,2 -0,2 -0,1 -0,3 -0,3 -0,3 -0,2 -0,2 -0,8 -0,8 -0,8 -1,0 -1,5 -1,5
EBIT 5,9 2,9 7,1 44 4,6 5,8 11,2 5.4 7.3 10,2 20,3 27,0 272 3.6
Finansnetto -0,1 -0,4 0,0 4,7 0,1 -0,8 -0,2 0,4 0,2 1,3 4,6 -0,5 0,5 0,5
EBT 5,8 2,5 7,1 9,1 47 5,0 11,0 5,8 7,5 11,5 249 265 27,7 321
Skatt 0,0 1,0 -0,1 -0,1 0,0 1,0 0,0 0,0 0,6 0,9 0,8 1,0 0,0 0,0
Nettoresultat 5,8 3,5 7,0 9,0 47 6,0 11,0 5,8 8,1 124 257 27,5 27,7 321
EPS f. utsp. (SEK) 0,82 049 099 1,27 0,66 0,85 1,55 0,81 1,14 1,75 3,62 387 390 453
EPS e. utsp. (SEK) 0,82 049 099 1,27 0,66 0,85 1,55 081 1,14 1,75 3,62 387 390 453
Omsittningsstillvaxt Q/Q 21%  -16%  30% -17% 6%  14%  30% -24% NA NA NA NA NA NA
Omsittningsstillvixt Y/Y 29%  45%  54% 10%  -14%  16%  16% 5% 13% 5%  33% 5% 3% 6%
Just. EBITDA marginal 32%  20%  35% 27% 30%  31%  48%  31% 16%  20%  29%  36%  36%  40%
Just. EBIT marginal 31%  18%  34% 26% 29%  32%  47%  30% 14%  19%  28%  35%  34%  38%
Just. EBT marginal 31%  16%  34% 53% 29%  27%  46%  32% 14%  21%  34%  35%  35%  39%
KASSAFLODE DATA PER AKTIE & AVK. EGET KAPITAL
MSEK 2013A 2014A 2015A  2016E 2017E 2018E SEK 2013A 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E
Kassaflode fran rorelsen 8 11 21 27 29 34 EPS 1,14 1,75 3,62 387 390 453
Foréandring rorelsekapital 6 -4 -1 1 -1 -1 Just. EPS 1,14 1,75 3,62 3,87 3,90 4,53
Kassaflode 16pande verksamheten 14 7 20 28 28 33 BVPS 11,95 1247 13,15 13,57 13,97 14,79
Kassaflode investeringar -1 -1 -2 -2 -2 -2 CEPS 2,03 0,94 2,88 3,94 4,01 4,65
Fritt kassaflode 14 5 19 26 27 31 DPS 1,20 220 350 350 3,770 4,00
Kassaflode fin. verksamheten -1 -9 -16 -25 -25 -26 ROE 10% 14% 28% 28% 28% 31%
Nettokassaflsde 12 -3 3 1 2 5 Just. ROE 10%  14%  28%  28% 28%  31%

Soliditet 89%  91% 8% 8% 8%  86%
BALANSRAKNING AKTIESTRUKTUR BOLAGSKONTAKT
MSEK 2013A 2014A 2015A  2016E 2017E 2018E
Immateriella tillgadngar 2 2 4 4 4 4 Antal A-aktier (m) - Box 10203
Likvida medel 48 45 48 49 51 56 Antal B-aktier (m) 7,1 100 55 Stockholm
Totala tillgangar 95 97 106 110 115 122 Totalt antal aktier (m) 7,1 +46 (0)8 660 77 50
Eget kapital 85 88 93 96 99 105 www.sintercast.com
Nettoskuld -48 -45 -48 -49 -51 -56
Rorelsekapital (Netto) 57 60 72 75 80 82 . .

Kéllor: Bolagsrapporter, Remium Nordic
ESTIMATFORANDRINGAR 3Q 2016A 2016E 2017E
MSEK Estimat ~ Utfall Skillnad Forr Nu  Férindring Forr Nu  Férindring
Omsittning 18,5 23,8 29% 77,1 76,2 -1% 84,8 788 7%
EBIT 5,6 11,2 100% 23,5 27,0 15% 27,7 272 2%
Just. EPS (SEK) 0,8 1,5 94% 3,5 3,9 10% 4,0 3,9 2%
Remium Nordic AB 2
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OMSATTNING & RORELSERESULTAT, Y/Y (MSEK)
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MARKNADS- & BOLAGSPECIFIKT

NETTOOMSATTNING PER INTAKTSSLAG*

SERIEPRODUKTION, MOTOREKVIVALENTER/AR (MILJONER)**
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* Per 2016, ** Per respektive kvartalsrapport
BOLAGSBESKRIVNING

SinterCast tillhandahaller processtyrningslosningar och kunnande for tillforlitlig volymproduktion av kompaktgrafitjairn (CGI) vilket &r ett
hoghallfast anpassat gjutjdrn som forbéttrar effektiviteten i komponenter som anvénds i personbilar, tunga fordon och komponenter for industriell
kraft. SinterCast har varit globalt ledande inom produktutveckling och serieproduktion av CGI sedan 1992. Dessa anstrdngningar har etablerat
SinterCast som en trovirdig leverantor till den globala gjuteri- och fordonsindustrin. SinterCasts mal &r att fortsatt frimja nya CGl-applikationer
med nuvarande serieproduktion som grund, for att 6ka mojligheterna pa marknaden. Parallellt kommer SinterCast att utveckla nya produkter och
tjénster for att bredda och fordjupa befintliga kundrelationer. SinterCast kommer dven att undersoka nya produktutvecklingsmdjligheter utdver

kérnverksamheten CGI, for att 6ka aktiedgarvardet langsiktigt.

Remium Nordic AB
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DISCLAIMER - VIKTIG INFORMATION
Ansvarig utgivare: Arash Hakimi Fard, Remium Nordic AB (Remium)
Analys utarbetad av: Carl Ragnerstam, analytiker, Remium.

DISCLAIMER

Innehall och kallor

Detta dokument ar framstéllt av Remium for allmdn spridning. Innehallet har grundats pa omdomen, rekommendationer och uppskattningar frédn Remiums analytiker, allmant tillganglig
och offentlig information vilken bedomts som tillforlitlig eller andra namngivna kallor. Omdémen, rekommendationer och uppskattningar avseende vardering av finansiella instrument
eller foretag som ndmns i denna analys baseras pa en eller flera vérderingsmetoder, t.ex. kassaflodesanalys, analys av nyckeltal eller tekniska analyser av kursrorelser. Antaganden som
ligger till grund for prognoser, riktkurser och uppskattningar som citerats eller atergivits aterfinns i analysmaterialet fran de namngivna kdllorna. Remium kan inte garantera den externa
informationens riktighet eller fullstindighet. Innehallet i dokumentet grundas pa information som ér aktuell vid tidpunkten for offentliggorandet av detta dokument. Forhéllanden som
lagts till grund for detta dokument kan péverkas av efterfoljande héndelser, som av naturliga skdl inte kan beaktas i detta dokument, och omdomen, rekommendationer och
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uppskattningar kan dndras utan forvarning. For forklaring av innebérden i rekommendationerna [’kop”, silj” och “behall”] se www.introduce.se/analys/.

Dokumentet har inte granskats av nagot foretag som ndmns i denna analys fore publicering. Om inget annat framgér av dokumentet har Remium inte ingitt avtal att ta fram
rekommendationerna i detta dokument med nagot foretag som omnédmns.

Remiums investeringsrekommendationer bygger pa analytikerns uppfattning om vad aktien borde vara virderad vid tidpunkten for rekommendationens fardigstillande.

Remiums analytiker uppdaterar i normalfallet enbart en investeringsrekommendation om nagot visentligt intraffat som paverkar aktiens vérde enligt analytikerns bedomning.

Risker

Informationen i detta dokument ska inte uppfattas som en uppmaning eller rekommendation att inga transaktioner. Informationen tar inte hénsyn till den enskilda mottagarens kunskaper
och erfarenheter av placeringar, ekonomiska situation eller placeringsmal. Informationen &r dirmed ingen personlig rekommendation eller ett individuellt anpassat investeringsrad.
Informationen ska inte heller betraktas som rad om skattekonsekvenser av placeringsbeslut. Varje investerare uppmanas att komplettera med ytterligare relevant material samt konsultera
en finansiell rddgivare infor ett investeringsbeslut. Remium franséger sig allt ansvar for direkt eller indirekt skada som kan grunda sig pa detta dokument. Placeringar i finansiella
instrument &r forenade med ekonomisk risk. Placeringen kan 6ka eller minska i virde eller bli helt viardelos. Prognoser om framtida utveckling baseras pa antaganden och det finns
ingen garanti for att prognosen slar in. Vidare ér historisk utveckling ingen garanti for framtida avkastning.

Intressekonflikter

Remium har utarbetat etiska riktlinjer och interna regler (policies och instruktioner) for att identifiera, 6vervaka och hantera intressekonflikter. Dessa syftar till att forebygga, forhindra
eller i forekommande fall hantera intressekonflikter mellan analysavdelningen och 6vriga avdelningar inom foretaget och bygger pa restriktioner (chinese walls) i kommunikationen
mellan olika avdelningar. Remium har vidare utarbetat interna regler for nér handel far ske i ett finansiellt instrument som &r foremal for investeringsanalys. For mer information om
Remiums atgarder for att forebygga, undvika eller hantera intressekonflikter se www.introduce.se/Remium.

Remium 4r marknadsledande pa flera foretagstjanster kring borsens mindre och medelstora bolag, inom Introduce, likviditetsgaranti och Certified Adviser, och kan genomftra analyser
pé uppdrag av, och mot en ersittning fran, de bolag som foljs med bland annat analysprodukterna Remium Review och Remium Insight.

Liasaren av detta dokument kan anta att Remium har erhallit eller kommer att erhalla betalning for utforandet av finansiella foretagstjénster fran mindre och medelstora bolag i analysen,
vilket kan medfora att intressekonflikter kan uppstd mellan Remium och kunderna som tar del av och agerar pa analysen. Ersittningen ér pa forhand avtalad och ar inte beroende av
innehallet i analysen.

Remium tillhandahéller foljande foretagstjanster till Sintercast: Dels tjédnster som Introduce men dven tjanster som Likviditetsgarant. Remiums corporate finance-avdelning har under
de senaste 12 manaderna inte utfort tjanster i samband med offentliga erbjudanden (listningar, noteringar och emissioner) for Bolagen i texten. Bolag i Remiumgruppen, deras kunder,
ledning eller anstéllda dger normalt sett eller har positioner i virdepapper som ndmns i detta dokument. Analytikern som har utarbetat denna analys, eller dennes nérstaende, har inget
visentligt ekonomiskt intresse i de finansiella instrument som rekommendationerna i dokumentet avser och édger inte eller har inte positioner i dessa finansiella instrument. Remiums
analytiker erhaller inte nigon erséttning som ar direkt knuten till ndgot av Remiums corporate finance-uppdrag eller nagot av Remiums uppdrag inom Introduce, likviditetsgaranti och
Certified Adviser.

Under de senaste tolv ménaderna har rekommendationerna fran analysavdelningen utfallit (uppdateras varje kvartal):
Kop: 57%

Behill: 38%

Silj: 5%

Under de senaste tolv manaderna har rekommendationerna fran analysavdelningen, avseende de bolag ddr Remium tillhandahaller eller under de senaste 12 manaderna har
tillhandahallit likviditetsgaranti och/eller Corportate Finance-uppdrag, utfallit (uppdateras varje kvartal):

Kop: 14%

Behall: 12%

Silj: 0%

Ingen rekommendation: 74%

Spridning av detta dokument

Dokumentet riktar sig inte till fysiska eller juridiska personer som dr medborgare eller har hemvist i ett land dér spridning, offentliggorande, publicering och deltagande forutsétter
ytterligare prospekt, registrering eller andra dtgérder &n de som foljer av svenska lagar och regler, daribland USA, Kanada, Australien, Hong Kong, Sydafrika, Nya Zeeland och Japan.
Ingen étgdrd har vidtagits eller kommer att vidtas av Remium for att tilldta spridning, offentliggérande och publicering i ndmnda lander.

Detta dokument far inte spridas, dterges, citeras eller refereras till pd sé sitt att inneborden av dokumentet dndras eller forvanskas.

Om Remium
Remium ér ett kreditmarknadsbolag som star under Finansinspektionens tillsyn.
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