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KURS (SEK): 87,75

Avslutningen nagot svagare. Avslutningen pa 2015 blev
nagot svagare &n vi berdknat till foljd av en viss
lageruppbyggnad hos kunderna i december. Leveranserna av
utrustning var ocksd pa en lag niva i forhallande till Q3.
Detta gjorde att omsittningen kom in ca 15% lagre an vi
forvantat och fick ett &dnnu storre genomslag pa
rorelsevinsten. Sammantaget visade dndé 2015 en mycket bra
utveckling med en 18% oOkning av produktionen till
rekordnivan 2,1 miljoner motorekvivalenter. Den Okade
serieproduktionen ledde ocksa till att antalet métkoppar
okade med 15%. Avtal om sex nya installationer slots under
aret varav fem resultatavrdknades under 2015.

Mot ett nytt rekordar. Bilforsédljningen vérlden Over
fortsétter att utvecklas vil och SinterCast gynnas speciellt av
framgangarna for Ford F-150 med sin bensinmotor och
fortsatt stark forsiljning av 3,0 liters VG dieselmotorer till
Audi, FCA och Ford. Efter installationen av System 3000
Plus hos det brasilianska gjuteriet Teksid innevarande kvartal
samt forra &rets installationer enligt ovan finns 25 st
helautomatiska och 20 minisystem installerade virlden 6ver.
Detta leder till att vi beddmer att serieproduktionen uttryckt i
motorekvivalenter under 2016 viixer med 15%. Aven andra
omraden sdsom komponenter for kraftindustrin blir allt
viktigare.

Oforindrade prognoser. Vi prognostiserar att den positiva
utvecklingen fortsétter och gor inga stora fordndringar i vara
estimat. I och med SinterCasts stora dollarberoende utgor
storre fordndringar i valutarelationerna, nagot som dock kan
kullkasta véra prognoser. Utan stdrre investeringar, stora
forlustavdrag och inga finansiella skulder 4r SinterCasts
mdjligheter att halla en hdg utdelningsnivé goda. I och med
arets foreslagna utdelning om 3,5 SEK per aktie (varav 1,5
SEK extraordinért) kommer bolaget ha delat ut ca 75 MSEK
till aktiedgarna under de senaste fem &ren.

BOLAGSBESKRIVNING

SinterCast ar en virldsledande leverantor av
processtyrningsteknologi for volymproduktion av kompaktgrafitjarn
(CGI). Anvandandet av CGI i motorer forbattrar prestanda,
brinsleekonomi och hallbarhet samtidigt som motorns vikt, buller
och avgasutslapp minskas.

Analytiker: Claes Vikbladh
claes.vikbladh@remium.com, 08 454 32 94

Industrials
NYCKELDATA KURSUTVECKLING
Marknadsvirde (MSEK) 623,0 1 man (%) 3,8
Nettoskuld (MSEK) -48,0 3 man (%) 4,1
Enterprise Value (MSEK) 575,0 12 man (%) 7,7
Soliditet (%) 87,6 YTD (%) 0.6
Antal aktier f. utsp. (m) 7,1 52-V Hogst 102,5
Antal aktier e. utsp. (m) 7,1 52-V Ligst 71,5
Free Float (%) 78,2 Kortnamn SINT
2014A 2015A 2016E 2017E
Omsittning (MSEK) 54,5 72,4 81,4 90,4
EBITDA (MSEK) 11,0 21,1 26,6 31,8
EBIT (MSEK) 10,2 20,3 25,8 30,7
EBT (MSEK) 11,5 24,9 27,6 31,2
EPS (just. SEK) 1,75 3,62 3,90 4,41
DPS (SEK) 2,20 3,50 3,50 4,00
Omsittningstillvaxt (%) 5,0 32,8 12,5 11,0
EPS tillvaxt (%) 53,1 107,3 7,5 13,0
EBIT-marginal (%) 18,7 28,0 31,7 34,0
2014A 2015A 2016E 2017E
P/E (x) 435 243 225 19,9
P/BV (x) 6,1 6,7 6,5 6,1
EV/Omsittning (x) 9,1 8,0 7,1 6,4
EV/EBITDA (x) 44,9 27,3 21,6 18,1
EV/EBIT (x) 48,4 28,4 223 18,7
Direktavkastning (%) 2,9 4,0 4,0 4,6
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Kéllor: Infront, Bolagsrapporter, Remium Nordic, Holdings

HUVUDAGARE KAPITAL ROSTER
VLTCM Ltd 11,2% 11,2%
Avanza Pension 10,6% 10,6%
Nordnet Pension 8,7% 8,7%
Lars Ahlstrom 6,1% 6,1%
LEDNING FINANSIELL KALENDER

Ordf. Hans-Eric Andersson 1Q-rapport 2016-04-27
VD Steve Dawson 2Q-rapport 2016-08-24
CFO Daphner Uhmeier 3Q-rapport 2016-11-09

Viktig information: All information kring ansvarsbegrénsningar och potentiella intressekonflikter finns att lasa i slutet av dokumentet

Remium Nordic AB
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RESULTATRAKNING
MSEK 1QI5A 2QI5A 3QI5A 4QI15A 1QI16E 2QI16E 3QI6E 4QI6E 2013A 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E
Omsittning 18,8 158 20,6 17,2 21,2 20,7 18,8 20,7 51,9 545 72,4 814 904 97,6
KSV -4,6 -34 -5,5 23,5 -5,0 -4.8 -39 -4,6 -146 -182 -17,0 -183 -203 -21,0
Bruttoresultat 14,2 12,4 15,1 13,7 16,2 15,9 14,9 16,1 37,3 40,8 554 632 70,1 76,6
Rorelsekostnader -8,1 -9,3 -7,9 -9,0 9,1 9,5 -8,5 9,5 -29,2 29,8 -343  -36,5 -383 -392
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 72 47 7.1 6,5 6,3 6,7 81 11,0 21,1 266 31,8 374
Avskrivningar -0,2 -0,2 -0,1 -0,3 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,8 -0,8 -0,8 -0,8 -1,0 -1,0
EBIT 59 2,9 7,1 44 6,9 6,3 6,1 6,5 7,3 10,2 20,3 258 30,7 36,4
Finansnetto -0,1 -0,4 0,0 4,7 0,5 0,5 0,4 0,4 0,2 1,3 4,6 1,8 0,5 0,5
EBT 5,8 2,5 7,1 9,1 7,4 6,8 6,5 6,9 7,5 11,5 249 27,6 312 37,0
Skatt 0,0 1,0 -0,1 -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,6 0,9 0,8 0,0 0,0 0,0
Nettoresultat 5,8 3,5 7,0 9,0 7,4 6,8 6,5 6,9 8,1 124 257 276 31,2 370
EPS f. utsp. (SEK) 082 049 099 1,27 1,04 0,96 0,92 0,98 1,14 1,75 3,62 389 440 5,21
EPS e. utsp. (SEK) 082 049 099 1,27 1,04 0,96 0,92 0,98 1,14 1,75 3,62 389 441 5,21
Omsittningsstillvaxt Q/Q 21%  -16%  30% -17% 23% 2% 9%  10% NA NA NA NA NA NA
Omsittningsstillvaxt Y/Y 29%  45%  54% 10% 13%  31% 9%  20% 13% 5%  33% 12% 11% 8%
Just. EBITDA marginal 32%  20%  35% 27% 34%  31%  34%  32% 16%  20%  29%  33%  35%  38%
Just. EBIT marginal 31% 18%  34% 26% 33% 30%  33%  31% 14% 19%  28%  32%  34%  37%
Just. EBT marginal 31% 16%  34% 53% 35%  33%  35%  34% 14%  21%  34%  34%  35%  38%
KASSAFLODE DATA PER AKTIE & AVK. EGET KAPITAL
MSEK 2013A 2014A 2015A  2016E 2017E 2018E SEK 2013A 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E
Kassaflode frén rérelsen 8 11 21 28 32 38 EPS 1,14 1,75 3,62 390 441 5,21
Forandring rérelsekapital 6 -4 -1 -1 -1 -1 Just. EPS 1,14 1,75 3,62 3,90 4,41 5,21
Kassaflode lopande verksamheten 14 7 20 27 31 37 BVPS 11,95 12,47 13,15 13,54 14,44 15,65
Kassaflode investeringar -1 -1 -2 -2 -2 -2 CEPS 2,03 0,94 2,88 3,82 4,44 5,22
Fritt kassaflode 14 5 19 25 30 35 DPS 1,20 220 3,50 3,50 4,00 4,00
Kassaflode fin. verksamheten -1 -9 -16 -25 -25 -28 ROE 10% 14%  28%  29%  31%  33%
Nettokassaflode 12 -3 3 1 5 7 Just. ROE 10% 14%  28%  29%  31%  33%

Soliditet 89% 91% 8% 8% 8% 8%
BALANSRAKNING AKTIESTRUKTUR BOLAGSKONTAKT
MSEK 2013A 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E
Immateriella tillgdngar 2 2 4 4 4 4 Antal A-aktier (m) - Box 10203
Likvida medel 43 45 48 49 53 60 Antal B-aktier (m) 7.1 100 55 Stockholm
Totala tillgdngar 95 97 106 112 120 130 Totalt antal aktier (m) 7,1 +46 (0)8 660 77 50
Eget kapital 85 88 93 96 102 111 www.sintercast.com
Nettoskuld -48 -45 -48 -49 -53 -60
Rorelsekapital (Netto) 57 60 72 79 85 90 . .

Kallor: Bolagsrapporter, Remium Nordic
ESTIMATFORANDRINGAR 4Q 2015A 2016E 2017E
MSEK Estimat  Utfall Skillnad Forr Nu  Fériindring Forr Nu  Férindring
Omsiittning 20,8 17,2 -17% 84,3 81,4 -3% 91,0 90,4 -1%
EBIT 72 44 -39% 272 258 5% 30,5 30,7 1%
Just. EPS (SEK) 1,1 1,3 21% 39 39 0% 4,4 4,4 1%
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RESULTATRAKNING, AR & KVARTAL

OMSATTNING & RORELSERESULTAT, Y/Y (MSEK)
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MARKNADS- & BOLAGSPECIFIKT

NETTOOMSATTNING PER INTAKTSSLAG* SERIEPRODUKTION, MOTOREKVIVALENTER/AR (MILJONER)**
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* Per 2015, ** Per respektive kvartalsrapport

BOLAGSBESKRIVNING

SinterCast tillhandahéller processtyrningslosningar och kunnande for tillforlitlig volymproduktion av kompaktgrafitjairn (CGI) vilket &r ett
hoghallfast anpassat gjutjarn 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 anstrangningar har etablerat
SinterCast som en trovirdig leverantér till den globala gjuteri- och fordonsindustrin. SinterCasts mal ér att fortsatt fraimja 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 &ven att undersdka nya produktutvecklingsmdjligheter utdver
karnverksamheten CGI, for att oka aktiedgarvardet langsiktigt.

DISCLAIMER - VIKTIG INFORMATION

Detta dokument &r framstéllt av Remium Nordic AB ("Remium”) for allmén spridning och &r inte avsett att vara radgivande. Denna typ av review
uppdateras normalt varje kvartal. Innehéllet har grundats pa information frén allmént tillgdngliga kéllor vilka beddmts som tillforlitliga. Remium
kan dock inte garantera sakinnehallets riktighet och fullstandighet liksom ldmnade prognoser. Dokumentet far inte spridas till fysiska eller juridiska
personer som dr medborgare eller har hemvist i ett land dir sddan spridning &r otilldten enligt tillimplig lag eller annan bestimmelse.

Informationen i detta dokument ska inte uppfattas som en uppmaning eller rekommendation att inga transaktioner. Informationen tar inte sikte pa
enskilda mottagares kunskaper och erfarenheter av placeringar, ekonomiska situation eller placeringsmal. Informationen &r dédrmed ingen personlig
rekommendation eller ett investeringsrad. Varje investerare uppmanas att komplettera med ytterligare relevant material samt konsultera en finansiell
radgivare infor ett investeringsbeslut. Remium franséger sig allt ansvar for direkt eller indirekt skada som kan grunda sig pa denna review.
Placeringar i finansiella instrument &r forenade med ekonomisk risk. Placeringen kan oka eller minska i vérde eller bli helt viardelds. Att en placering
historiskt haft en god virdeutveckling ar ingen garanti for framtiden.

Remium har utarbetat interna regler (policies och instruktioner) for etiska riktlinjer samt for att identifiera, 6vervaka och hantera intressekonflikter.
Dessa syftar till att forebygga och forhindra intressekonflikter mellan analysavdelningen och Ovriga avdelningar inom féretaget och bygger pa
restriktioner (chinese walls) i kommunikationerna mellan olika avdelningar. Remium har vidare utarbetat interna regler for nir handel far ske i ett
finansiellt instrument som &r foremal for investeringsanalys.

Asikter, rekommendation och riktkurs i denna analys ir baserad pa en eller flera virderingsmetoder. En vanligt férekommande vérderingsmetod &r
kassaflodesanalys dédr framtida kassaflode ar diskonterat till nuvdrde. Remiums analytiker kan ocksa anvinda sig av olika typer av
vérderingsmultiplar sasom P/E-tal och/eller EV/EBIT ofta relaterade till jamforbara aktier. I vissa fall kan dven en jamforelse goras mellan
substansvérdet och bolagets marknadsvirde. Remium anger en riktkurs pa huvuddelen av analyserade bolag. Denna bygger pa analytikerns
uppfattning om vad aktien borde vara vérderad idag.

Remium &r marknadsledande pa flera foretagstjanster kring borsens mindre och medelstora bolag, inom Introduce, likviditetsgaranti och certified
advisor, och kan genomftra analyser pd uppdrag av, och mot en ersittning frdn, de bolag som foljs med bland annat analysprodukten review.
Lésaren av denna review kan anta att Remium har erhallit eller kommer att erhalla betalning for utforandet av finansiella foretagstjénster fran
bolaget i analysen. Ersdttningen &r pa forhand avtalad och &r inte beroende av innehéllet i analysen. Remium tillhandahaller, for nédrvarande, tva
foretagstjanster till foretaget Sintercast, dels likviditetsgaranti dels Introduce, for vilka Remium uppbir ekonomisk kompensation.Ansvarig
analytiker dger for ndrvarande inga aktier i bolaget eller relaterat instrument.

Remium har tillstdnd att driva vardepappersrorelse och star under Finansinspektionens tillsyn.
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