FUNDAMENTAL ANALYS

SINTERCAST - Blandande resultat

© SINT | Small Cap | 86,5 kr

NDER ONSDAGEN AVLAM-
NADE SinterCast sin tredje
kvartalsrapport for aret, en

rapport som sannerligen stralade av
virme i novemberrusket. Rorelsere-
sultatet lyfte med fantastiska 58% och
bolaget bevisade aterigen varfor dess
aktie aterfinns bland vara Top Picks.

For Q3 presterade SinterCast en
nettoomsittning pa 23,8 Mkr (20,6).
Till 6kningen bidrog framst intakter-
na fran serieproduktion, som lyfte
med 14% till 17,4 Mkr (15,3) till f6ljd
av Okat antal levererade matkoppar,
déar okningen var 38% till 50900 st
mitkoppar (36900). Produktionen
mitt i motorekvivalenter var samti-
digt ofordndrad pa ca 2,0 miljoner i
arstakt (2,0). Intékter fran utrustning
gav ocksa ett gott bidrag till lyftet ge-
nom att 6ka till 5,9 Mkr (5,0) efter le-
verans av System 3000 Plus till Teksid
do Brazil. Bruttoresultatet hoppade
upp till 18,4 Mkr (15,1), innebéran-
de en bruttomarginal om 77% (73).
Rorelseresultatet 6kade till 11,2 Mkr
(7,1) och nettoresultatet till 11,0 Mkr
(6,9). Vinsten per aktie blev dirmed
1,6 kr (1,0). Kassaflodet fran den
lopande verksamheten var 7,0 Mkr
(6,5). Okad rérelsekapitalbindning
under kvartalet genom 6kade rorel-
sefordringar till f6ljd av den 6kade
omsittningen medforde en aterhal-
lande faktor pa kassaflodet.

For de forsta nio manaderna totalt
nddde SinterCast en nettoomsittning
pa 58,2 Mkr (55,2). Bruttoresultatet
steg till 45,1 Mkr (41,7), innebéran-
de en bruttomarginal pa 77% (76).
Rorelseresultatet lyfte till 21,6 Mkr
(15,9) och nettoresultatet till 21,7
Mkr (16,2). Vinsten per aktie blev
saledes 3,1 kr (2,3). Kassaflodet fran
den 16pande verksamheten var 14,4
Mkr (15,8). Likvida medel uppgick

till 35,9 Mkr (43,7), dér den kraftiga
utdelningsokningen naggade kassan
i kanten med 24,8 Mkr (15,6). Bola-
get saknade dnnu langfristiga skulder
vid utgangen av perioden och solidi-
teten var 88,7% (90,6).

I var foregaende analys for knappt
tre manader sedan justerade vi ned
riktkursen nagot till 105 kr (110) ef-
ter ett forsta halvar, som var nagot
ljummare 4n vi hade raknat med.
Koprekommendationen holls dock
intakt. Darfor ar det med stor glad-
je som vi konstaterar att Q3 blev ett
mycket kraftigt fall framat. En fram-
gang som bekriftar var langsiktiga
syn om att aktien, trots en till synes
lite anstrdngd vérdering ndr hansyn
tas till att de enorma gamla skatte-
massiga underskottsavdragen trots
allt dr andliga, bor ha mer att ge.

Q4 lar inte utvecklas i narheten si
starkt som Q3. Under Q4 forra édret
hade bolaget dessutom en storre icke
aterkommande finansiell intdkt (om-
rakningsvinster pa 4,5 Mkr). Trots
detta och det ljumma forsta halvar-
et, ser resultat och kassaflode ut att
utvecklas vil for helaret. Blickar vi
sedan vidare in i framtiden bedomer
vi fortsatt att SinterCast har mycket

bra utsikter till ldngsiktigt hallbar
god tillvaxt. Inom grundaffiren ser vi
att SinterCasts teknologi om nagra ér
kan komma att borja anvidndas inom
nya stora motorprogram. Vidare att
tillimpningsomradet kan komma
att breddas. Den nya Ladle Track-
er-teknologin har samtidigt motts
av ett gott initialt intresse bland be-
fintliga SinterCast-kunder, men 4ven
frin segjarnsgjuterier liksom andra
metallurgiska anldggningar utdver
gjutjarnsindustrin. Inledande dis-
kussioner har dessutom identifierat
nya mojligheter att utoka den spar-
barhetsfunktionalitet som SinterCast
kan erbjuda industrin.

Tillsammans med de stora skat-
teavdragen, den starka kassan och
starka finansiella stéllningen i stort,
de laga fasta kostnaderna och det
starka kassaflodet, fortsatter vi att se
SinterCast som en langsiktig kassako
med utrymme for hogre virdering av
aktien. Potentialen pa ca 25% upp till
var ofdrindrade riktkurs om 105 kr,
ar definitivt nog for att lata aktien be-
hélla var képrekommendation samt
kvarsta bland vara Top Picks. m

Per Bernhult
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