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NGEN GAR SAKER ndr de eko-
I nomiska konsekvenserna av det

nya Coronaviruset biter foretag
och bérser i dndan. Aven spjutspets-
foretag med flyt och allt stérre accep-
tans for sina teknologier, som Sin-
terCast, har fétt se sina aktier klappa
ihop totalt. I SinterCast dr nu néstan
hela forra arets raketuppgang utrade-
rad och aktien 4r nere pé nivaer som
den var uppe pa redan 2013. De in-
tryck som kursutvecklingen limnar
oss med dr onekligen ett scenario
med en efterfragekrasch, som under
flera ér leder till mycket svag forsalj-
ning. Ar det verkligen sa illa?

2019 blev ett enastiende ar for
SinterCast och i samband med bok-
slutet foreslogs dnnu en rekordut-
delning. For verksamhetsaret 2019
foreslas dels en ordinarie utdelning
pa 4,50 kr per aktie (3,50), dels en
extra utdelning om 2,25 kr per aktie
(1,50). Totalt dirmed 49,7 Mkr (35,5)
och liksom forra éret fordelat pa tva
utbetalningar om 3,38 kr respekti-
ve 3,37 kr per aktie (2,50). Styrelsen
har foreslagit den 22 maj 2020 som
avstimningsdag for den forsta utbe-
talningen och den 23 november 2020
som avstimningsdag for den andra
utbetalningen.

SinterCast har pa senare ér de-
lat ut till och med mer dn det érliga
kassaflodet. Men utifran handelseut-
vecklingen som varit sedan bokslutet
den 19 februari, anser vi att det vore
synnerligen lampligt att dra tillbaka
utdelningsforslaget och tills vidare

helst helt slopa aktieutdelning. Sum-
man som ar foreslagen att delas ut
racker namligen for att halla igdng
SinterCast vildigt linge och &ver-
vintra i en eventuellt utdragen djup
lagkonjunktur. Det senare maste vara
prio ett i nuldget tills den ekonomis-
ka effekten av viruspandemin klarnat
liksom de mer ldngsiktiga utsikterna.

Problemet ndr det kommer till att
bedoma SinterCast-aktien dr i nu-
varande ldge att vi vet ovanligt lite
om det vi virderar, dvs hur intakter,
resultat och kassaflode kommer ut-
veckla sig i ar och de narmaste &ren.
Fran ett lage med kind nivd pa den
ekonomiska aktiviteten i virlden och
inom SinterCasts kundgrupper, hur
trenderna utvecklade sig och vilka
faktorer som kunde antas vara dri-
vande de ndrmaste aren, dvs god vi-
sibilitet, har vi nu hamnar i ett stort
svart hal med obefintlig visibilitet.
Men kommer det verkligen forbli sa?

Om vi antar att SinterCast stdller
in utdelningen och gar ned pé sparla-
ga en tid, sa bor den starka finansiel-
la stéllningen och goda likviditeten i
kombination med laga fasta kostna-
der medfora att bolaget kan hirda
ut valdigt lange. Affarsmodellen och
den hoga bruttomarginalen i kombi-
nation med laga fasta kostnader gor
att SinterCast kan generera 6verskott
aven vid relativt laga affarsvolymer
nér industrierna borjar hacka igang
igen efter karantiner, komponent-
brist och logistikproblem generellt.
Trots inbromsning i fordonskon-
junkturen utvecklade sig dessutom
januari-februari bra for bolaget enligt
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information offentliggjord av Sinter-
Cast, och dven installationsutsikterna
for innevarande ar angavs som dnnu
mycket goda i bokslutet i februari.
Sa sent som i forra veckan bekrifta-
de bolaget ocksa sin beddmning om
goda langsiktiga tillvixtutsikter for
savil serieproduktion som installa-
tioner.

Ett bom stopp i tillverkningen pa
ménga héll i virlden samt tvérstopp
i efterfragan fran oroliga och drab-
bade slutkunder, dr kortsiktigt en
giftig kombination for SinterCast.
Men bade ndr det giller personbi-
lar och lastbilar vet vi fran historien
att utdragna perioder med kraftigt
sjunkande efterfragan till slut leder
till stora uppdidmda fornyelsebehov,
utover eventuell underliggande till-
vaxt. Med andra ord, dven i ett riktigt
morkt konjunkturscenario dér efter-
fragan viker extremt kraftigt under
en ldngre tid, kan SinterCast halla
igdng affarsverksamheten och sedan
sta redo att mota kraftigt 6kade vo-
lymer nir konjunkturen forbattrats
och dessutom uppdiamda behov se-
dermera boérjar sla igenom. Utdver
detta har vi den underliggande tren-
den dir SinterCasts teknologier vin-
ner allt mer terrdng.

Tittar vi langsiktigt pa SinterCast
har egentligen inget fordndrats i
grunden. Fler och fler véljer att over-
ga till SinterCasts teknologier och
stod for detta kommer i form av savil
ekonomiska som miljéomaéssiga for-
delar utover rent prestandamdssiga.
Nu har ett sannolikt mycket kraftigt
hack i kurvan pabérjats, ett hack som
ar omojligt att forutsdga hur linge det
varar. Dérfor blickar vi langre framét
och ser da att SinterCast &r ett bolag
som vi sannolikt fir se skorda nya
framgangar i ett mangarigt perspek-
tiv. Vi hojer darfor rekommendatio-
nen till Kép med en riktkurs pa 125
kr. Rakna med betydande volatilitet i
aktien tills nuvarande marknadsoro
bedarrat. m
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