FUNDAMENTAL ANALYS

SINTERCAST - Tillbaka i hoglform
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VECKAN SOM GICK avldmnade
ISinterCast sin Q2-rapport, och i

veckan innan dess sldppte bola-
get produktionssiffror for juli ménad,
den forsta manaden i det pagaende
Q3. Det ar med andra ord dags for
en uppdatering av foregaende ana-
lys, dir vi hojde riktkursen infor just
Q2-rapporten.

Julisiffrorna visade att seriepro-
duktionen fér maénaden uppgick
till 3,0 miljoner motorekvivalenter
uppréiknat till arstakt. Vissa kunder
pausade traditionsenligt produktio-
nen i juli medan produktionen fort-
gick hos de flesta andra, vilket trots
namnda sdsongseffekt gjorde att mé-
nadsvolymen blev den nidst hogsta
nagonsin for en julimanad.

Historiskt sett har produktions-
stoppen under sommaren inneburit
att produktionen i juli minskar med
cirka 20% jamfort med Q2. I &r var
minskningen mindre dn 10%, vilket
tillskrivs en stark marknadsefterfréa-
gan, sarskilt for pickuper och tunga
fordon i Nordamerika. SinterCast
ser samtidigt julisiffrorna som en
stark start pa savil Q3 som det andra
halvaret, och pekar vidare pa att for-
viantade forbattringar i leveranser av
halvledare och littade reserestriktio-
ner medfor att bolaget ser fram emot
okad serieproduktion och ckade in-
stallationsintakter under andra halv-
aret.

Under juli meddelade Ford att
3.0-liter Vé6-dieselmotorn i Sinter-
Cast-CGlI inte kommer att erbjudas
som motoralternativ i F-150 for ars-
modell 2022. Ford kommer didremot
att fortsitta producera V6-diesel-
motorn i SinterCast-CGI for andra
kommande  fordonsapplikationer.
I och med dessa nya applikationer
forvantas det 4nda att nettovolymen
kommer att 6ka. Detta med borjan
redan under det andra halvaret i ar
och direfter vantas fortsatt tillvaxt.

Vad giller Q2-rapporten visade
SinterCast en nettoomsittning pé

28,2 Mkr (18,7) med ett bruttoresul-
tat om 19,7 Mkr (12,9), motsvaran-
de en bruttomarginal pa 70% (70).
Rorelseresultatet kom in péa 7,2 Mkr
(0,9). Resultatet fore skatt blev 7,4
Mkr (3,0) medan nettoresultatet lan-
dade pa 11,4 Mkr (3,0), motsvarande
ett resultat per aktie om 1,6 kr (0,4).
Kassaflodet fran den lopande verk-
samheten blev 8,7 Mkr (11,9), dir
forandring av rorelsekapital bidrog
med 0,5 MKkr (9,7). Kassaflodet fran
investeringsverksamheten var -1,3
Mkr (-3,7). Forsknings- och utveck-
lingskostnader som o6kade négot till
-2,8 Mkr (-2,3) togs sdsom tidigare
direkt i rorelseresultatet. SinterCasts
finansiella stallning var oforandrat
imponerande solid och likvid.

Serieproduktionen lyfte i kvarta-
let till 3,2 miljoner motorekvivalen-
ter uppriknat till arstakt, exakt den
dubbla volymen jamfért med Q2
2020. Produktionsvolymen under Q2
var dirmed néstan exakt i niva med
helarsproduktionen innan Covid-19
som lag p& 3,3 miljoner motorekvi-
valenter.

Q2 gav rekord i antal levererade
mitkoppar med totalt 73 600 mat-
koppar levererade, en 6kning med
11% relativt foregaende kvartalsre-
kord frén 2018. Okningen speglar de
positiva utsikterna for serieproduk-
tionen men beror dven pa osiker-
heten i globala leveranskedjor, dar
gjuterier Okar sina sidkerhetslager.
Okningarna i levererade mitkoppar
och serieproduktionsvolym motver-
kades samtidigt delvis av lagre instal-
lationsintakter jimfort med forega-
ende ar och en dollarkursminskning
pa 13%.

Utmaningarna gillande leverans
av halvledare har orsakat stopp i for-
donsproduktionen i ndgra av Sinter-
Casts viktigaste hogvolymsprogram
och bedéms komma att fortsitta pa-
verka volymerna under andra halvar-
et. Pa bolagets storsta slutanvindar-
marknad i Nordamerika har bristen
pé halvledare rentav lett till de lagsta
fordonslagren nagonsin och en stark
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efterfrdgan pa nya fordon. SinterCast
bedomer att den uppddamda efterfra-
gan och behovet av att dteruppbyg-
ga lagernivaer borgar for starka och
héllbara produktionsutsikter som
forvantas driva efterfragan in i 2023.
Produktionsutsikterna ~ gynnas
dessutom av den pagaende produk-
tionsstarten av motorer for tunga for-
don hos FAW i Kina och hos Scania
i Sverige. De forsta bidragen véntas
under andra halvaret foljt av stark
tillvaxt under 2022 och 2023. Pga re-
serestriktioner har en stor del av arets
installationsaktiviteter skjutits upp
till andra halvaret ddr hog aktivitet
forvantas. D4 planeras en installation
av Mini-System 4000 for produktut-
veckling pa ett ej namngivet gjuteri
for industriell kraft i Asien, en Sys-
tem 4000-installation i Impro-gjute-
riet i Mexiko, en Ladle Tracker-in-
stallation i Hyundai-gjuteriet i Korea
samt det slutliga uppstartsstodet vid
FAW i Kina och Scania i Sverige.
Stockpicker ser fortsatt positivt pa
SinterCast pa saval kort som lang sikt.
Tillvaxtmojligheterna ar goda och af-
farsmodellen mycket vil fungerande
och beprévad med starka margina-
ler och tidigt kassaflode. Bolaget red
genom pandemikrisen med bravur,
trots sin tunga exponering mot bran-
scher som paverkades kraftigt nega-
tivt. Vi kvarstar vid riktkursen 180 kr
liksom képrekommendationen. m
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