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FINEPART (FINE)

UNDERVARDERAT INDUSTRIBOLAG GAR MOT REKORDAR

Finepart har under ar 2021 upplevt ett uppddmt behov
pd Bolagets malmarknader, vilket har resulterat i en
rekordstor orderstock infor ar 2022. Baserat pa
Fineparts konkurrenskraftiga teknikhdjd, etablerade
marknadsposition, samt Bolagets goda forutsittningar
for kraftig tillvixt och stigande marginaler, anser
Analyst Group att det finns bra mgjligheter for en
uppvérdering av Bolaget. Baserat pad en malmultipel om
P/S 3,5x pa 2022 érs estimerade forsdljning om 43,7
MSEK, samt en diskonteringsrdnta om 12 %, erhalls ett
nuvérde per aktie om 6,2 kr i ett Base scenario.

= First Mover Advantage i en vixande marknad

Finepart har mer &n 30 ars erfarenhet fran forskning och
utveckling av mikrovattenskdrning, vilket Bolaget var
forst 1 vdrlden med att kommersialisera. Mikro-
vattenskdrning &r en del av marknaden for vatten-
skdrning, dér den globala marknaden forvéntas véxa
fran att vara vard 1,1 mdUSD ar 2021 till 1,5 mdUSD ér
2026, vilket motsvarar en genomsnittlig arlig tillvéxttakt
(CAGR) om 6,2 %. Genom Fineparts innovativa teknik
och hdga precision, samt att Bolagets metod gar att
tillimpa pa alla material, erbjuder Finepart ett
konkurrenskraftigt substitut samt komplement till
dagens tradgnistningsmaskiner, vilka endast gar att
tillampa pé elektriskt ledande material. Detta medfor att
Bolaget dven kapitaliserar pd andra marknader, vilket
okar den totala adresserbara marknaden.

= Starka referenskunder

Med vilrenommerade globala bolag sidsom Apple,
Google, Hublot och SKF i kundlistan bevisar Finepart
att Bolaget har ett konkurrenskraftigt erbjudande med
hog innovations- och teknikh6jd. Fineparts vil-
utvecklade produkt; Finecut, har en formaga att uppna
en precision som dr ungefdr tio ganger béttre jamfort
med traditionell vattenskdrning, utan behov av efter-
behandling. Genom att materialet inte krdver nagon
efterbehandling har Finepart i tester uppvisat exempel
dar kunden gjort besparingar i sin process med mer dn
80 % vid byte till Finecutmaskinen.

=  Finepart gar mot ett rekordar

Finepart har upplevt en hog efterfragan pa Bolagets
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produkter under den senaste perioden. Totalt sett har Nettoomsittning Bl44 43650 54730 70734
Finepart en orderstock om ca 40 MSEK, vilket Bruttoresultat 4064 21726 28713 38904
forvéintas att levereras under 2022, Givet att Bolaget Bruttomarginal 40% 49% 52% 55%
levererar dagens orderstock enligt plan kommer Rérelsekostnader 12051 15211 -17761 22071
Finepart, allt annat lika, uppvisa en rekordhog
nettoomsdttning for helaret 2022. Med tanke pa att EBITDA 8258 6166 10569 16408
Finepart bevisligen &r inne i ett bra momentum, samt att EBITDA-marginal -112% 13% 19% 23%
efterfragan pa Bolagets produkter &r hog, ser Analyst P/S 10,6 2,0 1,6 12
Group att det finns ett flertal virdedrivande aktiviteter — 25 0 o w
och triggers under de ndrmaste tolv ménaderna, i form ’ ’ ’ '
Ry EV/EBITDA neg. 113 6,6 42
/\nalyst GI‘OUp Var vinlig ta del av vdra ansvarsbegransningar i slutet av rapporten 4




Analyst Group

DISCLAIMER

Ansvarsbegrinsning

Dessa analyser, dokument eller annan information hédrrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ér
framstéllt i informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i
analyserna &r baserade pa kéllor och uppgifter samt utldtanden fran personer som AG beddmer
tillforlitliga. AG kan dock aldrig garantera riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna &r
subjektiva bedomningar, vilka alltid innehaller viss osédkerhet och bor anvidndas varsamt. AG kan darmed
aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att investeringsbeslut baserat pa
information frdn AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjélvsténdigt av investeraren. Dessa
analyser, dokument och information hérrorande AG é&r avsett att vara ett av flera redskap vid
investeringsbeslut. Investerare uppmanas att komplettera med ytterligare material och information samt
konsultera en finansiell radgivare infor alla investeringsbeslut. AG franséger sig allt ansvar for eventuell
forlust eller skada av vad slag det ma vara som grundar sig pa anvindandet av material hirrorande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sékerstdlla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker,
utdver detta sa har alla analytiker undertecknat avtal i vilket de &r skyldiga att redovisa alla eventuella
intressekonflikter.

Dessa har utformats for att sikerstilla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU)
2016/958 av den 9 mars 2016 om komplettering av Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr
596/2014 vad gdller tekniska standarder for tillsyn for de tekniska villkoren for en objektiv presentation av
investeringsrekommendationer eller annan information som rekommenderar eller foreslir en
investeringsstrategi och for uppgivande av sdrskilda intressen och intressekonflikter efterlevs.

For fullstdndiga regler for vara analytiker se: https://www.analystgroup.se/interna-regler-
ansvarsbegransning/

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av bull alternativt bear syftar till att formedla en 6vergripande bild av Analyst
Groups asikt. Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestaende av kvalitativ
research och dvervdgning samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull &r en metafor for en positivt instilld vy pa framtiden. Termen anvénds for att beskriva
de faktorer som talar for en positiv framtidsutveckling for bolaget

Definition Bear: Bear dr en metafor for en pessimistisk instdlld vy pa framtiden. Termen anvénds for att
beskriva de faktorer som talar for en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys &r en sé kallad uppdragsanalys. Detta innebar att Analyst Group har mottagit betalning for att
gora analysen. Uppdragsgivare Finepart Sweden AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon mgjlighet att
paverka de delar dir Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida virdering eller annat som skulle
kunna ténkas utgora en subjektiv bedomning. De delar som Bolaget har kunnat paverka &r de delar som é&r
rent faktamédssiga och objektiva.

Analytiker dger inte aktier i bolaget.

Upphovsriitt

Denna analys &r upphovsrittsskyddad enligt lag och &r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity
Research AB 2014-2022). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillatet under
forutsittning att analysen delas i oférdndrad form.

/\nalyst GI’OUP Var vinlig ta del av vara ansvarsbegrénsningar i slutet av rapporten



https://www.analystgroup.se/interna-regler-ansvarsbegransning/

