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Finepart (FINE)

Utmanande marknad pa kort sikt

Finepart ("Finepart” eller "Bolaget”) har hittills under ar 2023
levererat tva Finecutsystem, vilka levererades under kvartal
ett respektive tre. Under det tredje kvartalet har Finepart
stérkt Bolagets kassa och initierat ett besparingsprogram for
att anpassa kostnadsmassan utefter den utmanande
marknaden. Fineparts har vid kvartalets utgang ingen order pa
maskinsystem i orderstocken, vid utgdngen av det tredje
kvartalet uppgick orderstocken till ca 1 MSEK. Finepart har
dock effektiviserat ledtiderna och utokat lagerhallningen, dar
Finepart har fyra mer eller mindre leveransklara system vid
kvartalets utgang i lager, vilket effektivt kan omvandlas till ett
kassaflode om 12-16 MSEK vid en okad forséljning. En
nettoomséttning om 49 MSEK estimeras under helaret 2024
och baserat pa en applicerad EV/S-multipel om 1,2x,
motiveras ett potentiellt varde per aktie om 2,6 kr (3,9) i ett
Base scenario.

= Minskad maskinforsaljning under ar 2023

Under Q3-23 uppgick nettoomséttningen till 5,4 MSEK (17,3),
vilket motsvarar en minskning om 69 % Y-Y, vilket dock &r en
6kning om 105 % Q-Q. Under kvartalet har Finepart levererat
ett Finecutsystem, vilket forklarar intdktsokningen Q-Q, da
Finepart inte levererade nagot Finecutssystem under Q2-23.
Sett till de nio forsta manaderna 2023 (Q1-Q3) uppgick
intékterna till 16,1 MSEK (41,9), varpd intdktsminskning Y-Y
forklaras av en utmanande marknad déar kundprojekt har
pausats eller skjutits upp, vilket har bidragit till en minskad
maskinférséljining Y-Y. Dock har Finepart bibehdllit en hdg
marknadsaktivitet, bland annat genom deltagande p& EMO-
mdssan, samt genom Okad forsaljningsnédrvaro i USA, vilket
utgdr en god position for att effektivt skala upp forséljningen.

= [|nitierar kostnadsbesparingsprogram

Fineparts totala rorelsekostnader uppgick till ca -5,4 MSEK
(-4,2) under Q3-23, vilket motsvarar en 6kning om 1,2 MSEK
och en minskning om 0,4 MSEK Q-Q i absoluta tal.
Rorelseresultatet pd EBITDA-nivd uppgick till -2,6 MSEK (2,3).
Efter kvartalets utgangen initierade Finepart ett besparings-
program, vilket gérs i syfte for att anpassa Bolagets
kostnadsmassa gentemot den utmanande marknaden och de
lagre forséljningsintakterna. Vid full effekt férvéntas Finepart
minska kostnadsmassan med 6 MSEK per ar.

= Justerat varderingsintervall

Det utmanade marknadsklimatet har fordrdjt investerings-
beslut, vilket har paverkat Finepart under ar 2023. Vid
kvartalets utgang hade Finepart ingen order pd maskinsystem
och orderboken vid kvartalets utgang uppgick till 1 MSEK.
Dock har Finepart bibehdllit en hog marknadsaktivitet och
starkt marknadspositionen, vilket i kombination med
leveransklara system i lager utgor en god grund for &r 2024.
Till foljd av forsdmrade marknadsutsikter pa kort sikt har vi
uppdaterat vara finansiella estimat, dar vi estimerar en
aterhdmtning under ar 2024 och 2025. Med anledning av ovan
har vi valt att fokusera vara blickar pa ar 2024 och uppdaterat
véra vérderingsintervallen i samtliga tre scenarion.
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HuvubAGARE (KALLA: HoLDINGS)

Avanza Pension 9,2 %
Swedbank Forsakring 6,6 %
Hans-Ake Johansson 53%
Christian Ojmertz 50%
Laszlo Sipos 32%
Prognoser (MSEK) 2022  2023E 2024E  2025E
Nettoomséttning 45,0 19,0 48,7 82,6
Bruttoresultat 22,4 1,7 28,2 47,2
Bruttomarginal 42% 56% 56% 57%
Rorelsekostnader -19,0 -22,2 -24,8 -29,7
EBITDA 3,4 -10,4 3,4 17,5
EBITDA-marginal 8% -55% 7% 21%
P/S 0,6 1,4 0,5 03
EV/S 0,7 1,7 0,7 0,4
EV/EBITDA 9,7 neg. 9,8 1,9
EV/EBIT 17,2 neg. 19,2 2,1
P/E 13,7 neg. 97,6 2,2

Var vinlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten



Disclaimer

Ansvarshegransning

Dessa analyser, dokument eller annan information hérrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar framstéllt i
informationssyfte, for allmén spridning, och &r inte avsett att vara radgivande. Informationen i analyserna ar baserade pa
kéllor och uppgifter samt utlatanden fran personer som AG bedomer tillforlitiga. AG kan dock aldrig garantera
riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna &r subjektiva beddmningar, vilka alltid innehaller viss osédkerhet och
bér anvéndas varsamt. AG kan dérmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att
investeringsbeslut baserat pa information fran AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjalvstandigt av
investeraren. Dessa analyser, dokument och information hérrérande AG dr 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 frlust eller skada av vad slag
det ma vara som grundar sig pa anvdndandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

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

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

For fullstindiga 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 dvergripande bild av Analyst Groups sikt.
Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestdende av kvalitativ research och 6vervagning
samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull 4r en metafor for en positivt installd vy pé framtiden. Termen anvénds for att beskriva de faktorer
som talar fér en positiv framtidsutveckling for bolaget

Definition Bear: Bear ar en metafor for en pessimistisk instélld vy pa framtiden. Termen anvinds for att beskriva de
faktorer som talar fér en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys ar en s3 kallad uppdragsanalys. Detta innebar att Analyst Group har mottagit betalning for att gora
analysen. Uppdragsgivare Finepart Sweden AB (vidare Bolaget) har inte haft ndgon méjlighet att paverka de delar dér
Analyst Group har haft asikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som skulle kunna ténkas utgdra en subjektiv
bedémning. De delar som Bolaget har kunnat paverka ar de delar som &r rent faktamassiga och objektiva.

Analytiker &ger inte aktier i Bolaget.

Upphovsratt

Denna analys dr upphovsréttsskyddad enligt lag och & AG Equity Research AB egendom (© AG Equity Research AB
2014-2023). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillitet under forutsattning att analysen delas i
oféréndrad form.
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