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Markkinakatsaus

Kehittyneilla markkinoilla Euroopassa perjantai oli lieva nousupaiva (Eurostoxx +0,1 %), mutta kehitys oli
epéatasaista USA:ssa (Dow Jones +0,5 %, S&P 500 +0,1 %, Nasdaq -0,6 %). Wall Streetilla n&htiin toinen
perakkdinen laskuviikko teknologiasektorin luisun vuoksi.

Aasian markkinoilla aloitettiin aamu nousutunnelmissa. Japanin Nikkei oli 0,7 % ja Kiinan Shanghai Composite
0,5 % plussalla. Perjantaina tuli kuluneeksi puoli vuotta koronapandemian alusta, ja aamulla toiveet
koronarokotteen eteenpdin menosta herésivat jalleen AstraZenecan jatkettua kokeitaan.

Valuuttamarkkinoilla euron kurssi dollaria vastaan tasaantui aamulla 1,185 dollariin.

Raaka-ainemarkkinalla 6ljyn hinta oli aamulla pienessa nousussa, ja WTI-futuurit liikkuivat 37,68 dollarissa/bbl
(+0,7 %). Uusi myrsky uhkaa jélleen USA:n 6ljyntuotantoa Meksokonlahdella.
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Inderes mallisalkku Viimeisimmat raportit inderes.fi-
palvelussa
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jackpot
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Eurooppa saastyi laskuviikolta, rahan maara kasvaa jo samaa
tahtia Kiinassa ja euroalueella

Indeksit paatés muutos 1 vko
OMX Helsinki 10028,0 1,1%
Eurostoxx 600 368,0 1,7%
S&P500 3341,0 -2,5 %

Viime viikko oli USA:n osakemarkkinalla laskuviikko, mutta Euroopassa néahtiin pientd nousua. Euroopan
keskuspankki ei onnistunut sdvayttdmaan torstain korkopadatoksellaan, mutta keskuspankkien vahva lasnéolo
osakemarkkinalla ja valtioiden elvytystoimet ovat lisanneet luottamusta koronakriisistd toipumiseen. Talla
viikolla osakemarkkinan keskitssa on Federal Reserven keskiviikkoinen korkokokous, josta
ennakkokommenttia on luvassa mydhemmin.

Suurin riski talouden toipumiseen koronaviruksesta ndkyy nyt USA:ssa. Talous on toipunut viruksen
aiheuttamasta sokista suhteellisen hyvin, mutta ty6ttomyystilanne on edelleen historiallisen huono ja
tydllisyyden kasvu ndyttaa heikkenemisen merkkeja. Liittovaltion tuki kotitalouksille on ehtynyt ja kongressi
umpisolmussa uusien tukipakettien suhteen. Téndan Bloomberg uutisoi, ettd Trumpin hallinnon eteenpéin
viem& mahdollisuus palkkaverojen maksujen siirtdémiseen taltd syksylta on otettu nihkedasti vastaan. Yritykset
eivat halua siirtda veroja epdvarmana aikana, kun ne tulisivat maksettavaksi joka tapauksessa myShemmin.

Paallisin puolin talousluvut ndyttavat vield hyviltd, mutta mikali tydllisyyslukujen kasvu ei jatku nopeaan tahtiin,
amerikkalaiskotitalouksien maksukyky vaarantuu ja aiheuttaisi loven yksityiseen kulutukseen. Asuntolainojen
maksuhairiot lisdantyivat jo Q2:lla ja ilman tuloja tulevat kasvamaan. Federal Reserve maéritteli strategiassaan
tydllisyystavoitteitaan uudelleen ja huoli tyémarkkinan toipumisesta on korostunut keskuspankin johdon
puheissa useasti. Keskiviikkona on mielenkiintoista ndhda, kuinka huolissaan paajohtaja Powell on nyt
tyollisyydesta.
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Source: Refinitiv Datastream, Inderes

Kiinassa julkaistiin aamulla lukuja rahan maaran kasvusta ja lainatilanteesta. Lainojen maaran kasvu jai
elokuussa odotuksista ja rahan maaran kasvukin hidastui heindkuusta. Kuten alla olevista kuvioista nakyy,
Kiinan velkavetoinen elvytys on jadnyt vahaiseksi aikaisempiin talouskriiseihin verrattuna. Itse asiassa rahan
maaran kasvu on koronakriisin my6téa kiihtynyt euroalueella yhtd kovaksi kuin Kiinassa ja USA:ssa se on jo
omilla luvuillaan. Elvytyskisassa lansimaat ovat siis kirineet Kiinan ohi. Kiinan lainamaaran kasvu ja talouden
elpyminen on kuitenkin ollut tarpeeksi kddntdmaan asuntojen hinnat kuukausitasolla takaisin nousuun.
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Rahan maara tahtia Kii ja eur
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PunaMusta Media laaja raportti: Korona lykkaa
kannattavuuskaannetta

Toistamme PunaMusta Median 5,30 euron tavoitehinnan, mutta nostamme suosituksemme véhenna-tasolle
(aik. myy). Yhtion liiketoimintaa on painanut pitkddn media- ja painotoimialaa ravisteleva digimurros, mihin
PunaMusta Media on vastannut ottamalla aktiivisen roolin painotoimialan yritysjarjestelyissa ja
pallvelupqrtfolionsa?.Iqéjentamisessa. Naiden investointien hiy'/'étyjen“ulosmit.taamista hidastaa koron?Pandemian PunaMusta Media | Kurssi: 5.80
vaikutus, joka on siirtdnyt ennustamaamme kannattavuuskaannetta tulevaisuuteen. Kannattavuuskaanne on Vihenni | Tavoitehinta: 5.30
kuitenkin mielestamme jo hinnoiteltu osakkeeseen, joten sijoittajan tuotto-odotus on osinkojen varassa.

Osinkoon nojaavaa tuotto-odotusta ja kdanteeseen liittyvia riskeja peilaten on riski/tuotto-suhde mielestdmme

heikko. Péivitetty laaja raportti PunaMusta Mediasta on luettavissa taalta.

Petri Gostowski
Analyytikko

+358 40 8215982
petri.gostowski@inderes.fi

Perinteikas paino- ja lehtitoimialan yhtio

PunaMusta Media on perinteikas paino- ja lehtitoimialaan keskittynyt yhtio, jolla on vahva asema Suomen
painomarkkinalla seké@ Pohjois-Karjalan alueen lehtimediamarkkinalla. Yhtion liikkevaihdosta noin 80 %
muodostuu Nakyvyys- ja painoliiketoiminnasta ja 20 % Medialiiketoiminnasta. Liséksi yhti6llda on noin 14 MEUR:n
arvopaperisalkku (Iahes 20 % yhtion markkina-arvosta), joka on muodostanut viime vuosina olennaisen, mutta
vaihteluille alttiin osan yhtion tuloksesta. Nakyvyys- ja painoliiketoiminnan rooli on kasvanut viimeisten vuosien
aikana merkittavaksi, kun yhtion strateginen tavoite on ollut panostaa digitaalisiin palveluihin, vahvistaa
markkina-asemaansa ja tavoitella skaalaetuja painoliiketoiminnoissa yritysostojen ja investointien kautta.


https://www.inderes.fi/fi/korona-lykkaa-kannattavuuskaannetta
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Odotamme yhti6ltd kannattavuuskaannettd, kun toimintaymparisté normalisoituu

Merkittavien ndkyvyys- ja painoliiketoimintaan tehtyjen panostusten potentiaalin ulosmittaamista hidastaa
koronapandemian aiheuttama kysynnan jyrkka lasku, joka arviomme mukaan lyd kysynnan kautta lapi yhtion
tulokseen voimalla vuonna 2020 ja painaa tuloksen tappiolle. Odotamme liikevaihdon k&antyvan kasvuun
vuonna 2021 normalisoituvaa toimintaymparistda peilaten, mutta markkinoilla taustalla edelleen voimissaan
oleva mediakulutuksen digitalisoitumisen trendi pitda liikkevaihdon kehityksen vakaana vuoden 2022
ennusteissamme. Ennusteissamme vuosien 2020-2022 liikevaihdon keskim&éarédinen kasvu jaa noin nollan
tuntumaan, mutta odotamme yhtion operatiivisen kannattavuuden vahvistuvan ensi vuodesta alkaen
toimintaymparistd normalisoitumista ja tehostustoimia heijastellen, mikd yhdessa arvopaperisalkun osinkovirran
kanssa nostaa tuloskasvun vahvalle tasolle (2020-2022 EPS CAGR-% 18 %).

Osakkeen arvostus on korkea selkeda tulosparannusta odottavilla ennusteillamme

PunaMusta Median tuloksen painuessa tappiolle vuonna 2020 osake ei saa tukea lyhyen tdhtdimen
tulospohjaisesta arvostuksesta. Odottamamme tulosparannus toteutuessaan neutralisoi arvostuksen
pidemmalle katsottaessa (2022e P/E-kerroin 20x ja P/kassavirta 9x), mutta tatad odotellessa sijoittajan
vuotuinen tuotto-odotus jaa noin 2-5 %:n ennustetun osinkotuoton varaan. Témé& on mielestdmme matala
korvaus kannattavuuskaanteeseen liittyvien riskien vastineeksi ja siten tuotto/riski-suhde jaa mielestamme
heikoksi. Pitkan aikavélin kassavirtamallimme antama arvo (5,3 euroa/osake) tukee ndkemystamme osakkeen
tayteen hinnoittelusta.
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Valmet parantelee alasegmentin tarjoamaa ostamalla
puolalaisen PMP Groupin

Valmet tiedotti perjantaina, etté yhtid on allekirjoittanut sopimuksen puolalaisen PMP Groupin ostamisesta.
Yrityskaupan velaton arvo on noin 64 MEUR, jonka lisdksi osapuolet ovat sopineet ehdollisesta ja rajoitetusta
lisdkauppahinnasta. Kaupan arvioidaan toteutuvan aikaisintaan 1.10.2020.

PMP Group toimittaa prosessiteknologiaa ja palveluita pehmopaperi-, kartonki- ja paperikoneille
maailmanlaajuisesti keskittyen pieniin ja keskikokoisiin pehmopaperikoneisiin seka kartonki- ja
paperikoneuusintoihin. Tilikautena 2019 yhtion lilkkevaihto oli noin 70 MEUR. Yhtio tyollistdad noin 650 henkiloa,
joista suurin osa tydskentelee Puolassa ja loput Kiinassa, Yhdysvalloissa ja Italiassa.

Mielestamme PMP Group sopii Valmetiin hyvin, silla yhti6lld on todennékdisesti etenkin
kustannuskilpailukykyista kapasiteettia ja tuotesovelluksia pienemmissa ja kapeammissa paperi-, kartonki-, ja
pehmopaperikoneissa, kun taas Valmetin vahvuudet ovat etenkin huippuluokan teknologiassa ja suurissa
koneissa. N&itd vahvuuksia yhdistelemalla Valmet voi arviomme mukaan parantaa ja laajentaa asemiaan
yritysostolla etenkin alasegmentissa. Liséksi arvioimme kaupan mahdollistavan pienet synergiat ainakin
hallintoon ja tuotekehitykseen liittyen, mutta nédkemyksemme mukaan PMP-oston logiikka nojaa kuitenkin
paaosin liikevaihtopuolen synergioihin. Vahaisten paallekkdisyyksien takia arvioimme [&htokohtaisesti kaupan
menevan myos |api kilpailuviranomaisten seulasta, vaikka Valmetin globaali markkinaosuus onkin korkea (jopa
40 %) paperi- ja kartonkikoneiden laitemyynnissa yleisella tasolla.
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Analyytikko

+358 44 591 2216
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Valmet | Kurssi: 23.10
Lisda | Tavoitehinta: 24.00
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Kauppahinta vastaa PMP Groupin viime vuoden liilkevaihdosta laskettuna noin EV/S-kerrointa 0,9x, mika on
tasmalleen linjassa Valmetin oman vastaavan arvostuksen kanssa. N&in ollen kaupan arvostus vaikuttaa
alustavasti mielestdmme jokseenkin neutraalilta. Tarkkaa arvioita kauppahinnasta on kuitenkin viela erittain
vaikea tehda, silla tietoja PMP Groupin kannattavuudesta ja liiketoiminnan jakaumasta (laiteprojektien ja
palveluiden osuudet) sekd pidemman ajan kehityskaaresta (kasvu- ja tuloksen volatiliteetti) ei ole saatavilla.
Aiemmat Valmetin nykyliiketoimintoja tdydentaneet yritysostot yhtié on tehnyt kuitenkin omaa arvostustaan
alemmilla kertoimilla, joten piddmme lahtokohtaisesti epatodennakdisena, etta historiallisesti ostoissaan
kurinalainan Valmet olisi maksanut PMP Groupista erityisen korkeat kertoimet.

Arviomme mukaan Valmet rahoittaa kaupan kassavaroillaan ja korollisella velalla, jota yhti® saa markkinoilta
arviomme mukaan edullisesti. Mielestamme Valmetilla on varaa velkavetoiseen kauppaan, vaikka yhtio on

sijoittanut Q3:n aikana huomattavia padomia myos Nelekseen (Valmet osti noin 15 % Neleksesta Solidiumilta ja
on ostanut porssisté vield ainakin 10 % yhtiostd, mika yhteensa tarkoittaa arviomme mukaan ainakin 350 MEUR
sijoitusta Nelekseen). Tasta syysta Valmetin yhtion Q2:n lopun selva nettokassa (Q2:n lopussa nettovelka -223

MEUR) onkin k&ytetty ja jo ennen PMP Groupin oston varmistumista yhtiolla on nettovelkaa. Valmetin
velanhoitokyky on kuitenkin hyva (vrt. 12 kuukauden taaksepadin rullaava kdyttokate Iahes 400 MEUR). Siten

emme née sijoituksissa tastd kulmasta haasteita, vaikka arviomme mukaan Valmet pyrkiikin pitkdsséa juoksussa

sdilyttamaan taseensa vahvana etenkin projektiliiketoiminnan logiikan (sis. mm. volatiili luonne, maltillinen
kannattavuus ja ennakkoihin perustuva laskutus) takia.
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Henkiléstopalvelumarkkinan kuukausitason kehitys vakaata

heindkuussa

Henkilostovuokrauspalveluiden kuukausitason liikevaihdon kehitys
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Lahde: Henkilostopalveluyritysten liitto, Inderes

Henkilostopalveluyritysten liiton (HPL) liikevaihtotiedustelun mukaan alan 20 suurimman yrityksen liikevaihto oli
heinédkuussa noin 109 MEUR ja se laski ladhes 23 % edellisen vuoden vastaavaan ajankohtaan verrattuna. Koko
toimialan kehitys on vahvasti linkittynyt henkildstévuokrauspalveluihin, jotka vastasivat 89 %:sta alan
liikevaihdosta heindkuussa. Heingkuussa henkilostovuokrauspalveluiden liikevaihto oli noin 97 MEUR ja se laski
reilu 21,5 % edellisen vuoden vastaavaan ajankohtaan verrattuna. Suhteessa edelliseen kuukauteen tyypillisesti
kausiluonteisesti vahvemman heindkuun kokonaismarkkinan kehitys oli melko vakaata (+1 %), mutta

henkilostovuokraus kasvoi (+4 %).
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Henkilostovuokrauspalveluiden edellisten 12kk:n liikevaihdon kehitys X .
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Lahde: Henkilostopalveluyritysten liitto, Inderes

Henkildstovuokrauspalveluiden edellisen 12 kuukauden likkevaihto laski heindkuussa 2 % edellisesta
kuukaudesta 1222 MEUR:oon. Vastaavasti tammi-heindkuun kokonaisliikevaihto (1-7°20: 648 MEUR) on l&hes 16
% vertailukauden tasoa matalampi.

HPL:n katsauksen mukaan suhdannebarometrin vastaajat arvioivat myynnin pohjakosketuksen osuvan
syyskuulle ja syksyn edetessa myyntindkymien nayttévan valoisammilta. Elpymisen kannalta keskiossa on
arviomme mukaan edelleen koronapandemian mahdollinen toinen aalto ja sen uhan vaikutus kuluttajiin ja
etenkin teollisuuden aktiviteettiin. Heindkuun luvut olivat linjassa odotuksiemme kanssa, eivatka ne aiheuta
valittémia ennustemuutospaineita Eezyn tai Enersensen ennusteisiimme. Liséksi huomioitavaa on, etta
Enersensen Empower-yrityskaupan myota henkilostovuokrauksen merkitys yhtion liikketoiminnalle jaéa
suhteellisen pieneksi (noin 7 % 2021e lilkevaihdosta).
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8.20 -1.2%
18.95 0.3%
5.78 0.3%
2.46 8.8 %
4.62 5.0%
7.45 0.7%
49.94 -0.3%
4.75 -1.5%
124 -4.6 %

2020
52%
18.0%
35%
-41%
5.0%
15.3%
24.4%
249%
-49.4%
56.8%
73%
25%
13.6%
14.0%
18.1%
1.6 %

-28.2%
28.1%
-26.0%
44.9 %
-1.5%
-27.2%
38.0%
1.4 %
-15.8 %

-52.7%

SIJOITUSIDEAT
Suositus Tavoite
Vahenna 1.00
Véhenna 82.00
Véhenna 14.00
Lisaa 9.70
Lisaa 8.00
Véhenna 8.80
Vahenna 6.00
Lisaa 3.80
Lisaa 2.80
Vahenna 33.00
Véahennd 6.90
Lisaa 7.00
Lisaa 2.10
Lisaa 27.50
Lisaa 6.80
Lisaa 145.00
Lisaa 7.00
Lisaa 9.50
Vahenna 18.00
Lisaa 6.40
Véahenna 2.10
Lisaa 4.00
Lisaa 8.00
Myy 45.00
Véhenna 5.30
Myy 1.00

INDERES.FI
Potentiaali  P/E 20
89% 30.7
7.9 % 541
-5.5% 29.7
83% 14.5
58% 238
-2.7% 24.0
4.2 % 36.4
-3.8% 73.8
10.2%

-1.4%

15% 37.6
5.1% 399
3.2% 99.6
57% 19.9
15.4 % 26.7
-10.7% 16.1
4.2 % 9.8
15.9 % 1.6
-5.0% 35.2
10.7 % 13.4
-14.6 %

-13.4% 257
7.4%

-9.9% 243
1.6 %

-19.4%

MAKRO

EV/EBIT20 P/E21

245
47.2
16.3
1.6
17.0
181
334
51.9

140.8
38.8
36.0
35.8
30.4
18.5
229

171
9.6
24.4
13.5
1741
252

217

191
39.0
18.3
10.6
18.7
131
123
9.8
61.7

18.5
220
123
123
15.8
15.1

95

9.1

214
12,6
15.1

14.1
5020.2
237

241.2

EV/EBIT 21
14.2
331
135
8.5
135
583
16.7
9.6
286
105.5
14.6
19.6
9.9
10.9
12.3
203

16.9
75
14.9
1.9
1.8
129
43243
209

63.1

TUNNUSLUVUT

Osinko 20e  Tuotto-% MCAP

YHTIOT

P/B 20

4.2 0.19
17.2 1.00
13 0.52
0.9 0.49
2.7 0.40
0.6 0.45
1.6 0.23
1.5 0.10
15 0.00
6.2 0.00
1.9 0.08
2.0 0.10
29 0.14
1.2 0.70
37 0.14
14 0.90
0.5 0.50
1.9 0.25
4.5 0.32
26 0.13
1.8 0.00
11 0.00
28.6 0.00
6.7 1.85
15 0.00
222 0.00

1.9%
1.3%
35%
55%
53%
50%
4.0 %
25%
0.0%
0.0%
1.2%
1.5%
6.9 %
27%
2.4 %
58%

7.4 %
3.0%
1.7 %
22%
0.0%
0.0%
0.0%
3.7%
0.0%
0.0%

36
374
1708
626
621
56
181
27

536
33
237
318
1675
801
583

1196
62
272
155
34
na
45
7980
606



ETUSIVU

Yhtié
Enersense International
eQ

Etteplan

Evli Pankki

Exel Composites
F-Secure

Fellow Finance
Finnair

Fiskars

Fodelia

Fondia

Fortum

Glaston

Gofore

Harvia

Heeros
Huhtamaki
likka-Yhtyma
Incap
Innofactor
Investors House
Kamux

Kemira

Kesko

Kesla

Kone

MARKKINAT
Kurssi Muutos
4.30 -0.9%
13.05 0.4 %
9.04 -0.4%
9.78 32%
5.90 0.0%
3.04 -11%
2.49 0.0%
0.45 4.6 %
11.66 -0.7%
8.10 -0.2%
7.30 -0.5%
16.91 -0.9%
0.72 1.4 %
10.80 24%
15.40 -25%
3.30 0.6 %
41.24 0.1%
3.34 -1.2%
18.25 0.3%
117 -29%
570 0.0%
9.35 -1.3%
1.64 1.7 %
19.67 0.9 %
3.98 4.7 %
72.76 -0.1%

2020
141.6 %
4.

-10.9%
6.0%
9.0%
-0.2%
-40.0%
92.3%
3.6%
32.8%
-29.8%
-231%
-42.8%
44.0 %
47.4%
422%
-0.3%
-43%
8.0%
63.0%
1.6 %
26.4%
12.2%
247 %
18.1%
248%

SIJOITUSIDEAT
Suositus Tavoite
Lisaa 5.00
Véhenna 14.00
Lisaa 9.50
Lisaa 10.00
Lisaa 6.00
Véhenna 2.90
Lisaa 3.00
Véahenna 0.50
Véhenna 1.50
Myy 7.50
Lisaa 8.20
Osta 20.00
Vahenna 0.75
Osta 11.00
Lisaa 16.00
Lisaa 3.10
Véahenna 38.00
Osta 3.75
Lisaa 20.00
Lisaa 130
Véahenna 6.00
Lisaa 10.00
Vahenna 12.00
Vahenna 17.00
Véhenna 4.00

Myy

48.00

INDERES.FI
Potentiaali  P/E 20
16.3 % 12.4
7.3% 219
5.1% 16.1
22% 15.8
17 % 133
-4.6 % 43.2
20.5%

10.9%

-1.4% 16.3
-7.4% 46.4
123 % 223
18.2% 13.7
4.5 % 242.8
1.9% 1741
3.9% 19.4
-6.1% 74.4
-7.9% 227
12.3% 18.7
9.6 % 1.9
1.1% 10.9
53% 14.8
7.0% 21.2
3.1% 13.3
-13.6% 249
0.5% 26.6
-34.0% 4.4

EV/EBIT 20
288

16.3

13.9

1n.4

13.4

30.8

198.2

20.8
35.6
12.5
9.3
84.9
17.2
18.9

17.4

9.1
17.3
1.2
151
n.8
21.6
258
31.4

MAKRO
P/E21 EV/EBIT 21
9.0 312
17.8 131
13.9 1.8
1.8 8.6
12.6 1.9
35.2 288

552

4421
13.9 18.5
26.9 212
16.7 9.6
13.8 1.4
10.3 8.5
15.1 13.8
17.5 15.2
324 30.8
20.5 16.1
16.9 273
9.6 72
10.5 14.4
10.9 1.8
15.1 1.2
141 12.2
26.3 22.0
15.1 17.6
37.7 271

YHTIOT

P/B 20
3.0
7.8
238
3.0
24
57
13
0.7
13
75
4.5

0.9
44
3.9
95
3.0
0.7
27
1.8

0.8
41

1.4

37
1.0

1.8

Osinko 20e  Tuotto-%

0.03 0.7%
0.60 4.6 %
0.28 3.1%
0.50 51%
0.20 3.4%
0.00 0.0%
0.00 0.0%
0.00 0.0%
0.50 43 %
0.08 1.0%
0.26 3.6%
110 6.5%
0.00 0.0%
0.25 23%
0.46 3.0%
0.00 0.0%
0.93 23%
0.20 6.0 %
0.35 1.9%
0.00 0.0%
0.27 47 %
0.23 25%
0.56 4.8 %
0.66 3.4%
0.05 1.3%
1.50 21%

TUNNUSLUVUT

MCAP
4

506
225
234
70
480

634
950
57
28
15026
60
151
287
14
4303
85
79
43
33
374
1775
7797

37548



ETUSIVU MARKKINAT SIJOITUSIDEAT INDERES.FI MAKRO YHTIOT TUNNUSLUVUT

Yhtio Kurssi Muutos Suositus Tavoite Potentiaali  P/E 20 EV/EBIT 20 P/E21 EV/EBIT21 P/B20 Osinko 20e  Tuotto-% MCAP
Konecranes 25.24 -0.7% Lisaa 26.00 3.0% 15.6 141 13.6 10.8 1.6 1.00 4.0 % 1991
LeadDesk 18.50 -1.6% Lisaa 16.50 -10.8% 148.8 14.6 82.0 79.7 10.0 0.00 0.0% 86
Lehto Group 1.36 -0.7% Vahenna 1.50 10.6 % 26.9 25.2 8.4 10.8 0.7 0.00 0.0 % 79
Loudspring 0.35 -4.4 % Vahenna 0.36 26% 1.8 0.00 0.0% 1
Marimekko 33.50 -0.4% Lisaa 33.00 -1.5% 338 24.0 24.2 18.4 5.8 0.60 1.8% 272
Martela 213 -0.9% Vahenna 2.30 8.0% 249 13.2 0.7 0.00 0.0 % 8
Metso Outotec 6.67 -0.1% Lisaa 7.10 6.5% 16.5 15.5 15.4 12.5 2.4 0.21 3.2% 5516
Metséa Board 6.81 -0.4% Vahenna 6.25 -8.2% 18.5 15.2 17.0 14.6 17 0.24 35% 2421
Neo Industrial 2.22 23% Vahenna 2.30 3.6% 61.8 16.0 36.8 14.3 19 0.00 0.0 % 13
Neste 45.77 -1.0% Vahenna 40.00 -12.6 % 27.3 28.4 23.0 18.9 5.7 1.05 23% 35136
Next Games 1.40 29% Myy 1.10 -21.4% 2.0 0.00 0.0% 39
Nixu 9.16 -1.5% Lis&da 8.50 -7.2% 96.2 92.6 4.9 0.00 0.0% 67
NoHo Partners 5.42 -1.5% Vahenna 6.50 19.9% 10.8 19.4 1.2 0.00 0.0% 105
Nokia Corporation 3.51 0.2% 6.4 % Véahennd 4.00 14.0 % 14.6 16.3 1.4 10.5 1.2 0.05 14% 19664
Nokian Renkaat 24.81 11% -3.2% Véahenna 21.00 -15.4% 37.2 46.4 18.6 14.4 21 0.79 3.2% 3446
Nurminen Logistics 0.40 -2.9% 48.9 % Myy 0.25 -36.9% 53.3 -3.8 0.00 0.0% 17
Oriola 1.88 -0.6% -7.4% Lisaa 2.10 1.9% 234 19.3 14.1 133 22 0.09 4.8 % 340
Orion 38.72 0.7 % -6.2% Véahenna 42.00 85% 245 18.9 237 18.3 6.9 1.50 3.9% 5447
Outokumpu 217 -3.8% -225% Lisaa 2.30 57% 26.5 17.5 0.4 0.00 0.0% 894
Ovaro Kiinteistdsijoitus  4.19 0.2% 0.0% Vahenna 4.00 -45% 75.0 0.6 0.00 0.0% 38
Panostaja 0.68 0.0% Lisaa 0.75 10.3% 51.8 30.0 0.8 0.03 4.4% 35
Pihlajalinna 14.60 0.0% Lisaa 16.00 9.6 % 45.6 30.4 242 16.5 341 0.00 0.0% 330
Piippo 2.98 2.8% -5.1% Vahenna 3.00 0.7% 2041 291 n5 16.6 0.5 0.00 0.0% 3
Ponsse 2435 0.0% -21.5% Vahenna 25.00 27% 212 15.0 14.2 10.6 3.0 0.45 1.8% 682
PunaMusta Media 5.80 0.0% -10.8 % Vahenna 5.30 -8.6 % 33.9 39.2 17 0.10 17 % 72

Qt Group 34.30 -1.2% 63.3% Lisaa 35.00 2.0% 93.7 74.5 48.8 41.6 289 0.00 0.0% 828



ETUSIVU

Yhtié

Raisio Vaihto-osake
Rapala VMC

Raute

Relais Group
Remedy Entertainment
Revenio Group

Rush Factory Plc
Sampo

Sanoma

Scanfil

Sievi Capital

Siili Solutions

Solteq

Soprano

Sotkamo Silver (SEK)
SRV Group

SSH Communications
Security

Stora Enso
Suominen

Taaleri

Talenom

Tallink Grupp
Teleste

Telia Company (SEK)
Terveystalo

TietoEVRY

MARKKINAT
Kurssi Muutos
3.00 -0.8%
2.60 -1.5%
18.25 11%
8.36 -1.9%
28.60 -21%
35.75 -2.2%
114 0.0%
3478 0.3%
11.02 0.2%
5.68 -0.4%
1.01 0.0%
10.75 -0.5%
1.44 1.4 %
0.30 21%
3.18 0.8%
0.52 -0.8%
1.40 37%
13.28 0.2%
4.79 -0.2%
6.88 0.3%
8.82 0.2%
0.68 0.6 %
4.00 0.8%
34.67 -0.4%
10.36 -1.3%
24.88 13%

2020
-1.8%
-6.1%
-27.0%
1.3%
149.8 %
36.2%
-61.0 %
-10.6 %
16.7 %
16.2 %
-20.8%
17.9%
-3.4%
10.4 %
-21.3%
-62.1%
353%

24%
107.4%
-18.3%
17.6%
29.9%
-25.1%
13.9%
73%
10.2%

SIJOITUSIDEAT
Suositus Tavoite
Lisaa 3.30

Véhenna 2.60
Véhenna 18.00
Lisaa 9.50
Véahenna 33.00
Véhenna 34.00

Lisaa 1.20
Osta 35.00
Lisaa 10.00
Lisaa 6.00
Lisaa 1.10
Osta 12.00
Lisaa 1.60
Myy 0.26
Véhenna 3.10
Lisaa 0.60
Myy 0.80

Véhenna 10.50
Lisaa 5.40
Lisaa 8.00
Véahenna 9.00
Vahenna 0.70

Lisaa 4.50
Lisaa 38.00
Lisaa 9.70
Lisaa 28.00

INDERES.FI
Potentiaali  P/E 20
10.0 % 209
0.0%

-1.4%

13.6 % "7
15.4 % 349
-4.9 % 62.0
53%

0.6% 16.2
-9.3% 19.4
5.6% 1.9
89% 39.0
1.6 % 16.5
1.1% 13.6
-12.8%

-25%

16.3 %

-42.9%

-20.9% 26.4
12.7 % 14.2
16.3 % 16.8
20% 394
23%

125% 309
9.6 % 18.9
-6.4% 1.7
12.5% 12.0

MAKRO

EV/EBIT20 P/E21

141 19.3
13.9
217
18.2 9.9
259 28.9
517 44.0
6.7
13.8 13.4
76 16.9
8.8 12.2
25.5 8.1
13.8 129
mn1 10.9
58.6
1301 17.5
181 14.5
171 18.5
10.5 14.2
12.8 1.2
311 31.8
21.5
31.5 126
257 16.8
373 261
296 1.2

EV/EBIT 21
14.3
15.5
14.2
13.9
212
35.2
5.6
1.3
14.2
9.2
6.8
10.4
9.8
481
13.4
13.2

15.4
10.4
9.6
25.4
247
1.3
19.9
235
141

YHTIOT

P/B 20
17
0.7
18
21
9.9
13.5
12.2
1.6
26
1.9
0.9
3.0
1.0
14
2.4
0.6
71

14
18
14
125
0.6
1.0
20
23
1.8

Osinko 20e  Tuotto-%

0.14 4.7 %
0.00 0.0%
0.50 2.7%
0.25 3.0%
0.20 0.7%
0.37 1.0 %
0.00 0.0%
170 4.9 %
0.52 4.7 %
0.17 3.0%
0.04 4.0%
0.36 33%
0.03 21%
0.00 0.0%
0.00 0.0%
0.00 0.0%
0.00 0.0%
0.35 26%
0.13 27%
033 4.8 %
0.14 1.6 %
0.00 0.0%
0.00 0.0%
2.00 5.8%
0.20 1.9%
1.00 4.0 %

TUNNUSLUVUT

MCAP
472
100
77

140
345
948

19315
1796
366
58
75

27

572
135
54

10469
275
197
382
458
72
141787
1326
2946



ETUSIVU

Yhtio

Tikkurila

Titanium

United Bankers
UPM-Kymmene
Uutechnic Group
Vaisala

Valmet
Verkkokauppa.com
Viafin Service
Vincit

Waulff Group
Wartsila

YIT Corporation
Yleiselektroniikka Oyj

MARKKINAT
Kurssi Muutos
15.08 -1.8%
11.00 1.9 %
9.10 11%
26.60 1.0%
0.40 0.5%
35.10 -1.0%
23.10 -0.8%
4.84 0.2%
13.10
5.46
1.93
6.79
5.33 0.9%
17.30 -3.9%

SIJOITUSIDEAT
Suositus Tavoite
Vahenna 15.50
Osta 11.00
Véhenna 8.80
Lisaa 27.50
Véahenna 0.36
Véhenna 30.00
Lisaa 24.00
Véahenna 5.30
Osta 14.00
Osta 6.20
Lisaa 2.25
Lisaa 8.00
Lisaa 5.70
Lisaa 18.00

INDERES.FI
Potentiaali  P/E 20
28% 15.5
0.0% 1241
-3.3% 131
3.4% 211
-9.1% 31.0
-14.5% 35.2
3.9% 16.4
9.5% 16.5
6.9% 18.4
13.6 % 13.4
16.6 % 135
17.8% 254
6.9 % 14.8
4.0% 18.2

EV/EBIT 20
12.8
10.4
8.7
21.8
243
321
1n.5
1.8
12.6
12.2
9.6
18.9
16.7
20.4

MAKRO
P/E21 EV/EBIT 21
15.1 1.9
10.8 9.1
14.4 9.2
16.3 141
17.6 14.2
317 285
15.2 10.3
17.9 1.8
18.0 12.2
12.7 1.0
9.4 8.6
16.2 1.8
"3 11
1.6 10.0

YHTIOT

P/B 20
3.5
5.0
24
1.4
19
6.2
31
55
24
2.8
1.0
1.8
11
27

Osinko 20e  Tuotto-%

0.60
0.80
0.55
130

0.01

0.63
0.90
0.23
0.26
0.14

0.08
0.20
0.28
0.36

4.0 %
73%
6.0 %
4.9 %
25%
1.8%
39%
4.8 %
20%
26%
41%
29%
53%
21%

TUNNUSLUVUT

MCAP
665
12
95
14191
22
1279
3456
218
a7
65

4018
112
44
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Inderesin tehtéva on yhdistda porssiyhtiot ja sijoittajat. Tuotamme laadukasta
analyysia ja sisaltdja laajan sijoittajayhteisdmme tarpeisiin.
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Analyytikko
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Analyytikko
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Analyytikko
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Analyytikko
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Ekonomisti, Aamukatsauksen tuottaja
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