ETUSIVU MARKKINAT SIJOITUSIDEAT INDERES.FI MAKRO YHTIOT

inderes AAMUKATSAUS

Sanoma laaja raportti: Vetovastuu on siirtynyt
Learningille

12.04.2021

AAMUKATSAUKSESSA TANAAN

. Nousuviikko takana, inflaatio talouden ainoana . Nightingalen tytaryhtio sai kliinisen
varoituskolmiona laboratorion sertifioinnin Japanissa
. Metso Outotec: My6tatuuli puhaltaa edelleen . Glaston: Pitkasta aikaa tilausjulkistus

Yhtiot aamukatsauksessa: Sanoma, Metso Outotec, Nightingale, Glaston

TUNNUSLUVUT



ETUSIVU MARKKINAT SIJOITUSIDEAT INDERES.FI MAKRO YHTIOT
Markkinakatsaus Indeksit
Kehittyneillda markkinoilla Euroopassa Eurostoxx 600 -indeksi paétyi perjantaina pieneen nousuun (+0,1 %), ja OMXH

paaindeksit sulkivat USA:ssakin nousussa (Dow Jones +0,9 %, S&P 500 +0,8 %, Nasdaq +0,5 %). Kummassakin

taloudessa osakeindeksit nousivat uusille huipuille talous- ja rokoteoptimismin my&td. Samalla katseet alkavat 0.46 %

jo kaantya alkavaan tuloskauteen, josta Refinitiv IBES-ennusteiden mukaan odotetaan 25 %:n tuloskasvua S&P 11660.9

500 -yhtidissa.

Aasian markkinoilla aloitettiin aamu laskutunnelmissa. Japanin Nikkei oli aamukahdeksalta 0,7 ja Kiinan
Shanghai Composite 0,8 % miinuksella. Osakeindeksien ennatystasojen havittelu toi mukanaan myos
hermoilua siitd, onnistuuko tuloskasvu tayttaméaan korkealle nousseet odotukset.

DAX

o,
Valuuttamarkkinoilla euron kurssi dollaria vastaan oli aamulla pienessé laskussa 1,189 dollarissa. 0021 A’
15234.2

Raaka-ainemarkkinalla 6ljyn hinta oli aamulla pienessa nousussa ja WTI-futuurit liikkuivat 59,39 dollarissa/bbl
(+0,2 %).
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Nousuviikko takana, inflaatio talouden ainoana

varoituskolmiona
Indeksit paatos muutos 1 vko vuoden alusta
OMX Helsinki 11660,9 11% 3%
Eurostoxx 600 437,2 1,2% 9,6 %
S&P500 4128,8 2,7 % 9,9 %

USA:n ja Euroopan osakemarkkinalla on takana nousuviikko. Osakemarkkinalla katseet ovat jo kesassa, jolloin
auringon lisdksi uumoillaan talouksien avaamista ja rokotetahdin nopeutumista my&s Euroopassa. Talous elpyy
nyt vauhdilla etenkin USA:ssa, mutta sen ylikuumenemisesta varoittelevat merkit loistavat vield poissaolollaan.

Talousennusteet povaavat USA:n talouskasvun kiihtyvan kuluvana vuonna yli kuuteen prosenttiin, ja
euroalueellakin paastaisiin niiden mukaan neljan prosentin tuntumaan. Takavuosina ndin voimakas elpyminen
olisi tuonut elpymistien varteen tukun liikkennemerkkeja: yksi olisi varoitellut julkisten alijaamien kasvusta, toinen
velkatason hallitsemattomasta noususta, kolmas inflaation kiihtymisesta, neljas tydmarkkinan kysynnén ja
samassa palkannousupaineiden kasvusta. Nyt ensimmainen ja toinen varoitusmerkki ndyttaa poistuneen
talouden tiekartalta ldhes kokonaan MMT-tuulien puhaltaessa taloudessa.

Tydmarkkinan kuumenemisestakaan ei olla huolissaan, vaan sité I1&8hinna toivotaan sekd Euroopassa etta
USA:ssa nahtyjen vajeiden vuoksi (ks. kuviot). Lisdksi Federal Reserve on lisdnnyt joustoja
tyollisyystavoitteeseensa. Eilen tv-haastattelussa esiintyneen Federal Reserven p&ddjohtaja Jerome Powellin
mukaan USA:n talous on nyt kddnnekohdassa kohti parempaa, mutta Fedissa on oltu huolestuneita etenkin
siita, etta suuri osa amerikkalaisista on jaanyt kokonaan tydvoiman ulkopuolelle ja samalla pudonnut pois
tyottomyysluvuista.
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https://www.inderes.fi/fi/artikkeli/inflaatio-odotukset-ja-mmt-tuulet-voimistuvat-usassa-kohisten
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US tyottomyysaste ja uusien tyopaikkojen maara
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Sen sijaan vuosia uinunut inflaatio on saanut uuden muodon talouden kirkkaanpunaisena varoituskolmiona,
jota kaikki nyt seuraavat. Perjantaina julkaistut tuottajahintaindeksit ndyttivat jalleen maaliskuulta nousun
merkkeja, ja huomenna julkaistavista USA:n kuluttajahintaindekseista seurataan nyt tarkalla silmalla sita,

alkaako elvytyssekkien jako tuoda aitoja inflaatiopaineita talouteen.

Inflaatiopiikit ovatkin hyvin mahdollisia I&8hikuukausina, mutta sijoittajalle olennaista lienee se, ettd keskuspankit
eivat ndihin ole heti reagoimassa. Keskuspankit, Federal Reserve etunenéssg, ovat vahvasti kertoneet
sietdvansa aikaisempien tavoitteidensa yldpuolelle kiihtyvaa inflaatiota, mika tarkoittaa samalla kéarsivallisyytta
rahapolitiikan kiristymisen aloittamisen suhteen. Kirjasin keskuspankkien inflaatiohuolien hdlvenemisen myds

tekijaksi, joka taloudessa olisi toisin koronakriisin jélkeen (koko teksti on luettavissa t&alla).
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https://www.inderes.fi/fi/artikkeli/mika-taloudessa-voi-olla-pysyvasti-toisin-kriisin-jalkeen
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Kiinan, euroalueen ja USA:n tuottajahinnat
vuosimuutos, %
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OECD-maat: Pohjahinnat
Muutos vuodentakaisesta, %
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Sanoma laaja raportti: Vetovastuu on siirtynyt Learningille

Toistamme Sanoman 15,0 euron tavoitehinnan ja vdhennéa-suosituksemme. Sanoman tekemien
yritysjarjestelyiden myéta lilkketoiminnan painopiste on siirtynyt tukevasti korkean kannattavuuden ja vakaan
kasvundkyman omaavaan Learning-liikketoimintaan, mika on laskenut yhtion riskiprofiilia. Tama defensiivinen
liilketoiminta tuo talla hetkelld noin 2/3 konsernin tuloksesta, kun taas perinteisen median painoarvo on selvasti
pienempi. Useasta kulmasta tarkasteltuna osakkeen arvostus on mielestémme perustellulla tasolla. Siten
lahivuosien tuotto-odotus nojaa ndkemyksemme mukaan etenkin osinkoon, mika ei mielestamme riita
lisdostojen perusteeksi matalasta riskiprofiilista huolimatta. Tan&dan julkaistu laaja yhtidraportti Sanomasta on
luettavissa taalla.

Learningin painoarvo jo selvasti suurempi

Sanoma on jatkanut viimeisen vuoden aikana jo usean vuoden kdynnissa ollutta epdorgaanisen kasvun
strategian toteuttamista. Yritysostojen seurauksena yhtion arvonluonnin painopiste on siirtynyt sijoittajan
kannalta houkuttelevampiin ja arvokkaampiin oppimisen (Learning) tuottoihin. Néméa hyvin ennustettavat,
korkean kannattavuuden ja kohtuulliset kasvundkymat omaavat liiketoiminnot muodostavat nykyiselldan noin
2/3 Sanoman operatiivisesta tuloksesta. Painopisteen muutoksen seurauksena taantuvien painetun median
tuottojen osuus Sanoman liikevaihdosta on laskenut noin 25 %:iin. Odotamme painopisteen muutoksen
jatkuvan yhtion epéorgaanisen kasvun strategian painottaessa yritysjarjestelyja vahvemmin Learningissa.
Tuottojen painopisteen muuttuessa liiketoiminnan alttius talouden kehitykselle pienenee, mika heijastuu
liiketoiminnan riskiprofiiliin.

MAKRO YHTIOT TUNNUSLUVUT
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Sanoma | Kurssi: 14.56
Vahenna | Tavoitehinta: 15.00


https://www.inderes.fi/fi/vetovastuu-siirtynyt-learningille

ETUSIVU MARKKINAT SIJOITUSIDEAT INDERES.FI

Maltillista kasvua ja skaalautuvuutta

Lyhyelld tahtdimelld Sanoma karsii pandemian aiheuttamasta mainosmyynnin ja tapahtumatuottojen laskusta,
mutta toteutettujen yritysostojen tuoma kasvu nostaa konsernin vuoden 2020 liikevaihdon selvaén kasvuun.
Keskipitkalld aikavalilla Sanoman tuottoihin vaikuttavat eri suuntiin kehittyvét trendit, kun noin neljanneksen
liikevaihdosta tuovan painetun median tuotot jatkavat laskua mediakulutuksen muutoksen ja mainonnan
digitalisoitumisen ajamana. Vastaavasti noin puolet Sanoman liikevaihdosta muodostavat oppimateriaalien ja
digitaalisten oppimisalustojen tuotot kasvavat yhdessa digitaalisten sisaltdjen ja mainonnan tuottojen kanssa.
Téata kokonaiskuvaa heijastellen odotamme yhtion liilkevaihdon yltévan keskipitkalla aikavalilla lievaan
orgaaniseen kasvuun (2022-2024 ~ 2 %), mutta korkeampikatteisten tuottojen suhteellisen osuuden kasvun
ansiosta odotamme operatiivisen tuloskasvun olevan noin kaksinkertainen suhteessa liikkevaihdon kasvuun.

Arvostus on useasta kulmasta tarkasteltuna perustellulla tasolla

Sanoman tulospohjainen arvostus on lyhyella téhtdimelld korkeahko (2021e P/E oik. 20x ja EV/EBIT 18x), mutta
ennustamamme ldahivuosien maltillisen tuloskasvun painavan arvostuskertoimet perustellulle tasolle pidemmalle
katsottaessa. Osien summa -mallimme seké kassavirtalaskelmamme (15,4-15,8 euroa/osake) indikoivat
osakkeen olevan oikein hinnoiteltu. Siten useasta kulmasta tarkasteltu arvostuksen kokonaiskuva on neutraali
ja seuraavan 12 kuukauden tuotto-odotus on ndkemyksemme mukaan vajaan 4 %:n tasolle nousevan
osinkotuoton varassa. Téma ei mielestdmme puolla lisdostoja, vaikkakin yhtion riskiprofiili on nakemyksemme
mukaan maltillinen. Sanoman oppimisliiketoiminnan Euroopan valloitus etenee vakuuttavasti, mutta
nykyarvostukselle on mielestdmme perusteltua odottaa houkuttelevampaa riski/tuotto-suhdetta ennen
lisdostoja.
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Sanoma | Kurssi: 14.56
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Metso Outotec: Mydétatuuli puhaltaa edelleen

Metso Outotecin (MO) paaliiketoimintojen kysyntanakymat ovat entisestadnkin parantuneet. Kaivosyhtidissa
seka operatiivinen ettd investointiaktiviteetti on korkealla tasolla ja Yhdysvalloissa presidentti Bidenin
suunnitelma laajoista infrastruktuuri-investoinneista tukee MO:n Kivenmurskaus-liikketoiminnan nakymia. Lisaksi

MO:n hajautettu tuotantorakenne on auttanut valttdmaéan viime aikojen logistiikkaan liittyvia globaaleja Metso Outotec | Kurssi: 9.68
ongelmia. Suosituksemme MO:n osakkeelle on edelleen liséa 10,00 euron tavoitehinnalla. Lisa3 | Tavoitehinta: 10.00
. Kaivosyhtididen aktiviteetti pysyy korkealla tasolla. Varimetallien (alumiini, lyijy, kupari, nikkeli, sinkki,

tina) hintoja seuraava LMEX-indeksi on noussut vuoden alusta 13 % vaikkakin tasoittuen viime viikkoina.
MO:lle térkedn kuparin hinta on noussut korkeimmalle tasolleen lI&hes 10 vuoteen, mikd indikoi sekéa
korkeita tuotantomaaria etta uusien kaivosprojektien kaynnistymista, etenkin kun kuparimarkkinan
odotetaan kdantyvan lahivuosina alijddmaiseksi. Kupariteknologiat vastaavat noin 30 %:sta MO:n
liikevaihdosta. Kokonaisuutena kaivosyhtididen investointiaktiviteetti on vilkasta: isojen kaivosyhtididen
(BHP, Glencore, Anglo American, Norilsk Nickel, Rio Tinto, Vale, Southern Copper, Freeport McMoRan)
investointisuunnitelmat vuodelle 2021 indikoivat 27 %:n v/v dollarim&éaraista kasvua ja investointien
odotetaan sdilyvan samalla korkealla tasolla myds 2022. MO:n omassa sijoittajamateriaalissa esitetty
kohdemarkkinan investointien 3-6 %:n vuosikasvu 2020-2023 tuntuukin nyt hyvin varovaiselta.
Pidamme MO:n Mineraalit- ja Metallit-segmenttien ndkymia edelleen erittdin hyvina seka palvelu- etta
laiteliiketoimintojen osalta.

. Murskaimissa avautuu uusia mahdollisuuksia. Presidentti Bidenin hallinnon 31.3. julkistama suunnitelma
621 miljardin dollarin investoinneista Yhdysvaltain liikenneverkkoon kahdeksan vuoden aikana sisélsi
115 mrd. dollarin "maardrahan” maan teiden ja siltojen kunnostamiseen. MO:n tapauksessa ensisijainen
hyotyja olisi yhtion omistama mobiilien murskainten ja seulojen valmistaja McCloskey, jolla on vahva
jalleenmyyntiverkosto Yhdysvalloissa.
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. Logistiikan haasteet ovat marginaalisia. Koronarajoitusten ja globaalin konttipulan hankaloitettua
selvdsti useimpien konepajayritysten logistisia toimintoja on MO hyotynyt seka vahvasti ulkoistetusta
ettd hajautetusta valmistuskonseptistaan. Sijainti useissa tapauksissa lahelld asiakasta on ollut eduksi.
MO:n asiakastoimitusten logistiikka ja tietenkin myos siind ilmenneet operatiiviset ongelmat ja &

‘\,.’
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erkki.vesola@inderes.fi

hintapaineet ovat asiakkaan vastuulla. Hankintatoimessa MO:n hintapaineet taas on kyetty siirtdméaan
omiin tuotehintoihin. Kun maaliskuun lopussa keskustelimme asiasta MO:n kanssa, oli yhtion yleisviesti
ettd logistiikan haasteet ovat voineet hieman vaikuttaa yhtion liikevaihtoon, mutta tulokseen hyvin
marginaalisesti. Metso Outotec | Kurssi: 9.68
Lisaa | Tavoitehinta: 10.00

Palaamme omiin Q1°21- ja 2021-ennusteisiimme MO:lle ennakkokommentissamme l&hiaikoina.
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Nightingalen tytaryhtio sai kliinisen laboratorion sertifioinnin
Japanissa

Nightingale tiedotti perjantaina 9.4. saaneensa Japanin tytéryhtiélleen Tokion alueellisen viranomaisen
myd&ntamaén kliinisen laboratorion sertifikaatin. Yhtion mukaan sertifiointi antaa sille valmiuden toimittaa
verianalyysinsa tuloksia asiakkaille Japanissa. Tiedotteessa Nightingale kommentoi kliinisen laboratorion
luokituksen olevan yhtidlle erittdin tarkea etappi kohti kaupallista lanseerausta Japanissa.

Nightingale kertoi listautumisesitteessdan odottavansa Japanin laboratorion sertifiointia vuoden 2021 aikana,
joten tasta nakokulmasta sertifiointi toteutui hyvissa ajoin. Sertifiointi on yksi edellytys Nightingalen
liilketoiminnan kdynnistémiselle Japanissa, ja uutisen myota yhtio on askeleen lahempéna kaupallisen toiminnan
aloittamista. Nahdaksemme askel on isossa kuvassa pieni, mutta avaa yhtiolle mahdollisuuden aloittaa
pienemman mittakaavan kaupallisen pilotin Japanissa lahitulevaisuudessa.

Nightingaleen kohdistuu merkittdvia odotuksia suuren mittakaavan kansainvalisestd kaupallisesta
onnistumisesta. Yhtio on kuitenkin vasta kdynnistamassa kaupallistamiseen tdhtaavaa strategiaansa, eika silla
kadytanndssa viela ole strategian mukaista liiketoimintaa. Merkittédvan mittakaavan liiketoiminnan
kaynnistdminen Japanissa edellyttdisi mielestamme sopimuksia 1) verindytteiden toimituksesta erityisesti
terveyspalveluyhtididen sekéd 2) Nightingalen terveystietoalustalla sairauksia ennaltaehkaisevia palveluita
tarjoavien yhtididen kanssa. Odotamme Nightingalen pyrkivén ensin hankkimaan vastaavia sopimuksia
Suomesta tai Pohjoismaista, minka jalkeen yhtidlla olisi ensimmaisia nayttoja mallin toimivuudesta
kansainvalista toimintaa ja sopimuksia ajatellen. Nightingale on toistaiseksi julkaissut yhden 200 tuhannen
ndytteen analysoinnin ja terveysalustaan liittdmisen kattavan sopimuksen Viron Biopankin kanssa, mutta ei
sopimuksia terveyspalveluyhtididen kanssa.
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https://www.inderes.fi/fi/tiedotteet/nightingale-health-oyjn-tytaryhtiolle-myonnettiin-kliinisen-laboratorion-sertifiointi

ETUSIVU MARKKINAT SIJOITUSIDEAT INDERES.FI MAKRO

Lyhyella aikavalilla Nightingalen tavoitteena on viela allekirjoittaa kumppanuussopimus vakiintuneen
terveydenhuollon palveluntarjoajan kanssa, saavuttaa FDA-hyvdksynta Yhdysvalloissa, seka lanseerata uusi
versio yhtion mobiilisovelluksesta. Nahddaksemme naista erityisesti kumppanuussopimus tukisi yhtion
kaupallistamisstrategian onnistumisen todennakoisyyksia. Yhtié onkin kertonut tavoittelevansa sopimusta
suomalaisen terveydenhuollon toimijan kanssa vuoden 2021 ensimma&isen vuosipuoliskon aikana.

Isossa kuvassa Nightingalella on nahddaksemme viela pitka, vuosia kestava ja epavarma matka edessa ennen
kuin yhtion kaupallisesta onnistumisesta saadaan luotettavia merkkeja. Nightingalen tavoitehinnan ja
suosituksen sisaltava yhtioseuranta alkaa Inderesin palvelussa arviolta tiistaina 20.4.
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Glaston: Pitkasta aikaa tilausjulkistus

Glaston kertoi perjantaina saaneensa Kazakstanista yli 2 MEUR:n konetilauksen, joka oli vasta toinen Q1'21:lle
kirjattava julkistettu tilaus. Julkistetuista tilauksista ei kuitenkaan voida vet&da suoria johtopaatoksia koko
tilauskertymaésta. Suosituksemme Glastonin osakkeelle on edelleen lisdéd 0,95 euron tavoitehinnalla

Glastonin perjantaina julkistama tilaus k&sittad tasokarkaisu- ja tasolaminointilinjan ja arvioimme sen kooksi 2,2
MEUR (1,7+0,5 MEUR). Kyseessé oli vasta toinen Q1'21:lle kirjattava julkistettu tilaus ensimmaisen oltua
tammikuussa tiedotettu FC-karkaisulinjan tilaus Isosta-Britanniasta. Kaikkiaan tdhdn mennessa julkistettujen
Q1'21:lle kirjattavien tilausten arvo on arviomme mukaan 3,7 MEUR kun Q1'20:lle kirjattujen julkistettujen
tilausten arvo oli arviolta 8,5 MEUR.

T&ah&n mennessa julkistetuista tilauksista ei voida vetaa suoria johtopaatdksia Glastonin koko Q1°21:n
tilauskertymasta, koska 1) konservatiivisella toimialalla asiakkaat usein kieltavét tilauksen julkistamisen ja 2)
julkistuksia voi tapahtua kuukausiakin kyseisen kvartaalin paattymisen jalkeen. Glaston ei my&skaan ole
muuttanut Q4’20-raportin nédkymakommenttiaan, jossa ennakoitiin sekd kone- ettéd palveluliiketoiminnalle
positiivista kehitystd koko vuodelle 2021. Pitdydymme nykyisessd 45 MEUR:n (-2 % v/v)
tilauskertyméennusteessamme QT121:lle ja palaamme muihin ennustelukuihimme tulevassa Q1'21-
ennakkokommentissamme. Glaston julkistaa Q1-raporttinsa 29.4.

MAKRO YHTIOT TUNNUSLUVUT

Erkki Vesola
Analyytikko

+358 50 549 5512
erkki.vesola@inderes.fi

Glaston | Kurssi: 0.91
Lisda | Tavoitehinta: 0.95



ETUSIVU

Yhtié

Aallon Group
Admicom
Ahlstrom-Munksjo
Aktia Bank

Alma Media
Apetit

Aspo

Aspocomp Group
Avidly

Basware

Bilot

Bittium

Boreo

CapMan
Cargotec
Caverion

Cibus Nordic Real Estate
(SEK)

Consti Plc

Detection Technology
Digia

EAB Group

Eezy Oyj

Efecte

Elisa

Endomines (SEK)

Enedo

MARKKINAT
Kurssi Muutos
11.60 0.0%
97.70 0.5%
17.76 -0.1%
10.26 0.6 %
9.10 -0.3%
13.20 -1.5%
9.13 -1.9%
412 0.7%
5.54 0.0%
37.75 -2.8%
7.52 -0.3%
6.73 11%
49.80 -0.8%
2.68 0.4 %
45.66 -1.4%
5.33 0.2%
171.60 0.8%
13.50 0.0%
26.50 3.1%
8.10 25%
3.64 -0.8%
5.54 22%
14.70 14 %
49.38 -42%
2.79 -1.4%
0.48 13.8%

2021
16.5 %
-27.6%
-1.9%
4.8 %

2.0%

87 %
51%
39.2%
-10.1%
3.0%
16.2 %
69.4 %
15.8 %
35.0%
-83%
24%

343 %
10.9 %
7.7 %
15.9%
-6.1%
36.1%
10.1%
-85%

-46.8 %

Myy

SIJOITUSIDEAT
Suositus Tavoite
Lisaa 12.50
Véhenna 95.00
Véhenna 17.84
Osta 11.00
Lisaa 10.00
Véhenna 11.00
Lisaa 9.50
Lisaa 4.20
Lisaa 6.00
Lisaa 40.00
Véahennd 7.50
Lisaa 6.80
Lisaa 40.00
Lisaa 2.80
Véhenna 41.00
Vahenna 6.00
Lisaa 175.00
Lisaa 13.00
Vahenna 24.00
Lisaa 8.40
Myy 3.00
Vahenna 5.80
Lisaa 15.50
Lisaa 53.00
Lisaa 3.20

0.23

INDERES.FI
Potentiaali  P/E 21
7.8% 18.9
-28% 54.1
0.5% 18.7
7.2% 12.5
9.9% 19.2
-16.7% 18.2
4.1 % 14.2
19% 16.0
83% 373
6.0 %

-0.3% 19.8
1.0% 51.8
-19.7% 221
45% 151
-10.2% 18.3
12.6 % 18.3
20% 15.1
-3.7% 14.4
-9.4% 36.7
3.7% 171
-17.6% 221
4.7 % 227
5.4 % 310.9
73% 23.0
14.7 %

-52.0%

EV/EBIT 21
18.3
46.2
13.4

18.8
13.6
16.9
15.7
341
107.4
19.7
457
15.6
12.4
6.9
13.5
215

10.8
27.8
17.0
16.6
16.3
315.8
20.8

MAKRO
P/E 22 EV/EBIT 22
15.9 14.2
443 36.8
14.9 10.7
1.4
15.3 14.3
14.2 1.0
1.6 13.5
87 8.5
13.2 12.2
617
17.7 15.1
213 18.5
18.7 14.4
13.7 13
15.2 11
"7 8.6
14.9 206
1.2 83
252 18.5
15.9 15.0
14.0 10.8
129 1.8
66.3 621
22,6 20.2
535 37.2
457 294

YHTIOT

P/B 21
3.8
18.6
14

3.9
0.9
2.4
1.5
29
71
19
2.0
6.2
36
1.9
3.5
1.5

3.0
6.0
3.2
2.4
13
39.4
6.5
14
37

Osinko 21e
0.25
1.10
0.52
0.61
0.32
0.60
0.45
0.10
0.00
0.00
0.08
0.00
0.44
0.15
1.20
0.15
0.99

0.45
0.39
0.17
on
0.15
0.00
2.05
0.00
0.00

TUNNUSLUVUT

Tuotto-% MCAP

22% 44
11% 481
29% 2047
59% 716
35% 748
45% 81
4.9 % 286
2.4% 28
0.0% 29
0.0% 545
11% 37
0.0% 240
0.9% 128
5.6 % 422
26% 2940
28% 725
5.9% 674
33% 103
1.5% 386
21% 217
3.0% 50
27% 137
0.0% 89
42% 7904
0.0% 605
0.0% 32



ETUSIVU

Yhtié
Enersense International
eQ

Etteplan

Evli Pankki

Exel Composites
F-Secure

Fellow Finance
Finnair

Fiskars

Fodelia

Fondia

Fortum

Glaston
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Harvia

Heeros
Huhtamaki
likka-Yhtyma
Incap
Innofactor
Investors House
Kamux

Kemira

Kesko

Kesla

Kone

MARKKINAT
Kurssi Muutos
10.05 -1.5%
19.12 11%
16.20 -0.6 %
16.95 0.6 %
9.00 -1.5%
413 -21%
2.94 -0.7%
0.76 -1.9%
16.30 21%
7.74 0.0%
7.52 0.3%
2231 0.1%
0.91 3.2%
21.60 -0.5%
31.70 -0.3%
7.08 1.4 %
38.57 -0.4%
5.20 0.8%
26.25 17 %
1.96 13%
5.96 0.3%
14.14 2.8%
13.60 13%
25.56 0.2%
4.45 0.7 %
7114 0.7 %

2021
211%
14.1%
25.1%
38.9%
22.0%
7.6 %
1.4 %
0.0%
8.8 %
-8.1%
-6.0 %
13.2%
25%
25.9%
29.4 %
-5.6%
-8.7%
23.8%
423 %
53.3%
4.6 %
4.0 %
5.1%
215%
42%
7.0%

SIJOITUSIDEAT
Suositus Tavoite
Lisaa 9.00
Véhenna 17.00
Véhenna 15.00
Lisaa 16.50
Lisaa 9.20
Véhenna 3.60
Lisaa 3.20
Myy 0.48
Véhenna 15.00
Vahenna 7.50
Lisaa 8.00
Lisaa 22.50
Lisaa 0.95
Lisaa 20.00
Lisaa 33.00
Lisaa 8.00
Lisaa 43.00
Lisaa 5.50
Lisaa 27.00
Osta 1.80
Lisaa 6.50
Osta 16.00
Vahenna 14.50
Vahenna 25.00
Lisaa 4.80

Myy

61.00

INDERES.FI
Potentiaali  P/E 21
-10.4 % 17.3
-11.1% 234
-7.4% 21.3
-2.7% 16.2
22% 14.8
-12.7% 39.0
8.8%

-36.7%

-8.0% 19.7
-31% 37.0
6.4% 2041
0.9% 16.0
4.2 % 15.5
-7.4% 246
41% 29.7
13.0% 39.0
1.5% 17.9
58% 27.4
29% 12.5
-7.9% 15.7
9.1% 17.2
13.2% 22.0
6.6 % 15.0
-2.2% 25.9
7.9% 13.4
-14.3 % 35.1

EV/EBIT 21
71.6
17.6
17.7

12.8
314
144.6

19.2
30.5
14.3
13.5
n7
22.2
231
348
14.7
517
9.6
19.0
17.8
171
127
21.8
15.9
259

MAKRO

P/E 22
12,5
2238
19.0
13.8
13.9
332
24.4
35.4
16.3
234
15.9
17.0
10.1
225
26.8
219
16.9
27.5
n.6
14.6
12.0
19.5
14.0
255
10.2
3311

EV/EBIT 22
16.4
171
15.3

"7
261
16.0
135
12.6
19.6
10.8
15.6
7.8
19.5
20.4
20.6
135
47.8
8.1
10.9
123
15.3
1.9
215
125
24.0

YHTIOT

P/B 21
45
10.4
a1
41
31
7.2
16
22
18
5.8
48
15
11
7.0
7.6
15
28
08
28
29
0.9
5.1
17
44

121

Osinko 21e
0.05
0.84
0.38
0.99
0.22
0.04
0.00
0.00
0.62
on
0.30
112
0.03
0.30
0.60
0.00
0.95
0.20
0.30
0.04
0.29
0.25
0.58
0.77
0.15
1.80

TUNNUSLUVUT
Tuotto-%  MCAP
05% 16
44% 756
2.3% 405
5.8% 410
2.4% 107
1.0% 652
0.0% 21
0.0% 1066
3.8% 1327
14% 56
40% 29
5.0% 19819
33% 76
14% 303
1.9% 590
0.0% 31
25% 4024
3.8% 132
11% 153
2.0% 73
49% 36
18% 565
43% 2079
3.0% 10131
3.4% 15
25% 36878



ETUSIVU

Yhtié

Konecranes
LeadDesk

Lehto Group
Loudspring
Marimekko
Martela

Metso Outotec
Metsé& Board

Musti Group

Neste

Next Games

Nixu

NoHo Partners
Nokia Corporation
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Nurminen Logistics
Oma Saastopankki
Oriola

Orion

Orthex
Outokumpu

Ovaro Kiinteistosijoitus
Panostaja
Pihlajalinna

Piippo

Ponsse

MARKKINAT
Kurssi Muutos
38.08 -0.9%
25.90 -0.4%
179 -0.7%
0.33 0.6 %
5170 -11%
2.87 0.7 %
9.68 -0.1%
9.60 0.2%
29.76 1.8%
45.59 1.2%
217 -0.5%
10.50 1.4 %
8.81 -1.5%
3.48 1.4 %
31.03 -0.6 %
1.57 -3.4%
12.25 0.8%
212 -3.4%
35.19 11%
8.94 -0.4%
5.18 1.6 %
3.86 0.0%
0.7 0.0%
174 0.3%
3.88 -0.5%
37.65 0.0%

2021
323%
-26.0%
32.7%
-27.4%
13.5%
-71%
18.4 %
1.4 %
213 %
-229%
3.1%
9.1%
93%
10.6 %
7.7 %
252.0%
15.6 %
1.5%
-6.2%
20.6%
61.0 %
-7.2%
-6.1%
252%
22.8%
28.9%

SIJOITUSIDEAT
Suositus Tavoite
Vahenna 35.00
Lisaa 27.00
Véhenna 1.50
Myy 0.28
Lisaa 55.00
Lisaa 3.00
Lisaa 10.00
Véahenna 8.75
Lisaa 28.50
Vahenna 50.00
Myy 1.60
Lisaa 1.50
Vahenna 8.50
Lisaa 3.60
Véhenna 29.00
Myy 0.35
Osta 13.00
Lisaa 2.00
Lisaa 38.00
Lisaa 8.50
Lisaa 5.50
Vahenna 4.00
Vahenna 0.72
Lisaa 11.50
Myy 3.00
Vahenna 33.00

INDERES.FI
Potentiaali  P/E 21
-8.1% 18.4
42% 823
-16.3% 18.3
-15.7%

6.4% 26.7
4.5% 141

33% 23.2
-89% 17.5
-4.2% 38.0
9.7 % 279
-26.1%

9.5% 61.3
-3.5%

33% 18.2
-6.5% 18.0
-77.7 %

6.1% 1.0

-5.7% 19.9
8.0% 26.0
-4.9% 18.7
6.1% 18.8
3.6%

1.4 %

-20% 17.3

-227% 22.2
-12.4% 19.0

EV/EBIT 21
13.8
151.2
14.8

20.0
10.4
19.2
13.8
32.0
231

50.0

217
14.9
543

17.5
19.6
18.1

135

1521
17.5
16.8
13.8

MAKRO

P/E 22
15.7
54.8
1.2

25.8
1.2
19.6
18.9
327
21.4

30.8
15.0
13.7
15.8

9.5
17.7
226
16.8
13.0

15.8
14.5
16.3

YHTIOT
EV/EBIT 22 P/B21 Osinko 21e
n7 23 1.30
73.8 9.8 0.00
9.5 12 0.00
1.5 0.00
19.1 7.0 1.20
7.8 1.0 0.10
14.4 37 0.25
14.2 23 0.28
251 6.0 0.49
17.9 5.3 0.85
31 0.00
249 5.2 0.00
20.7 26 0.00
10.7 1.5 0.00
121 26 1.40
49.7 354 0.00
1.0 0.30
13.6 2.2 0.09
1741 7.0 1.50
13.4 5.0 0.22
10.3 0.9 0.05
0.6 0.00
311 1.0 0.03
151 2.2 0.22
13.2 0.7 0.10
ns 3.6 0.85

TUNNUSLUVUT

Tuotto-% MCAP

3.4% 3005
0.0% 135
0.0% 156
0.0% 14
23% 420
35% 1
26% 8007
29% 3413
1.6 % 998
1.9% 35005
0.0% 64
0.0% 77
0.0% 169
0.0% 1961
45% 4288
0.0% 16
2.4% 362
42 % 384
43 % 4942
25% 159
1.0% 2134
0.0% 35
42 % 37
1.9% 265
26% 5
23% 1054



ETUSIVU MARKKINAT SIJOITUSIDEAT INDERES.FI MAKRO YHTIOT TUNNUSLUVUT

Yhtio Kurssi Muutos 2021 Suositus Tavoite Potentiaali P/E 21 EV/EBIT 21 P/E 22 EV/EBIT 22 P/B 21 Osinko 21e  Tuotto-% MCAP
PunaMusta Media 6.75 Vahenna 5.30 -21.5% 354 35.9 233 214 1.9 0.15 22% 84
Qt Group 100.20 Lisaa 95.00 -5.2% 19.0 95.4 7 56.9 46.2 0.30 03% 2476
Raisio Vaihto-osake 418 Vahenna 3.70 -1.5% 323 216 279 209 2.4 0.14 33% 662
Rapala VMC 7.84 Lisaa 6.70 -14.5% 23.2 18.0 18.6 13.5 2.0 0.10 1.3% 302
Raute 23.30 Vahenna 22.00 -5.6% 19.5 143 14.5 10.3 24 0.90 3.9% 99
Reka Industrial 3.73 Myy 3.00 -19.6 % 12.6 n1 12.5 10.5 18 0.05 1.3% 22
Relais Group 17.75 Vahenna 18.00 1.4 % 14.7 228 13.3 17.4 4.1 0.40 23% 316
Remedy Entertainment  46.00 Lis&da 50.00 87% 49.0 344 51.2 35.8 7.0 0.20 0.4% 601
Revenio Group 53.75 Lisaa 60.00 1.6% 66.7 54.8 50.3 39.5 17.5 0.40 0.7 % 1428
Rovio 7.00 Osta 7.50 7.2% 2041 n1 22.0 1.4 2.8 0.12 17 % 514
Rush Factory Plc 2.33 Lisaa 2.20 -5.6% 248 20.8 6.1 4.6 203 0.00 0.0% 5
Sampo 40.37 Osta 43.00 6.5% 14.6 12.2 141 1.6 1.9 1.90 4.7 % 22419
Sanoma 14.56 Vahenna 15.00 3.0% 19.5 19.0 181 16.3 33 0.54 3.7% 2373
Scanfil 7.88 Lisaa 8.00 1.5% 15.4 121 14.6 11 25 0.19 2.4% 508
Sievi Capital 1.40 Osta 1.30 -71% 101 7.3 9.2 6.7 1.0 0.05 3.6% 81
Siili Solutions 17.86 Lisaa 17.00 -4.8 % 16.7 19.0 14.9 15.0 4.7 0.34 1.9 % 125
Sitowise Group 8.74 Vahenna 8.60 -1.6% 21.0 17.5 19.9 16.1 2.7 0.12 1.4 % 307
Solteq 5.10 Osta 5.60 9.8% 19.3 14.5 16.0 12.3 3.4 0.10 2.0% 98
Soprano 0.36 Myy 0.30 -17.8% 49.2 36.1 191 214 23 0.00 0.0% 7
Sotkamo Silver (SEK) 3.20 Lisaa 4.10 28.1% 12.6 10.5 10.4 8.6 21 0.00 0.0% 626
SRV Group 0.59 1.6 % Véhenna 0.58 -1.0% 214 19.2 9.4 1.8 0.8 0.00 0.0% 154
SSH Communications 2.77 0.0% Myy 1.60 -42.2 % 141.9 391 213 0.00 0.0% 107
Security

Stora Enso 16.55 1.6 % Vahenna 15.00 -9.4% 18.8 16.1 18.2 14.9 1.4 0.40 24% 13051
Suominen 570 -12% Lisaa 6.00 53% 12.9 9.6 14.2 9.8 2.0 0.22 3.9% 327
Taaleri 9.86 -0.4% 21.4 % Lisaa 1.00 1.6 % 18.5 13 215 9.9 11 0.90 9.1% 284

Talenom 12.06 -1.8% -19.9% Lisaa 12.00 -0.5% 46.0 37.0 35.7 29.0 14.2 0.16 1.3% 532
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Yhtio Kurssi Muutos Suositus Tavoite Potentiaali P/E 21 EV/EBIT 21 P/E 22 EV/EBIT 22 P/B 21 Osinko 21e  Tuotto-% MCAP
Tallink Grupp 0.74 25% Lisaa 0.80 7.7 % 275.3 54.6 12.8 19.4 0.8 0.00 0.0% 497
Tecnotree 0.64 03% Osta 0.68 6.1% 15 8.1 10.0 6.5 5.0 0.00 0.0% 176
Teleste 5.26 0.8% Lisaa 5.50 4.6 % 15.9 9.2 12.8 101 1.4 0.15 29% 95
Telia Company (SEK) 38.37 -0.3% Lisaa 40.00 4.2 % 18.7 13.2 16.5 18.5 23 2.00 52% 156919
Terveystalo 12.26 -0.3% Lisaa 12.00 -21% 242 21.6 20.8 18.7 25 0.28 23% 1569
TietoEVRY 27.50 1.6 % Osta 30.00 9.1% 1.6 13.9 10.7 1.9 2.0 135 49 % 3256
Tikkurila 33.90 -0.1% Pida 34.00 0.3% 321 23.9 32.4 23.0 6.6 0.00 0.0% 1495
Titanium 15.70 -2.2% Vahenna 13.00 -17.2% 14.8 12.8 13.5 1.2 6.9 0.91 58% 161
United Bankers 12.95 2.0% Vahenna 11.00 -15.1% 18.9 131 15.4 10.5 33 0.55 42 % 135
UPM-Kymmene 31.38 0.2% Lisaa 31.00 -1.2% 21.8 18.2 20.2 17.4 1.8 130 41 % 16741
Uutechnic Group 0.59 Vahenna 0.60 17 % 18.1 13.8 14.5 1.3 25 0.01 17 % 33
Vaisala 32.80 0.2% -18.7% Véahenna 30.00 -8.5% 29.4 27.8 275 24.2 5.5 0.63 1.9% 195
Valmet 32.50 0.7 % 39.1% Lisaa 30.00 -7.7% 18.8 13.7 17.6 12.6 3.9 1.00 31% 4858
Verkkokauppa.com 9.10 -0.4% 27.8% Lisaa 9.30 22% 243 17.5 225 16.1 11 0.25 2.7% 410
Viafin Service 17.10 -1.4% 7.5% Véahenna 17.00 -0.6% 18.8 12.7 17.7 1.2 29 0.40 23% 61
Vincit 10.10 0.0% 40.7 % Osta 10.50 4.0 % 18.6 16.0 16.2 13.2 4.5 0.20 2.0% 121
Waulff Group 3.07 -5.0% -52% Véhenna 3.50 14.0 % 12.4 9.2 12.2 9.2 1.4 0.13 42 % 20
Wartsila 9.04 -1.4% 10.9% Véahenna 8.70 -3.8% 254 17.2 19.0 13.4 2.4 0.27 3.0% 5350

YIT Corporation 4.51 -1.2% -85% Vahenna 5.00 10.8 % 121 13.2 9.0 9.8 1.0 0.20 4.4 % 943
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