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Nokian Renkaat: Tuttuja juttuja 

• EKP:n korkopäätös: Rahapolitiikkalaiva hakee 
uutta kurssia

• Sampo jatkoi Nordea-osakemyyntejään ja 
käynnistää omien osakkeiden ostot

• Kotimaiset rahastosijoittajat vähensivät 
osakeriskiä elokuussa

• Hartwall Capital myi Terveystalon osakkeita 
nopeutetulla tarjousmenettelyllä

• Titaniumin elokuun uusmyynti linjassa 
odotuksiimme

• Mustia vauhdittava lemmikkibuumi ei 
toistaiseksi osoita hidastumisen merkkejä

• NoHo Partnersin elokuu sujui aiemmin 
ohjeistetun mukaisesti
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Indeksit

Kehittyneillä markkinoilla Euroopassa oli torstaina lievä laskupäivä (Eurostoxx -0,1 %). Myös USA:ssa indeksit 
painuivat (Nasdaq -0,3 %, Dow Jones -0,4 %, S&P 500 -0,5 %). EKP:n korkokokouksen anti oli pitkälti odotettua 
eikä aiheuttanut suuria reaktioita markkinoilla. USA:n työttömyyskorvaushakemusten määrä laski 18 kuukauden 
pohjiin, mikä on merkki elpyvästä työmarkkinasta mutta myös johdattaa Federal Reserveä elvytyksen 
päättymisen tielle.

Aasian markkinoilla aamu aloitettiin nousutunnelmissa. Japanin Nikkei oli aamukahdeksalta 1,0 % ja Kiinan 
Shanghai Composite 0,5 % plussalla. Markkinoilla yritetään nyt tulkita keskuspankkien viestejä siitä, kuinka 
lähellä elvytyksen lopettaminen on. Markkinoilla yritetään nyt tulkita keskuspankkien viestejä siitä, kuinka 
lähellä elvytyksen lopettaminen on.

Valuuttamarkkinoilla euron kurssi dollaria vastaan oli aamulla 1,183 dollarissa.

Raaka-ainemarkkinalla öljyn hinta oli aamulla nousussa ja WTI-futuurit liikkuivat 68,5 dollarissa/bbl (+0,5 %).
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Inderes mallisalkku

Inderes analyysitiimin mallisalkku, joka sijoittaa oikeaa rahaa. Salkun tukijalkana ovat laadukkaat, kestäviä 
kilpailuetuja omaavat ja omistaja-arvoa luovat yhtiöt. Poimimme salkkuun myös lyhyen tähtäimen ideoita, kun 
houkuttelevia vaihtoehtoja on tarjolla.

Viimeisimmät raportit inderes.fi-
palvelussa

Tuttuja juttuja
10.09.2021  |  Nokian Renkaat  |  Lisää

Rakennuspalikat kasassa
09.09.2021  |  Aktia  |  Osta

VACista kuoriutuu Purmo
08.09.2021  |  Virala Acquisition Company  |  

Granossa pientä piristymistä
03.09.2021  |  Panostaja  |  Vähennä

Erinomainen maalipaikka
03.09.2021  |  Boreo  |  Osta

Tavoitteena sata lasissa
03.09.2021  |  Glaston  |  Osta

Yhtiöstä johtumaton kurssilasku avaa hyvän 
pelipaikan
02.09.2021  |  Harvia  |  Osta

Digia kertoi pienestä yritysostosta
02.09.2021  |  Digia  |  Lisää

Asiat ovat kunnossa
02.09.2021  |  Exel Composites  |  Lisää

Panoksia siirretään hiljalleen Eagleen
01.09.2021  |  Loudspring  |  Vähennä
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InderesTV

Sijoituskoulu: Osakesäästötili

Miten Aamukatsaus syntyy? ROAST Ponsse 9.9.2021 noin kello 10.15

Makrotapahtumat, 10.9.2021

09:00 Saksa: Kuluttajahinnat MM , elo , ennuste 
(Reuters) 0,0 /edellinen 0,0  
09:00 Saksa: Kuluttajahinnat YY , elo , ennuste 
(Reuters) 3,9 /edellinen 3,9  
09:00 Saksa: HICP-hintaindeksi, MM (%) , elo , 
ennuste (Reuters) 0,1 /edellinen 0,1  
09:00 Saksa: HICP-hintaindeksi, YY (%) , elo , 
ennuste (Reuters) 3,4 /edellinen 3,4  
15:30 USA: Tuottajahinnat YY (%) , elo , ennuste 
(Reuters) - /edellinen 7,8  
15:30 USA: Tuottajahinnat MM (%) , elo , ennuste 
(Reuters) 0,6 /edellinen 1,0  
15:30 USA: Pohjatuottajahinnat YY (%) , elo , 
ennuste (Reuters) - /edellinen 6,2  
15:30 USA: Pohjatuottajahinnat MM (%) , elo , 
ennuste (Reuters) 0,5 /edellinen 1,0  
17:00 USA: Tukkuvarastot MM (%) , heinä , ennuste 
(Reuters) 0,6 /edellinen 0,6

https://www.inderes.fi/node/277212
https://www.inderes.fi/node/277142
https://www.inderes.fi/node/276338
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EKP:n korkopäätös: Rahapolitiikkalaiva hakee uutta kurssia

Euroopan keskuspankin torstainen korkopäätös osoitti, että rahapolitiikkalaivaa aletaan kääntää kohti 
rauhallisempia vesiä koronapandemian jälkeen. EKP:n päätöksessä kerrottiin, että PEPP-ohjelman 
nettomääräisiä arvopaperiostoja vähennetään edellisen kahden kvartaalin tahdista. Pääjohtaja Christine 
Lagarde kutsui päätöstä ohjelman uudelleenkalibroinniksi seuraavan kolmen kuukauden ajaksi, eli seuraavan 
kerran ohjelmasta keskustellaan joulukuussa. Kuukausittaiset arvopaperiostot ovat olleet normaalia suurempia 
Q2:lla ja Q3:n alussa (n. 80 mrd./kk), ja muutosta osattiin odottaa nyt tai ensi kokouksessa, joten päätös ei 
välittömien reaktioiden perusteella aiheuttanut suurta tuskaa osakemarkkinalla.

Lähde: EKP

Marianne Palmu
Ekonomisti, Aamukatsauksen 
tuottaja
+358 50 339 1521
marianne.palmu@inderes.fi



ETUSIVU MARKKINAT SIJOITUSIDEAT INDERES.FI MAKRO YHTIÖT TUNNUSLUVUT

Keskuspankin päätöksessä on edelleen useita elvyttävään rahapolitiikkaan kallellaan olevia elementtejä, sillä 
muutoin torstain päätös oli pitkälti entisenlaisin sanamuodoin maustettu: ohjauskorot pysyvät nollassa pitkään 
ja keskuspankin ohjeistuskin oli ennallaan. PEPP-ohjelmankin mainittiin olevan edelleen voimassa ainakin 
maaliskuuhun 2022, ja APP-ohjelmassa jatketaan ostoja entiseen malliin 20 mrd. eurolla kuussa. 
Velkakirjaostot eivät siis ole loppumassa seinään ja tuskin se olisi mahdollistakaan, sillä keskuspankin 
pakkoavioliitto euromaiden hallitusten kanssa jatkuu julkisen velkataakan lisäännyttyä.

Eurotalous on toipunut pandemian pohjilta ennakoitua paremmin, ja kriisiä edeltävä taso talouskasvussa 
saavutetaan pääjohtaja Lagarden mukaan vielä tämän vuoden puolella. Elpyminen onkin nyt laaja-alaista 
ulottuen kuluttajasektorilta ja työmarkkinalta investointeihin, mutta toisaalta kasvu on yhä kovemman työn 
takana. EKP tekikin pientä säätöä ylöspäin talousennusteissaan. Kuluvan vuoden talouskasvuennustetta 
nostettiin kertaheitolla viiteen prosenttiin, mikä on pirteä lukema, vaikka vertailukausi olikin heikko. Myös 
inflaatioennusteita nostettiin, mutta toisaalta inflaation odotetaan hidastuvan ensi vuonna eli hintapaineiden 
väliaikaisuus näkyi puheissa ja ennusteissa. Pohjainflaatio pysyy ennusteissa alle kahden prosentin, eli hintojen 
nousu on pitkälti öljyn hinnan ja Saksan veromuutosten ansiota. Keskuspankissa siis eletään edelleen ripeän 
kasvun ja hitaan inflaation kultakutriympäristössä.

Marianne Palmu
Ekonomisti, Aamukatsauksen 
tuottaja
+358 50 339 1521
marianne.palmu@inderes.fi
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Lähde: Bloomberg, Eurostat

Marianne Palmu
Ekonomisti, Aamukatsauksen 
tuottaja
+358 50 339 1521
marianne.palmu@inderes.fi
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Nokian Renkaat: Tuttuja juttuja 

Nokian Renkaat järjesti eilen virtuaalisen pääomamarkkinapäivän. Tilaisuudessa keskityttiin kasvustrategian 
kertaamiseen ja sen toteuttamisen keskeisimpiin toimenpiteisiin. Nokian Renkaiden rakenteelliset vahvuudet 
ovat toimivia, mitä peilaten lähtökohta strategian omistaja-arvoa luovalle toteuttamiselle on mielestämme hyvä. 
Tällaisena pidämme myös odottamastamme tuloskasvusta, osingosta ja maltillisesta arvostuskuvasta 
muodostuvaa vuotuista tuotto-odotusta. Näin ollen toistamme 35 euron tavoitehintamme ja lisää-
suosituksemme.

Pohjoismaissa ja Venäjällä vahvistetaan asemia

Nokian Renkaat ei ole tehnyt kasvustrategiansa päälinjoihin oleellisia muutoksia. Pohjoismaissa 
jälkiasennusmarkkina on kypsä ja yhtiön oma asema johtava. Tätä asemaa pyritään ylläpitämään ja 
kohdennetuilla toimilla tietysti vahvistamaankin. Myös Venäjällä vuodesta 2005 pidetyn ykköspaikan 
suojeleminen on tulevien vuosien kärkiprioriteetti. Toisaalta Venäjä tarjoaa Nokian Renkaille Pohjoismaita 
huomattavasti parempia kasvumahdollisuuksiakin asteittain elpyvää markkinaa sekä aiemmin selätettyjä 
varasto-ongelmia heijastellen. Pitkällä aikavälillä oleellinen ajuri Nokian Renkaiden omille volyymeille on myös 
uusien autojen myynti, sillä käsityksemme mukaan se tuo noin 1/3 koko Venäjän talvirengasmarkkinasta. Sekä 
Pohjoismaissa että Venäjällä strategian toteuttamisen kannalta keskeisimmät toimet liittyvät arviomme mukaan 
niin bränditunnettuuden säilyttämiseen kuin laajan jakeluverkoston tehokkaampaan skaalaamiseenkin (mm. 
verkkoratkaisujen käyttö).

Joonas Korkiakoski
Analyytikko
+358 40 182 8660
joonas.korkiakoski@inderes.fi

Nokian Renkaat | Kurssi: 31.90
Lisää | Tavoitehinta: 35.00
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Keski-Euroopassa ja Pohjois-Amerikassa hyökätään aggressiivisemmin

Keski-Euroopassa yhtiön keskipitkän aikavälin tavoitteena on yltää 50 % liikevaihdon kasvuun. Rengastasolla 
tämä käsityksemme mukaan tarkoittaa loikkaa noin yhdeksään miljoonaan renkaaseen. Kooltaan 
kohdemarkkina on valtava ja erityisesti Saksassa ja Ranskassa Nokian Renkaiden paikalliset markkinaosuudet 
ovat vielä pieniä. Tämä luo yhtiölle runsaasti kasvutilaa, minkä lisäksi strategian toteuttamista tukee Venäjän 
tuotantolaitokselta Keski-Eurooppaan vapautuva kapasiteetti sekä terävöitetyt ulosmyyntiprosessit. Pohjois-
Amerikassa puolestaan tavoitellaan 100 % liikevaihdon kasvua ja volyymimielessä noin neljän miljoonan 
renkaan vuosimyyntiä. Luonnollisesti Daytonin ylösajovaiheessa oleva ja Q3:n aikana neljänteen 
tuotantovuoroon siirtynyt tehdas on strategian toteuttamisen kannalta (mm. tuotteiden saatavuuden 
varmentaminen) avainroolissa. Muut ydintoimet liittyvät arviomme mukaan lumiraja-alueiden onnistumisiin, all 
season -segmentin markkinaosuusvoittoihin sekä jakeluteiden jatkuviin vahvistamisiin. Raskaissa Renkaissa 
tavoiteltava 50 % volyymikasvu taas nojaa Nokian tehtaan kapasiteetti-investoinnin hyödyntämiseen sekä 
tärkeimmillä asiakastoimialoilla vahvistettaviin suhteellisiin asemiin. Yhtiö päivitti tällä viikolla myös taloudelliset 
tavoitteensa ja kommentoimme näitä jo aikaisemmin täällä.

Tuotto-odotus toimii

Nokian Renkaiden ennusteidemme mukaiset P/E-luvut vuosille 2021 ja 2022 ovat 18x ja 15x, kun taas vastaavat 
EV/EBIT-kertoimet 14x ja 12x. Kertoimet painottuvat historiallisten tasojen alapuolelle, eivätkä ne siten ole 
absoluuttisesti tarkasteltuna kovinkaan korkeita. Myöskään tasepohjainen arvostus ei ole liian vaativa, kun se 
suhteutetaan yhtiön hyvään oman pääoman tuottokykyyn. Pidämme odottamastamme tuloskasvusta, noin 5 % 
osinkotuotosta sekä maltillisesta arvostuskuvasta muodostuvaa vuotuista tuotto-odotusta oman pääoman 
tuottovaadetta korkeampana. Täten tuotto/riski-suhde on oikeanlainen ja osakkeen omistamiseen kannustava.

Joonas Korkiakoski
Analyytikko
+358 40 182 8660
joonas.korkiakoski@inderes.fi

Nokian Renkaat | Kurssi: 31.90
Lisää | Tavoitehinta: 35.00

https://www.inderes.fi/fi/uutiset/nokian-renkailta-paivitetyt-taloudelliset-tavoitteet


ETUSIVU MARKKINAT SIJOITUSIDEAT INDERES.FI MAKRO YHTIÖT TUNNUSLUVUT

Sampo jatkoi Nordea-osakemyyntejään ja käynnistää omien 
osakkeiden ostot
Sampo tiedotti aamulla myyneensä nopeutetussa tarjousmenettelyssä 73 miljoonaa Nordea-osaketta 
instituutionaalisille sijoittajille. Kiinnostus osakepotille vaikuttaisi olleen vahvaa, sillä osakemyynti toteutettiin 
laskelmiemme mukaan vain noin 1,5 %:n alennuksella Nordean torstain päätöskurssiin (10,35e) nähden. Myyty 
määrä vastaa noin 15 % Sammon omistamasta Nordea-potista ja myynnin jälkeen Sampo omistaa Nordean 
osakekannasta 10,1 % (11,9 % ennen myyntiä). Sampo kirjaa osakemyynneistä noin 165 MEUR:n myyntivoiton, 
josta 144 MEUR kirjataan konsernin IFRS-tulokseen ja 21 MEUR laajan tuloksen muihin eriin.

Osakemyynti ei tullut yllätyksenä, sillä Sammon myyntirajoitus Nordeassa päättyi 23.8. Tiedotettu osakemyynti 
oli kokoluokaltaan kuitenkin odotuksiamme pienempi, sillä olimme odottaneet Sammon myyvän Nordea-
potistaan Q3:n aikana noin kolmasosan (162 milj. osaketta). Sampo antoi nyt toteutetun myynnin yhteydessä 
lock-up-sitoumuksen, joka päättyy 8.11. Nordean tahtotilana on puolestaan päästä aloittamaan Q4:n aikana 
merkittävät omien osakkeiden ostot ja pidämmekin hyvin mahdollisena, että Sampo tulee irtaantumaan jäljellä 
olevasta Nordea-omistuksesta kokonaisuudessaan vielä loppuvuonna.

Sampo kertoi aamulla myös, että osakemyynnistä saadut varat tullaan käyttämään omien osakkeiden 
takaisinostoihin. Pääomien palautustapa oli meille yllätys, sillä olimme aiemmin odottaneet yhtiön jakavan 
omistajille loppuvuonna noin 1,0 mrd. euron lisäosingon Nordea-myyntien myötä. Yhtiö kertoi tiedotteessa, että 
omien ostot olisi tarkoitus aloittaa viimeistään Q3-osavuosikatsauksen julkistamispäivänä 3.11. Sammon 
yhtiökokous myönsi keväällä yhtiön hallitukselle valtuutuksen enintään 50 miljoonan osakkeen takaisinostoon. 
Käynnistettävän takaisinosto-ohjelman koko olisi Sammon eilisen päätöskurssin pohjalta laskettuna noin 17,0 
miljoonaa osaketta ja määrä vastaa osakkeenomistajille noin 3,1 % kertaluonteista voitonjakotuottoa. Tulemme 
päivittämään Nordea-osakemyyntien vaikutukset ja tiedotetun omien osakkeiden osto-ohjelman 
ennusteisiimme myöhemmin.

Sauli Vilén
Pääanalyytikko
+358 44 025 8908
sauli.vilen@inderes.fi

Matias Arola
Analyytikko
+358 40 935 3632
matias.arola@inderes.fi

Sampo | Kurssi: 43.72
Osta | Tavoitehinta: 45.00
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Kotimaiset rahastosijoittajat vähensivät osakeriskiä 
elokuussa

Suomen Sijoitustutkimuksen julkaiseman rahastoraportin mukaan kotimaiset sijoitusrahastot keräsivät 
elokuussa noin 435 MEUR:n nettomerkinnät (7/21: 1,3 mrd.). Vahvan markkinakehityksen myötä rahastopääomat 
kohosivat katsauskaudella jälleen uuteen ennätykseen 156,1 mrd. euroon (7/21: 153,1 mrd.).

Sauli Vilén
Pääanalyytikko
+358 44 025 8908
sauli.vilen@inderes.fi

Matias Arola
Analyytikko
+358 40 935 3632
matias.arola@inderes.fi

Aktia | Kurssi: 12.68
Osta | Tavoitehinta: 14.00
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Kotimaiset rahastosijoittajat vähensivät elokuussa osakeriskiä ja osakerahastojen nettomerkinnät päätyivät 
pitkästä aikaa lievästi miinukselle (-2 MEUR). Vähentynyttä riskinottohalukkuutta heijastellen katsauskauden 
merkinnöistä noin puolet (217 MEUR) kohdistuikin lyhyen koron rahastoon. Yhdistelmärahastot keräsivät 
elokuussa uutta pääomaa 163 MEUR:lla ja kvartaalien lopussa tyypillisesti auki olevat vaihtoehtoiset 
sijoitusrahastot 21 MEUR:lla.

Sauli Vilén
Pääanalyytikko
+358 44 025 8908
sauli.vilen@inderes.fi

Matias Arola
Analyytikko
+358 40 935 3632
matias.arola@inderes.fi

Aktia | Kurssi: 12.68
Osta | Tavoitehinta: 14.00
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Heinäkuu ei tarjonnut seuraamiemme yhtiöiden osalta suurempia yllätyksiä. Aktian kohdalla nettomerkinnät 
olivat Taalerin sijoitusrahastot huomioiden kokonaisuudessaan nollan tuntumassa, kun katsauskauden 
uusmyyntiin heijastuivat negatiivisesti salkunhoidossa tapahtuneet henkilöstövaihdokset (Arvo Rein). EAB 
Groupin nettomerkinnät jäivät katsauskaudella noin 7 MEUR miinukselle kahteen osakerahastoon 
kohdistuneiden lunastusteen johdosta ja Alexandrian katsauskauden uusmyynti painottui osake- ja 
yhdistelmärahastoihin. Muilla seuraamillamme yhtiöillä valtaosa nettomerkinnöistä kohdistui matalamman 
palkkiotason lyhyen koron rahastoihin yleistä markkinakehitystä heijastellen. Muistutamme sijoittajia, että 
rahastopääomien kehitystä tulisi yksittäisten kuukausien lisäksi seurata myös pidemmällä aikavälillä. Sijoittajien 
on myös hyvä huomata, että sijoitusrahastopääomien merkitys vaihtelee yhtiöittäin merkittävästi.

Sauli Vilén
Pääanalyytikko
+358 44 025 8908
sauli.vilen@inderes.fi

Matias Arola
Analyytikko
+358 40 935 3632
matias.arola@inderes.fi

Aktia | Kurssi: 12.68
Osta | Tavoitehinta: 14.00
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Hartwall Capital myi Terveystalon osakkeita nopeutetulla 
tarjousmenettelyllä
Hartwall Capital tiedotti torstai-iltana pörssin sulkeutumisen jälkeen, että se harkitsee myyvänsä 6 miljoonaa 
Terveystalon osaketta (4,69 % omistus yhtiöstä) joukolle institutionaalisia sijoittajia nopeutetussa 
tarjousmenettelyssä. Osakemyynnit toteutettiin yön aikana ennen pörssin aukeamista 11,20 euron 
osakekurssilla. Hartwall Capitalille jäi myyntien jälkeen noin 8,4 miljoonaa osaketta Terveystalosta, mikä vastaa 
noin 6,5 % Terveystalon osakkeista. Nopeutetussa tarjousmenettelyssä osakkeet myydään tyypillisesti 
alennuksella suhteessa vallitsevaan pörssikurssiin. Osakkeet myytiin noin 10 % alennuksella suhteessa 
Terveystalon edellisen päivän päätöskurssiin, mitä voidaan pitää mielestämme varsin tyypillisenä alennuksena.

Hartwall Capital oli ollut Terveystalon kolmanneksi isoin omistaja vuoden 2017 listautumisesta lähtien. 
Osakemyyntien syytä ei tarkemmin avattu, eikä sitä aikooko yhtiö luopua myös lopuista osakkeistaan. 
Osakemyynnin yhteydessä kerrottiin kuitenkin, että Hartwall Capital on sitoutunut niin sanottuun lock-up-
sitoumukseen, jonka mukaisesti se on, tietyin poikkeuksin, sitoutunut olemaan myymättä Terveystalon 
osakkeita ajanjaksona, joka päättyy 90 päivää tämän tiedotteen päivämäärän jälkeen.

Alennuksella tapahtunut myynti aiheuttaa tänään todennäköisesti painetta Terveystalon osakekurssille, mutta 
sillä ei ole vaikutusta näkemykseemme Terveystalon käyvästä arvosta (13 euroa/osake). Sijoittajalle voikin 
avautua hyvä ostopaikka osakkeessa.

Olli Vilppo
Analyytikko
+358 40 761 9380
olli.vilppo@inderes.fi

Terveystalo | Kurssi: 12.44
Osta | Tavoitehinta: 13.00
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Titaniumin elokuun uusmyynti linjassa odotuksiimme

Titanium julkaisi tietoja tärkeimpien tuotteiden elokuun kehityksestä. Yhtiön huhtikuussa väliaikaisesti sulkema 
Hoivarahasto oli elokuussa jälleen auki merkinnöille ja rahaston oma pääoma kasvoi heinäkuusta 7 MEUR:lla 
430 MEUR:oon. Katsauskauden nettomerkinnät olivat rahaston tuottokehityksestä oikaistuna laskelmiemme 
mukaan karkeasti noin 5 MEUR ja taso jäi hieman odotuksistamme. Uusia osuudenomistajia Hoivarahasto 
keräsi elokuussa 57 kpl. Kohteiden lukumäärässä ei tapahtunut elokuussa muutoksia ja arviomme mukaan 
kohdemarkkina on säilynyt Hoivassa edelleen haastavana. Salkun LTV oli elokuussa edelliskuukauden tasolla 
(32,6 %). Porfolion nettovuokratuotto oli elokuussa 5,47 % (7/21: 5,52 %).

Sauli Vilén
Pääanalyytikko
+358 44 025 8908
sauli.vilen@inderes.fi

Matias Arola
Analyytikko
+358 40 935 3632
matias.arola@inderes.fi

Titanium | Kurssi: 15.50
Lisää | Tavoitehinta: 16.50
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Vaikka Hoivarahaston uusmyynti jäikin hieman ennusteistamme, oli yhtiön elokuun myynti kokonaisuudessaan 
odotustemme mukainen, sillä Baltia-rahaston NAV kasvoi katsauskaudella 43 MEUR:oon (7/2021: 40 MEUR). 
Ennusteemme odottavat Titaniumilta sekä Hoivan että Baltian kohdalta lähivuosina noin 50 MEUR:n uusmyyntiä 
ja rahastojen yhteenlaskettu uusmyynti oli elokuussa varsin hyvin linjassa tämän kanssa.

Sauli Vilén
Pääanalyytikko
+358 44 025 8908
sauli.vilen@inderes.fi

Matias Arola
Analyytikko
+358 40 935 3632
matias.arola@inderes.fi

Titanium | Kurssi: 15.50
Lisää | Tavoitehinta: 16.50
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Titanium julkaisi eilen ensimmäistä kertaa myös tietoja Kasvuosinko- ja Varainhoito-rahastojen hallinnoitavien 
pääomien kehityksestä. Kasvuosinko-rahaston AUM oli elokuun lopussa 34 MEUR, mikä tarkoittaa noin 7 
MEUR:n kasvua H1’21 lopun tilanteeseen nähden. Varainhoito-rahaston hallinnoitavat pääomat olivat elokuun 
lopussa puolestaan 8 MEUR (H1’21: 6,7 MEUR). Varsinaisia nettomerkintöjä yhtiö ei kummankaan rahaston 
osalta erikseen raportoinnut.

Elokuun kuukausikatsaukset eivät aiheuta tarpeita oleellisille ennustemuutoksille. Viimeisin yhtiöpäivitys 
Titaniumista on luettavissa täältä.

Sauli Vilén
Pääanalyytikko
+358 44 025 8908
sauli.vilen@inderes.fi

Matias Arola
Analyytikko
+358 40 935 3632
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Titanium | Kurssi: 15.50
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https://www.inderes.fi/fi/kaikki-valmiina-tuloskasvun-kiihtymiselle


ETUSIVU MARKKINAT SIJOITUSIDEAT INDERES.FI MAKRO YHTIÖT TUNNUSLUVUT

Mustia vauhdittava lemmikkibuumi ei toistaiseksi osoita 
hidastumisen merkkejä
Pandemian käynnistämä lemmikkibuumi jatkuu edelleen vahvana. Vuonna 2021 tammi-
elokuussa Ruotsissa rekisteröityjen koiranpentujen määrä on ollut noin 30 % korkeammalla kuin vuonna 2019 ja 
17 % korkeammalla kuin vuonna 2020. Myös viimeisimmät elokuun luvut jatkoivat trendiä odotustemme 
mukaisesti, emmekä ole tehneet Mustin ennusteisiimme muutoksia ja Q3-raportin yhteydessä 
päivitetty näkemyksemme on ennallaan.

Mustin osakkeen kannalta pentubuumin kesto ja voimakkuus ovat keskeisiä ajureita, sillä yhtiön 
markkinaosuuden valtausta ajaa myymäläverkoston laajennuksen ohella tehokas asiakashankinta pentujen 
osalta. Olemme koonneet alla olevaan kuvaajaan sekä Ruotsin markkinalla 
rekisteröityjen koiranpentujen että Mustin pentuasiakkaiden kuukausittaiset kasvuluvut. Musti 
kertoi viimeksi maanantaina lehdistötiedotteella, että sen pentuasiakkaiden määrän kasvu on jatkunut 35 %:ssa 
myös kesä-elokuussa suhteessa vuoteen 2020. Mustin markkinaosuus uusien koiranpentujen parissa on 
korostetun suuri, sillä niiden osalta markkinaosuus on laskelmiemme mukaan yli 50 %, kun 
kokonaisuudessaan markkinaosuus on Suomessa ja Ruotsissa noin 30 % ja Norjassa 10 %. Mustin korkeaa 
osuutta uusien koiranpentujen kulutuksesta selittää arviomme mukaan uusien omistajien 
parissa korostuva lemmikkivanhemmuus-trendi, laajentuva myymäläverkosto sekä tehokas kasvattajayhteistyö.

Olli Vilppo
Analyytikko
+358 40 761 9380
olli.vilppo@inderes.fi

Musti Group | Kurssi: 33.82
Vähennä | Tavoitehinta: 31.00

https://www.inderes.fi/fi/uutiset/musti-arvostuksesta-otettiin-selkeimmat-ilmat-pois
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Lähde: Jordbruksverket, Musti sekä Inderes (arvio)

Nykyiset ennusteemme olettavat lemmikkibuumin kestävän nykyisen kaltaisena vielä noin vuoden ja alkavan 
heiketä siten, että lemmikkien rekisteröinnit palaavat normaalimmille tasoille vuodesta 2024. Oletuksiin liittyy 
kuitenkin epävarmuutta ja siksi buumin kestosta saatava kuukausittainen data on arvokasta. Käsityksemme 
mukaan etenkin pienempien rotujen jonotuslistat ovat edelleen täynnä, mikä tukee oletusta, että kysyntäpiikkiä 
puretaan vielä pitkään, vaikka rokotukset etenevätkin. Toisaalta lentomatkustamisen palautumisesta alkaa olla 
myös viitteitä. Se voi alkaa hidastaa lemmikkibuumia, sillä sen ja lemmikin omistamisen välillä selkein haaste on 
sopivan hoitopaikan järjestäminen matkan ajaksi.

Lemmikkibuumin jatkuminen on myös ollut keskeinen syy, miksi Musti on myös kiihdyttänyt 
myymäläverkostonsa laajennusta. 2021 tilikaudella omien myymälöiden 
määrä kasvaa ennusteessamme 50:llä 282 myymälään (sis. Suomen 16 Franchising myymälän ostot) ja 
vielä tilikaudella 2022 odotamme 27 ja 2023 22 uutta myymäläavausta. Vuodesta 
2024 odotamme avaustahdin rauhoittuvan lähemmäs ennen pandemiaa ollutta Mustin pitkän 
ajan liiketoimintasuunnitelmaa, jossa haarukoitiin noin 8-15 uutta myymälää vuodessa.

Olli Vilppo
Analyytikko
+358 40 761 9380
olli.vilppo@inderes.fi

Musti Group | Kurssi: 33.82
Vähennä | Tavoitehinta: 31.00
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NoHo Partnersin elokuu sujui aiemmin ohjeistetun mukaisesti

NoHo Partners raportoi torstaina tiedot elokuun liikevaihtotasosta ja liiketoiminnan operatiivisesta 
kassavirrasta. NoHon liikevaihto oli elokuussa noin 18 MEUR vastaten noin 85 % viime vuoden vertailutasosta ja 
noin 65 % vuoden 2019 koronapandemiaa edeltäneestä tasosta. NoHo arvioi Q2-tuloksen yhteydessä elokuun 
liikevaihtotason asettuvan 15-18 MEUR:n väliin ja näin ollen toteuma osui haarukan ylälaitaan. Yhtiön 
liiketoiminnan operatiivinen kassavirta oli elokuussa yli 1,0 MEUR positiivinen ja linjassa aiemmin indikoidun 
tason (0,5-1,5 MEUR) kanssa.

NoHon mukaan yhtiön liiketoiminta on käynnistynyt Tanskassa ja Norjassa hyvin maiden poistaessa 
ravintolarajoituksiaan ja myös Fast Casual-liiketoiminta on vetänyt hyvin etenkin Friends & Brgrsin ajamana. 
Muiden liiketoiminta-alueiden osalta NoHo kertoi, että Ruokaravintoloissa kysyntä painottuu tällä hetkellä 
viikonloppuihin ja Viihderavintoloita rasittaa odotetusti edelleen päällä olevat rajoitustoimet. NoHo toisti 
kuukausikatsauksen yhteydessä aiemman arvion syyskuun kehityksestä (14-16 MEUR:n liikevaihtotaso ja 
positiivinen kassavirta). Loppuvuoden varaustilanteen yhtiö kertoi olevan tällä hetkellä hyvä.

Suomen hallitus julkaisi maanantaina uuden koronastrategian, jonka avulla yhteiskuntaa pyritään Suomessa 
tulevien viikkojen aikana aukaisemaan. Valtakunnallisista rajoituksista ja suosituksista ollaan luopumassa, kun 
Suomessa on saavutettu 80 % rokotekattavuus, minkä arvioidaan tapahtuvan tällä hetkellä lokakuun puoliväliin 
mennessä. Rajoitusten purku olisi NoHon kannalta luonnollisesti positiivista, sillä se tukisi yhtiön 
kysyntänäkymiä tärkeällä pikkujoulukaudella ja helpottaisi velkataakan laskua. Tämänhetkiset ennusteemme 
odottavat yhtiöltä Q4:ltä 64 MEUR:n liikevaihtokuormaa ja noin 3,8 MEUR:n liiketulosta. Tarkastelemme 
ennusteita tarvittaessa uudelleen, kun rajoitustoimien purkamisesta saadaan lisätietoa. Hiljattain 
julkaisemamme laaja raportti NoHosta on luettavissa vapaasti täältä.

Sauli Vilén
Pääanalyytikko
+358 44 025 8908
sauli.vilen@inderes.fi

Matias Arola
Analyytikko
+358 40 935 3632
matias.arola@inderes.fi

NoHo Partners | Kurssi: 8.91
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Yhtiö 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

Aallon Group 12.20 0.0 % 22.5 % Lisää 13.00 6.6 % 21.9 24.2 16.9 16.6 4.0 0.25 2.0 % 46

Admicom 96.00 1.6 % -28.9 % Vähennä 95.00 -1.0 % 52.8 45.0 44.6 37.3 18.2 1.10 1.1 % 473

Aktia Bank 12.68 2.8 % 29.5 % Osta 14.00 10.4 % 12.6 - 10.9 - 1.2 0.60 4.7 % 909

Alexandria Pankkiiriliike 8.71 1.2 % 6.6 % Vähennä 8.00 -8.2 % 10.8 8.1 14.4 9.0 3.6 0.45 5.2 % 87

Alma Media 11.60 -1.7 % 30.0 % Vähennä 12.00 3.4 % 20.5 20.5 18.4 16.9 4.8 0.32 2.8 % 954

Apetit 14.00 0.7 % 30.8 % Vähennä 12.00 -14.3 % 27.1 19.4 16.0 13.0 0.9 0.50 3.6 % 86

Aspo 11.26 1.1 % 34.0 % Lisää 12.50 11.0 % 13.0 15.1 12.2 13.7 2.8 0.45 4.0 % 353

Aspocomp Group 5.18 0.4 % 32.1 % Lisää 5.20 0.4 % 19.1 19.2 10.6 10.2 1.8 0.11 2.1 % 35

Avidly 5.94 -0.7 % 49.2 % Vähennä 7.00 17.8 % 26.3 67.8 15.4 49.3 3.1 0.00 0.0 % 31

Basware 37.00 -0.4 % -11.9 % Vähennä 41.00 10.8 % neg. 103.2 469.6 59.7 7.8 0.00 0.0 % 535

Bilot 7.06 -0.3 % -3.3 % Vähennä 7.80 10.5 % 18.8 19.4 16.0 13.1 1.8 0.08 1.1 % 35

Bittium 6.12 0.3 % 5.7 % Lisää 6.40 4.6 % 105.7 85.3 31.3 27.4 1.9 0.00 0.0 % 218

Boreo 83.40 -2.1 % 183.7 % Osta 98.00 17.5 % 34.0 24.3 25.4 19.4 10.2 0.45 0.5 % 218

CapMan 3.08 1.2 % 32.8 % Lisää 3.30 7.3 % 12.7 10.6 14.9 12.0 3.8 0.15 4.9 % 485

Cargotec 51.50 2.4 % 52.3 % Lisää 55.00 6.8 % 16.4 7.9 13.4 10.6 2.1 1.08 2.1 % 3317

Caverion 7.64 -0.4 % 31.6 % Lisää 8.40 9.9 % 22.2 17.4 15.5 11.5 4.9 0.15 2.0 % 1040

Cibus Nordic Real Estate 
(SEK)

231.00 1.2 % 37.8 % Vähennä 200.00 -13.4 % 20.0 26.5 13.7 24.1 1.8 0.99 4.4 % 953

Consti Plc 12.70 0.4 % 26.4 % Lisää 14.00 10.2 % 12.9 18.0 11.0 8.3 3.1 0.45 3.5 % 97

Detection Technology 34.50 -2.5 % 44.4 % Lisää 34.00 -1.4 % 47.2 36.7 28.9 22.1 7.7 0.39 1.1 % 503

Digia 7.32 1.4 % -2.7 % Lisää 8.40 14.8 % 15.5 16.1 13.9 13.5 3.2 0.17 2.3 % 196

EAB Group 3.23 0.0 % 2.9 % Vähennä 3.20 -0.9 % 20.5 15.5 11.9 9.2 2.2 0.11 3.4 % 44

Eezy Oyj 6.82 1.5 % 15.6 % Lisää 7.20 5.6 % 24.4 17.9 13.7 12.0 1.6 0.15 2.2 % 169

Efecte 16.70 1.2 % 54.6 % Vähennä 16.50 -1.2 % 293.2 280.1 78.8 73.2 32.1 0.00 0.0 % 104

Elisa 54.50 -0.0 % 21.5 % Vähennä 54.00 -0.9 % 25.1 22.9 24.5 21.7 7.2 2.05 3.8 % 8729

Endomines (SEK) 3.10 2.0 % 1.6 % Vähennä 3.00 -3.2 % neg. neg. neg. 308.5 1.8 0.00 0.0 % 672

Enedo 0.42 0.0 % -53.3 % Myy 0.30 -28.6 % neg. neg. 29.8 21.3 3.5 0.00 0.0 % 28
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Yhtiö 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

Enersense International 10.20 2.4 % 22.9 % Osta 12.00 17.6 % 21.2 14.3 15.0 8.5 2.8 0.15 1.5 % 136

eQ 28.35 -3.2 % 69.3 % Vähennä 25.00 -11.8 % 30.2 23.2 32.2 24.7 14.5 0.96 3.4 % 1121

Etteplan 16.55 -2.1 % 27.8 % Vähennä 17.50 5.7 % 19.4 16.6 17.4 13.9 4.2 0.42 2.5 % 413

Evli Pankki 25.10 -0.8 % 105.7 % Lisää 24.50 -2.4 % 18.6 - 17.0 - 5.7 1.28 5.1 % 607

Exel Composites 9.96 1.1 % 35.0 % Lisää 11.50 15.5 % 16.6 14.5 14.0 11.7 3.5 0.22 2.2 % 118

F-Secure 4.82 1.2 % 25.6 % Vähennä 4.60 -4.5 % 41.9 38.2 37.1 28.9 8.5 0.04 0.8 % 762

Fellow Finance 2.99 0.3 % 3.1 % Vähennä 3.50 17.1 % neg. 71.4 37.3 21.4 1.6 0.00 0.0 % 21

Finnair 0.69 0.1 % -8.8 % Myy 0.60 -13.2 % neg. neg. neg. 22.9 2.4 0.00 0.0 % 972

Fiskars 22.30 -2.6 % 48.9 % Lisää 22.00 -1.3 % 20.4 17.7 17.4 13.6 2.4 0.80 3.6 % 1816

Fodelia 8.08 -0.7 % -4.0 % Vähennä 8.50 5.2 % 45.9 47.2 24.7 23.6 6.4 0.08 1.0 % 58

Fondia 7.52 0.5 % -6.0 % Lisää 8.20 9.0 % 25.9 19.5 16.7 11.5 5.1 0.30 4.0 % 29

Fortum 26.41 0.0 % 34.1 % Lisää 26.50 0.3 % 13.7 7.6 16.4 13.5 1.5 1.13 4.3 % 23461

Glaston 1.31 -4.0 % 47.2 % Osta 1.45 10.7 % 24.9 17.8 12.6 10.0 1.6 0.03 2.3 % 110

Gofore 21.10 5.0 % 23.0 % Vähennä 18.00 -14.7 % 28.4 25.7 25.6 20.9 5.3 0.30 1.4 % 317

Harvia 54.30 0.9 % 121.6 % Osta 64.00 17.9 % 28.7 22.0 23.7 17.7 10.9 1.20 2.2 % 1012

Heeros 6.38 3.6 % -14.9 % Lisää 7.20 12.9 % 47.1 41.7 20.6 19.4 11.4 0.00 0.0 % 28

Huhtamäki 44.26 -0.9 % 4.7 % Lisää 45.00 1.7 % 20.8 17.3 19.1 15.1 3.3 0.95 2.1 % 4618

Ilkka-Yhtymä 4.86 1.0 % 15.7 % Lisää 5.50 13.2 % 24.7 255.0 26.8 48.3 0.8 0.20 4.1 % 123

Incap 48.50 0.3 % 162.9 % Lisää 46.00 -5.2 % 17.8 14.3 15.2 11.5 4.8 0.60 1.2 % 283

Innofactor 1.61 -0.6 % 26.3 % Lisää 2.00 24.2 % 16.6 8.2 11.3 9.1 2.2 0.06 3.7 % 60

Investors House 5.70 0.0 % 0.0 % Lisää 6.30 10.5 % 21.0 26.0 14.0 16.1 0.9 0.29 5.1 % 35

Kamux 13.96 -0.7 % 2.6 % Osta 17.00 21.8 % 23.3 20.4 20.4 16.2 5.3 0.24 1.7 % 557

Kemira 14.26 -0.5 % 10.2 % Lisää 15.00 5.2 % 14.8 14.4 14.4 12.2 1.8 0.58 4.1 % 2180

Kesko 33.33 -1.5 % 58.4 % Vähennä 35.00 5.0 % 24.3 20.6 25.1 20.8 5.4 0.90 2.7 % 13230

Kesla 5.70 0.4 % 33.5 % Vähennä 6.20 8.8 % 11.4 11.5 9.2 11.2 1.3 0.20 3.5 % 19

Kone 67.20 -1.7 % 1.1 % Myy 61.00 -9.2 % 33.0 24.5 30.7 22.2 11.4 1.80 2.7 % 34835
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Yhtiö 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

Konecranes 41.15 1.9 % 43.0 % Lisää 44.00 6.9 % 18.7 13.5 15.2 11.2 2.4 0.89 2.2 % 3247

LeadDesk 24.80 0.0 % -29.1 % Lisää 28.00 12.9 % 85.0 384.6 62.8 176.4 7.2 0.00 0.0 % 132

Lehto Group 1.41 -1.4 % 4.4 % Vähennä 1.60 13.5 % 80.6 26.1 12.0 10.2 1.0 0.00 0.0 % 122

Loudspring 0.24 3.0 % -46.6 % Vähennä 0.19 -22.1 % neg. neg. neg. neg. 1.1 0.00 0.0 % 10

Marimekko 73.00 -0.1 % 60.3 % Lisää 80.00 9.6 % 26.8 20.4 28.3 21.4 8.9 1.80 2.5 % 592

Martela 2.74 0.0 % -11.3 % Vähennä 2.80 2.2 % neg. neg. 10.9 8.6 1.2 0.00 0.0 % 12

Metso Outotec 8.85 -0.7 % 8.3 % Lisää 11.30 27.7 % 19.6 15.9 14.2 11.0 3.3 0.25 2.8 % 7324

Metsä Board 8.78 -0.9 % 1.9 % Vähennä 10.00 13.9 % 11.0 9.2 14.8 12.1 2.0 0.32 3.6 % 3121

Musti Group 33.82 0.5 % 37.8 % Vähennä 31.00 -8.3 % 49.1 42.1 41.1 30.9 7.0 0.49 1.4 % 1134

Neste 53.46 -1.7 % -9.6 % Vähennä 50.00 -6.5 % 40.2 25.1 26.3 22.0 6.1 0.85 1.6 % 41048

Netum 4.33 1.6 % -2.7 % Vähennä 4.60 6.2 % 18.2 16.9 16.7 14.5 3.6 0.07 1.6 % 49

Next Games 1.72 -1.9 % -18.1 % Vähennä 1.60 -7.0 % neg. neg. neg. neg. 2.5 0.00 0.0 % 51

Nightingale Health 4.50 -2.8 % -12.6 % Osta 7.00 55.6 % neg. neg. neg. neg. 2.3 0.00 0.0 % 272

Nixu 7.68 -0.3 % -20.2 % Lisää 10.00 30.2 % 336.7 323.2 30.9 24.9 4.2 0.00 0.0 % 56

NoHo Partners 8.91 1.0 % 10.5 % Lisää 10.00 12.2 % neg. neg. 15.4 18.3 2.5 0.00 0.0 % 171

Nokia Corporation 5.07 0.4 % 60.9 % Lisää 5.80 14.4 % 16.4 14.4 15.4 11.6 2.1 0.07 1.4 % 28540

Nokian Renkaat 31.90 1.8 % 10.7 % Lisää 35.00 9.7 % 17.4 14.9 15.3 11.9 2.6 1.45 4.5 % 4409

Nurminen Logistics 1.15 0.0 % 156.7 % Vähennä 1.10 -3.9 % 14.6 11.1 16.2 12.3 11.2 0.00 0.0 % 88

Oma Säästöpankki 15.85 0.6 % 49.5 % Osta 18.50 16.7 % 11.1 - 10.9 - 1.1 0.35 2.2 % 469

Oriola 1.89 -0.6 % -0.5 % Vähennä 1.90 0.4 % 26.8 24.4 20.9 15.5 2.0 0.07 3.7 % 343

Orion 34.41 -0.7 % -8.3 % Lisää 38.00 10.4 % 24.2 18.2 22.5 17.0 6.7 1.50 4.4 % 4833

Orthex 11.66 -0.1 % 57.2 % Lisää 13.00 11.5 % 20.7 19.4 17.3 14.0 6.1 0.27 2.3 % 207

Outokumpu 5.65 -0.4 % 75.5 % Vähennä 5.50 -2.7 % 6.4 5.5 11.0 8.0 0.9 0.05 0.9 % 2556

Ovaro Kiinteistösijoitus 3.68 0.0 % -11.5 % Vähennä 3.60 -2.2 % neg. neg. neg. neg. 0.7 0.00 0.0 % 33

Panostaja 0.75 0.0 % -1.3 % Vähennä 0.72 -3.5 % neg. 250.7 neg. 34.5 1.0 0.03 4.0 % 38

Pihlajalinna 12.40 0.0 % 32.2 % Lisää 13.00 4.8 % 15.0 15.8 15.7 15.3 2.3 0.24 1.9 % 280
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Yhtiö 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

Piippo 3.98 2.1 % 25.9 % Myy 3.00 -24.6 % 37.9 24.2 16.1 16.8 0.7 0.05 1.3 % 5

Ponsse 44.35 0.3 % 51.9 % Vähennä 45.50 2.6 % 18.2 13.4 15.6 11.5 4.1 1.05 2.4 % 1242

PunaMusta Media 6.35 -0.8 % 14.4 % Vähennä 5.80 -8.7 % 22.1 neg. 20.9 18.7 1.7 0.15 2.4 % 79

Qt Group 159.80 0.5 % 177.4 % Lisää 160.00 0.1 % 172.6 139.6 91.7 72.8 62.9 0.00 0.0 % 4007

Raisio Vaihto-osake 3.69 -0.4 % 15.5 % Vähennä 3.60 -2.3 % 33.3 22.7 29.2 21.9 2.2 0.13 3.5 % 583

Rapala VMC 9.94 1.0 % 128.0 % Lisää 12.00 20.7 % 16.5 11.7 16.4 12.0 2.8 0.20 2.0 % 383

Raute 23.00 2.2 % 1.3 % Vähennä 24.00 4.3 % 742.8 1020.9 14.6 10.9 2.6 0.80 3.5 % 97

Reka Industrial 3.77 -1.3 % 7.1 % Myy 3.50 -7.2 % 13.2 7.1 10.9 8.5 1.9 0.05 1.3 % 22

Relais Group 26.00 -3.7 % 76.9 % Vähennä 24.00 -7.7 % 22.7 31.8 19.4 24.5 5.2 0.40 1.5 % 464

Remedy Entertainment 42.00 0.5 % 7.7 % Lisää 50.00 19.0 % 44.2 31.0 47.1 32.8 6.3 0.20 0.5 % 548

Revenio Group 62.50 -0.2 % 24.3 % Vähennä 65.00 4.0 % 83.9 72.7 61.1 49.1 21.1 0.40 0.6 % 1667

Rovio 6.66 -2.6 % 5.5 % Osta 8.00 20.1 % 19.1 11.1 17.3 9.7 2.7 0.12 1.8 % 489

Rush Factory Plc 2.79 -0.4 % 23.5 % Lisää 3.20 14.7 % 13.9 13.6 6.6 4.5 7.5 0.00 0.0 % 6

Sampo 43.72 0.0 % 26.5 % Osta 45.00 2.9 % 12.8 10.2 13.4 11.2 1.9 3.60 8.2 % 24279

Sanoma 15.14 -0.7 % 10.2 % Vähennä 15.50 2.4 % 22.5 21.0 19.3 17.3 3.5 0.54 3.6 % 2468

Scanfil 8.26 0.0 % 26.7 % Lisää 8.75 5.9 % 15.6 12.5 14.5 11.0 2.6 0.19 2.3 % 532

Sievi Capital 2.26 1.3 % 109.3 % Lisää 2.80 23.9 % 8.3 6.0 10.9 7.5 1.4 0.05 2.2 % 131

Siili Solutions 14.22 0.1 % 7.3 % Lisää 17.00 19.5 % 15.2 17.0 13.6 13.6 4.4 0.34 2.4 % 99

Sitowise Group 8.25 0.1 % 0.5 % Lisää 9.30 12.7 % 24.0 18.5 18.3 15.1 2.5 0.12 1.5 % 290

Solteq 6.06 0.3 % 116.4 % Lisää 7.50 23.8 % 18.8 14.3 15.0 11.4 3.9 0.10 1.7 % 117

Solwers 7.20 -1.5 % -13.8 % Vähennä 8.20 13.9 % 21.8 13.7 20.4 10.9 1.9 0.08 1.1 % 61

Soprano 0.40 4.4 % 2.6 % Myy 0.30 -25.0 % neg. neg. 25.6 25.8 3.0 0.00 0.0 % 7

Sotkamo Silver (SEK) 2.40 1.1 % -23.6 % Lisää 3.50 46.1 % 22.2 14.2 8.2 7.2 1.7 0.00 0.0 % 479

SRV Group 0.61 0.3 % 2.5 % Vähennä 0.70 14.9 % 30.4 17.5 9.8 11.4 0.8 0.00 0.0 % 159

SSH Communications 
Security

2.51 -1.6 % 48.1 % Myy 1.80 -28.3 % neg. neg. 583.2 45.0 21.6 0.00 0.0 % 97

Stora Enso 16.90 -2.3 % 8.0 % Vähennä 15.50 -8.3 % 13.3 17.7 17.0 13.9 1.4 0.45 2.7 % 13327



ETUSIVU MARKKINAT SIJOITUSIDEAT INDERES.FI MAKRO YHTIÖT TUNNUSLUVUT

Yhtiö 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

Suominen 4.80 -0.3 % -5.5 % Lisää 5.60 16.7 % 12.8 9.6 13.8 9.5 1.7 0.20 4.2 % 275

Taaleri 10.45 -0.5 % 28.7 % Lisää 11.50 10.0 % 18.3 1.8 21.7 13.3 1.3 1.40 13.4 % 301

Talenom 15.70 0.0 % 4.3 % Vähennä 16.00 1.9 % 61.5 48.4 46.2 37.2 18.7 0.16 1.0 % 698

Tallink Grupp 0.63 1.5 % -15.3 % Vähennä 0.74 18.4 % neg. neg. 17.9 25.3 0.7 0.00 0.0 % 418

Tecnotree 1.40 2.5 % 98.6 % Lisää 1.54 10.2 % 24.2 16.3 18.4 12.9 7.3 0.00 0.0 % 437

Teleste 5.60 -0.4 % 24.7 % Vähennä 6.10 8.9 % 20.9 10.6 13.6 10.8 1.6 0.15 2.7 % 101

Telia Company (SEK) 37.34 0.1 % 9.9 % Lisää 40.00 7.1 % 20.5 13.0 16.6 17.9 2.3 2.00 5.4 % 152686

Terveystalo 12.44 0.2 % 23.9 % Osta 13.00 4.5 % 19.5 18.2 19.3 17.3 2.5 0.30 2.4 % 1592

TietoEVRY 28.56 -0.6 % 6.3 % Osta 34.00 19.0 % 11.9 11.3 10.8 11.7 2.0 1.35 4.7 % 3387

Tikkurila 34.00 -0.1 % 36.3 % Pidä 34.00 0.0 % 29.7 23.5 30.8 21.9 6.5 0.00 0.0 % 1499

Titanium 15.50 -1.6 % 19.7 % Lisää 16.50 6.5 % 14.6 12.5 12.4 10.2 6.8 0.95 6.1 % 159

Toivo Group 3.00 -1.3 % 17.8 % Myy 2.30 -23.3 % 12.8 12.1 10.1 11.6 2.9 0.00 0.0 % 159

Tokmanni Group 24.06 -2.0 % 48.2 % Lisää 27.00 12.2 % 17.5 15.4 15.9 14.3 5.7 0.99 4.1 % 1416

United Bankers 13.90 1.1 % 29.9 % Vähennä 12.50 -10.1 % 16.5 10.9 15.6 10.1 3.5 0.65 4.7 % 145

UPM-Kymmene 34.53 -0.6 % 13.3 % Lisää 35.00 1.4 % 18.3 15.6 19.1 16.2 1.9 1.30 3.8 % 18422

Vaisala 42.30 0.7 % 4.8 % Vähennä 38.00 -10.2 % 29.2 30.7 28.9 27.4 6.8 0.63 1.5 % 1541

Valmet 34.45 0.6 % 47.5 % Lisää 38.50 11.8 % 17.3 12.5 16.1 11.4 3.9 1.05 3.0 % 5149

Verkkokauppa.com 8.70 1.9 % 22.2 % Lisää 9.30 6.9 % 22.5 16.2 20.6 14.7 10.4 0.25 2.9 % 392

Viafin Service 15.70 0.0 % -1.3 % Lisää 16.50 5.1 % 18.7 11.7 17.2 10.4 2.7 0.40 2.5 % 56

Vincit 9.32 -0.2 % 29.8 % Lisää 11.50 23.4 % 19.7 16.8 13.2 11.6 4.6 0.20 2.1 % 112

Wulff Group 4.84 0.2 % 49.4 % Lisää 5.50 13.6 % 15.0 5.4 10.3 7.6 1.8 0.13 2.7 % 32

Wärtsilä 11.70 0.3 % 43.6 % Vähennä 12.00 2.6 % 27.2 21.2 21.4 16.0 3.0 0.30 2.6 % 6923

YIT Corporation 4.90 -0.3 % -0.6 % Lisää 5.70 16.2 % 12.9 13.6 9.3 9.5 1.0 0.20 4.1 % 1025
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