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F-Secure laaja raportti: Vakaata kasvua ja arvonluontia 
erikoistilanteella

• USA:n vähittäismyynnissä vahvoja lukuja, joita 
inflaatio varjostaa

• Musti: Emme päästä koiria irti nykyisellä 
arvostuksella

• Ovaro: Isoja liikkeitä

• Sponsor Capital myi loput omistamistaan 
Orthexin osakkeista 10,0 euron kappalehintaan 

Yhtiöt aamukatsauksessa: F-Secure, Musti Group, Ovaro Kiinteistösijoitus, Orthex

AAMUKATSAUKSESSA TÄNÄÄN

17.11.2021



ETUSIVU MARKKINAT SIJOITUSIDEAT INDERES.FI MAKRO YHTIÖT TUNNUSLUVUT

Markkinakatsaus

0.22 %
12863.6

OMXH

0.47 %
2385.6

OMXS

0.61 %
16247.9

DAX

0.17 %
489.3

EUROSTOXX 600

0.39 %
4700.9

S&P 500

-0.39 %
29690.9

Nikkei 225

0.31 %
3532.7

Shanghai

-0.23 %
1.130

EUR/USD

Indeksit

Kehittyneillä markkinoilla Euroopassa nähtiin maanantaina lievä nousupäivä (Eurostoxx 600 +0,2 %), ja 
USA:ssakin vire oli positiivista (Nasdaq +0,8 %, Dow Jones 0,2 % %, S&P 500 +0,4 %). Euroopassa kolkuteltiin 
jälleen uusia ennätystasoja, ja USA:n yllättävät hyvät lokakuun vähittäismyyntiluvut antoivat tukea osakkeille 
Wall Streetilla.

Aasian markkinoilla aamu aloitettiin vaihtelevissa tunnelmissa. Japanin Nikkei oli aamukahdeksalta 0,4 % 
miinuksella ja Kiinan Shanghai Composite 0,3 % plussalla. Japanin viennin kasvu hidastui lokakuussa 9,4 %:iin 
kaksinumeroisten kasvukuukausien jälkeen. Etenkin autoteollisuuden vienti oli vastatuulessa tuotanto-
ongelmien vuoksi.

Valuuttamarkkinoilla euron kurssi dollaria vastaan oli aamulla 1,130 dollarissa.

Raaka-ainemarkkinalla öljyn hinta oli aamulla laskussa ja WTI-futuurit liikkuivat 80,1 dollarissa/bbl (-0,7 %).
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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

Vakaata kasvua ja arvonluontia erikoistilanteella
17.11.2021  |  F-Secure  |  Vähennä

Leveämmästä tarjonnasta uutta puhtia kasvuun
16.11.2021  |  Heeros  |  Lisää

Pääoman kierrätystä ja parantuvaa tuloskuntoa
16.11.2021  |  Investors House  |  Lisää

Voittojen kotiuttaminen ei ole syntiä
15.11.2021  |  Fortum  |  Vähennä

Luottavaisin mielin kohti loppuvuoden tulosloikkaa
15.11.2021  |  Remedy  |  Osta

Ei kahta ilman kolmatta
15.11.2021  |  Kamux  |  Lisää

Kasvuloikan kynnyksellä
14.11.2021  |  Norrhydro  |  

Seuraavana pysäkkinä Tanska
12.11.2021  |  Cibus Nordic Real Estate  |  Vähennä

Astetta rauhallisempi näkemys on nyt paikallaan
12.11.2021  |  Orthex  |  Lisää

Odottavan aika käy pitkäksi
12.11.2021  |  Endomines  |  Vähennä
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InderesTV

Heeros: Yrityskaupasta tukea kasvulle

Norrhydro: Pohjoismaista kansainvälisille 
markkinoille

Citycon pääomamarkkinapäivä 2021 ti 16.11. kello 
13:00

Makrotapahtumat, 17.11.2021

12:00 Euroalue: HICP-hintaindeksi, MM (%) , loka , 
ennuste (Reuters) 0,5 /edellinen 0,5  
12:00 Euroalue: HICP-hintaindeksi, YY (%) , loka , 
ennuste (Reuters) 4,1 /edellinen 4,1  
12:00 Euroalue: HICP-pohjahinnat, MM (%) , loka , 
ennuste (Reuters) - /edellinen 0,3  
12:00 Euroalue: HICP-pohjahinnat, YY (%) , loka , 
ennuste (Reuters) - /edellinen 2,1  
15:30 USA: Rakennusluvat (%) , loka , ennuste 
(Reuters) 1 630 000 /edellinen 1 586 000  
15:30 USA: Asuntoaloitukset , loka , ennuste 
(Reuters) 1 580 000 /edellinen 1 555 000

Seuraa meitä somessa

Facebook
> 20t seuraajaa

YouTube

Twitter

Inderes
Sijoitusfoorumi

https://www.inderes.fi/node/295889
https://www.inderes.fi/node/295812
https://www.inderes.fi/node/295414
https://fi-fi.facebook.com/inderes/
https://www.youtube.com/channel/UCA8t6FufzhadZJZBXiYW8jQ
https://twitter.com/Inderes
https://keskustelut.inderes.fi/
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USA:n vähittäismyynnissä vahvoja lukuja, joita inflaatio 
varjostaa

Yhdysvaltain vähittäismyyntiluvut ovat palanneet jo kevään koviin kasvulukemiin. Eilen julkaistujen lokakuun 
myyntilukujen mukaan myynti kasvoi 1,7 % syyskuusta ylittäen odotukset ja syyskuun (+0,7 %) lukemat.

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



ETUSIVU MARKKINAT SIJOITUSIDEAT INDERES.FI MAKRO YHTIÖT TUNNUSLUVUT

Yksiselitteisesti USA:n talous ei kuitenkaan ole matkalla kohti uutta kasvupyrähdystä, sillä lukujen tulkinta on 
tällä hetkellä poikkeuksellisen vaikeaa. Vähittäismyyntiluvuissa mitataan myynnin arvoa, eli hinta kerrotaan 
myydyllä määrällä, jolloin niitä ei ole inflaatiokorjattu. Vaikka myynnin kasvu oli laaja-alaista, niin on vaikea 
sanoa, mikä osuus siitä oli puhtaasti nousevien hintojen vaikutusta. Toiseksi osin myynnin kovaa kasvua selittää 
jouluostosten aloittamisen aikaistaminen, jotta tavaroiden toimitusviivästyksiltä vältyttäisiin. Tällöin kasvu olisi 
marras-joulukuun myynnistä pois.

Myynnin osalta on siis pohdittavana, selittyykö kasvu pitkälti nousseilla hinnoilla vai myös reaalisesti 
piristyneellä kuluttajakysynnällä. Ensimmäisen selityksen puolesta puhuvat ainakin kuluttajaluottamusluvut, 
jotka ovat olleet alavireisiä ja joiden mukaan yhä useamman kotitalouden mielestä ajankohta esim. 
kestohyödykkeiden ostoille on huono. Myös talouskasvuodotukset ovat kesän jälkeen tasaisesti laskeneet.

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

Koko vuoden osalta kevään elvytyssekit ja nopeasti piristynyt kysyntä ovat tehneet tehtävänsä, sillä 
vähittäismyynti on jo reilusti ylittänyt pandemiaa edeltäneen tason ja ero esim. euroalueen kehitykseen on 
huomattava. Pandemian aikana kasaantuneita säästöjä on purettu ja säästämisaste on palautunut 
”normaaleihin” lukuihin. Kasvavan kysynnän varjopuolena olleesta inflaatiosta on kuitenkin tullut yhä suurempi 
kiusa amerikkalaiskuluttajalle.

Marianne Palmu
Ekonomisti, Aamukatsauksen 
tuottaja
+358 50 339 1521
marianne.palmu@inderes.fi
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F-Secure laaja raportti: Vakaata kasvua ja arvonluontia 
erikoistilanteella
F-Securen osakkeessa on tällä hetkellä mielenkiintoinen erikoistilanne, kun yhtiöllä on käynnissä strateginen 
arviointiprosessi kuluttaja- yritysliiketoimintojen eriyttämiseksi omiksi yhtiöiksi. Näemme kuluttaja- ja 
yritystietoturvan arvokkaampina erikseen kuin yhdessä, mutta mielestämme tämä heijastuu jo täysimääräisesti 
osakkeen arvostukseen. Toistamme F-Securen vähennä-suosituksen, mutta nostamme tavoitehintaa 5,3 
euroon (aik. 4,8 EUR). Yhtiöstä tänään julkaistu laaja analyysiraportti on luettavissa maksutta täältä.

Kuluttaja- ja yritystietoturvan eriyttäminen selkeyttäisi fokusta ja liiketoimintojen arvonmuodostusta

F-Secure on viimeisen 6 vuoden aikana strategiassaan onnistuneesti muuntautunut monipuoliseksi 
kyberturvallisuustuotteiden ja -palveluiden tarjoajaksi, jonka kasvupanostukset kohdistuvat yritystietoturvaan. 
Samalla aivan viime vuosina myös kuluttajatietoturvan kasvunäkymät ovat parantuneet ja näiden 
mahdollisuuksien hyödyntämiseksi F-Securella on käynnissä strategisten vaihtoehtojen arviointiprosessi, jossa 
yksi mahdollisuus on kuluttajatietoturvan listaaminen omaksi pörssiyhtiöksi. Tämä järjestely toisi 
näkemyksemme mukaan huomattavaa terävyyttä F-Securen strategiaan ja selkeyttäisi myös osakkeen 
arvonmuodostusta. Vakaasti kasvava ja erittäin hyvää kassavirtaa tuottava kuluttajatietoturva (lv. 2021e: 106 
MEUR) profiloituisi näkemyksemme mukaan itsenäisenä pörssiyhtiönä vakaaksi osingonmaksajaksi. Vastaavasti 
nopeammin kasvavilla yritystietoturvan markkinoilla kasvu on vielä keskeisin arvoajuri ja jaossa olevista 
markkinaosuuksista taistellaan osaltaan kannattavuuden kustannuksella. Siten itsenäistä yritystietoturvan 
liiketoimintaa (lv. 2021e: 131 MEUR) hinnoiteltaisiin näkemyksemme mukaan liikevaihtokertoimen sekä kasvun ja 
kannattavuuden yhdistelmän kautta.

Atte Riikola
Analyytikko
+358 44 593 4500
atte.riikola@inderes.fi

F-Secure | Kurssi: 5.46
Vähennä | Tavoitehinta: 5.30

https://www.inderes.fi/fi/vakaata-kasvua-ja-arvonluontia-erikoistilanteella
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Yritystietoturvassa tavoitteena kasvun kiihdytys

Yritystietoturvassa F-Secure tavoittelee keskipitkällä aikavälillä tuoteliiketoiminnassa kaksinumeroista kasvua ja 
konsultoinnissa korkeaa yksinumeroista kasvua. Kesällä lanseeratun pilvipohjaisen ja modulaarisen Elements-
alustan kautta F-Secure pystyy toimittamaan joustavasti erillisratkaisuja tai kokonaistarjoaman päätelaitteiden 
tietoturvaan (EPP), ja viime vuosina vahvistunut tuotetarjooma on kasvattanut ristiinmyyntipotentiaalia. 
Esimerkiksi havainnointi- ja reagointituote EDR:n avulla perinteisen EPP-asiakkuuden arvo on mahdollista yli 
kaksinkertaistaa. Viime vuosien merkittävät investoinnit hallinnoituihin havainnointi- ja reagointiratkaisuihin 
(MDR) ovat myös alkaneet kantaa hedelmää paranevan kasvun muodossa.

Kuluttajatietoturvassa hyvät kasvumahdollisuudet partnerikanavan kautta

Kuluttajatietoturvassa F-Securen tavoitteena on keskisuuri yksinumeroinen kasvuprosentti (~5 %) keskipitkällä 
aikavälillä. Kuluttajat näyttävät olevan yhä useammin valmiita maksamaan kyberturvasta, tilausten uusimisasteet 
(>97 %) ovat erinomaisella tasolla, jonka lisäksi F-Securen laajentunut tuotetarjooma on nostanut 
keskimääräistä laskutusta (ARPU). Tulevan kasvun kannalta operaattorikanava (73 % lv:sta) on erityisen tärkeä 
ja yhä useammin muutkin kuin teleoperaattorit (esim. vakuutusyhtiöt) toimivat F-Securen kumppaneina.

Liiketoimintojen eriyttäminen luo arvoa

Näemme kuluttaja- ja yritystietoturvan arvokkaampina erillisinä yhtiöinä ja pidämme järjestelyä todennäköisenä. 
Siten osien summa -laskelma toimii tällä hetkellä parhaiten F-Securen arvostuksen tarkasteluun. Päivitetyssä 
osien summassamme (5,3 EUR/osake) nojaamme aiempaa vahvemmin ensi vuoden ennusteisiin, jonka valossa 
F-Securen osake näyttää neutraalisti hinnoitellulta. Arvostuksen venyttäminen vaatisi mielestämme entistä 
vahvempaa kasvua yritystietoturvassa tai polkua merkittävään kannattavuusparannukseen, mitä ei F-Securen 
keskipitkän aikavälin tavoitteiden perusteella (oik. EBITDA 20 % vs. 2021e: 15 %) ole tapahtumassa.

Atte Riikola
Analyytikko
+358 44 593 4500
atte.riikola@inderes.fi

F-Secure | Kurssi: 5.46
Vähennä | Tavoitehinta: 5.30
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Musti: Emme päästä koiria irti nykyisellä arvostuksella

Mustin liikevaihto ja markkinaosuus kasvoivat Q4:llä edelleen vahvasti, mutta tuloskasvu oli viime kvartaalin 
tapaan verkkaisempaa. Emme tehneet ennusteisiimme juurikaan muutoksia. Ennustamamme vahva tuloskasvu 
hupenee arviomme mukaan pitkälti korkeiden kertoimien sulatteluun, eikä osakkeen matala lähivuosien tuotto-
odotus ylitä tuottovaatimustamme. Toistamme tavoitehintamme 31,0 euroa ja vähennä-suosituksen.

Yllätyksetön raportti

Mustin Q4:n liikevaihto kasvoi 19 % 91,5 MEUR:oon ollen lähellä ennustettamme 92,2 MEUR. Oikaistu EBITA 
(liikevoitto ennen aineettomia poistoja) kasvoi 11 %:lla 11,2 MEUR:oon (ennusteemme 11,0 MEUR). Tuloskasvun 
hidastumista selitti edelleen Eskilstunan keskusvaraston väliaikaisesti laskenut tehokkuus varastojen 
konsolidoinnin myötä sekä vertailukauden normaalia kevyempi myymälöiden kustannusrakenne johtuen 
pandemiasta. Vahvistuvasta markkina-asemasta ja hyvästä asiakaspidosta kertovat kanta-asiakkaiden määrän 
kasvu 13 %:lla 1,3 miljoonaan (vrt. lemmikkipopulaatio 5,4 milj.) ja keskikulutuksen nousu 5 %:lla 
vuodentakaisesta.

Pentubuumi vaikuttaa heikkenevän, mutta markkinaosuutta voitetaan edelleen myös muista lähteistä

Mustin markkinaosuus on uusien pentujen parissa korkea (yli 50 %) ja lokakuussa nähty selvä heikkeneminen 
pentujen rekisteröintidatassa tarkoittaa jatkuessaan myös Mustin kasvuvauhdin hidastumista pandemian 
aikaiselta 20 %/v tasoilta. Odotamme buumin heikkenevän tilikauden 2022 aikana aikana, mikä hidastaa Mustin 
asiakasmäärien kasvua. Kasvua tukee kuitenkin ennusteessamme edelleen verkoston laajentaminen 27 ja 22 
uudella myymälällä tilikausina 2022-23. Myös viime vuosina avatuissa uusissa myymälöissä on jäljellä 
ylösajopotentiaalia ja vielä pienessä roolissa olevia palveluita aletaan myös tarjota yhä useammasta liikkeestä.

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

Musti Group | Kurssi: 33.92
Vähennä | Tavoitehinta: 31.00

https://jordbruksverket.se/e-tjanster-databaser-och-appar/e-tjanster-och-databaser-djur/hundregistret/statistik-ur-hundregistret
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Isossa kuvassa ennusteet ennallaan

Kokonaisuutena Mustin 2022 liikevaihdon ennustamme kasvavan 15 %:lla 393 MEUR:oon ja oikaistun EBITA-
marginaalin nousevan 11,7 %iin (2021: 10,8 %). Vuonna 2023 myynti kasvaa ennusteessamme 11 %:lla 435 
MEUR:oon ja EBITA 12,4 %:iin. Pidemmän ajan ennusteessamme 2025 liikevaihto kasvaa 503 MEUR:oon ja 
samalla EBITA-% nousee 13,5 %:iin, kun ylösajovaiheessa olevien myymälöiden osuus laskee selvästi 
nykyisestä. Vuonna 2025 omien myymälöiden määrä on ennusteessamme 351 kpl (2021: 280 kpl).

Jäämme odottamaan paremman tuotto-odotuksen tarjoavaa ostopaikkaa

Yhtiön tulospohjainen arvostus on lähivuosina edelleen erittäin korkea (2022e P/E 41x ja EV/EBITDA 18x sekä 
2023e 34x ja 15x). Puhtaasti lähivuosien kertoimien tarkastelu ei mielestämme anna kuitenkaan oikeaa kuvaa 
yhtiön arvosta johtuen vahvasta konseptista sekä näkymistä. Myös merkittävä osa Mustin myymälöistä on 
edelleen ylösajovaiheessa. Katsomme arvonmäärityksessä vuoteen 2025 asti näkyvyyden ollessa hyvä 
lähivuosien etenemistä kohtaan. Mustin edetessä ennusteidemme mukaisesti, arvioimme että sitä hinnoitellaan 
vuonna 2025 eteenpäin katsovalla P/E-kertoimella 25-30x, mikä tarkoittaisi ennusteillamme noin 36 euron 
hintaa. Nykyinen korkea arvostus pitää tuotto-odotuksen välillä 2022-2025e ennustamastamme vahvasta 
tuloskasvusta (17 %/v) huolimatta rajallisena kertoimien asteittain normalisoituessa. Ennustamamme 2 %:n 
vuosittainen osinkotuotto tukee osaltaan tuotto-odotusta, mutta matala kokonaistuotto (4 %/v) ei ylitä 
tuottovaatimustamme.

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

Musti Group | Kurssi: 33.92
Vähennä | Tavoitehinta: 31.00
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Ovaro: Isoja liikkeitä

Ovaro julkistaa Q3-tuloksen torstaina. Q3-raportissa tulos jää sivurooliin ja huomio keskittyy perjantaina 
tiedotetun portfoliokaupan ja rahoitusjärjestelyn vaikutuksiin sekä yhtiön strategiseen suuntaan. Pidämme 
varovaista näkemystä edelleen perusteltuna ja toistamme osakkeen vähennä-suosituksen 3,6 euron 
tavoitehinnalla.

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

Ovaro Kiinteistösijoitus | Kurssi: 3.52
Vähennä | Tavoitehinta: 3.60
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Q3-tulos torstaina: Viime viikon uutisvirran jälkeen tulos sivuroolissa

Ovaro julkaisee Q3-tuloksen torstaina noin kello 8.30. Ovaro teki perjantaina merkittävän liikkeen, kun yhtiö 
kertoi toteuttaneensa huomattavan asuntoportfolion myynnin ja maksavansa pois kokonaisuudessaan 
emoyhtiön kalliin lainan. Kommentoimme uutista kattavammin täällä. Yhtiö antoi samalla myös negatiivisen 
tulosvaroituksen ja arvioi kuluvan vuoden operatiivisen tuloksen jäävän vertailukaudesta (2020: 216 TEUR) 
järjestelystä syntyvien kertakulujen johdosta. Q3-raportissa tuloskehitys onkin sivuroolissa ja huomiomme 
kiinnittyy perjantaina tiedotetun järjestelyn tarkempiin vaikutuksiin. Tarkemmat tiedot portfoliokaupan 
jälkeiseen asuntokantaan liittyen ovat myös toivottavia, sillä näkyvyys jäljelle jääviin Vuokrasalkun kohteisiin on 
heikko. Myös yhtiön strategiseen suuntaan liittyvät kommentit ovat kiinnostavia.

Odotamme operatiivisen tuloksen jääneen Q3:lla vahvaa vertailukautta heikommaksi

Odotamme Ovaron operatiivisen tuloksen jääneen Q3:lla vahvaa vertailukautta heikommaksi ja olleen 363 
TEUR (Q3’20: 614 TEUR). Vertailukautta heikomman tuloksen taustalla on viimeisen vuoden aikana tehtyjen 
huoneistomyyntien (28,7 MEUR) johdosta 2,1 MEUR:oon laskeva liikevaihto (Q3’20: 2,4 MEUR). Tämän lisäksi 
arvioimme suhteellisen hoitokulutason olleen Q3:lla hieman matalaa vertailukautta korkeampi. Kiinteässä 
kulutasossa ei pitäisi olla Q3:lla yllätyksiä ja odotamme kulurakenteen olleen vertailukauden kaltainen. 
Collectorin lainan ennenaikaisesta takaisinmaksusta aiheutuvien kertakulujen odotamme ajoittuvan vasta 
Q4:lle. Raportoidun tuloksen odotamme painuvan selvästi tappiolle (Q3’21e: EPS -0,39 euroa) asuntoportfolion 
myyntiin liittyvästä 4,3 MEUR:n alaskirjauksesta johtuen ja ennustamme EPRA NAV:n laskevan 5,32 euroon.

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

Ovaro Kiinteistösijoitus | Kurssi: 3.52
Vähennä | Tavoitehinta: 3.60

https://www.inderes.fi/fi/tiedotteet/ovaro-kiinteistosijoitus-oyj-myi-asuntoja-261-meur-arvosta-maksaa-paaosan-lainoistaan-ja
https://www.inderes.fi/fi/uutiset/ovaro-ja-ih-toteuttivat-merkittavan-asuntoportfolion-myynnin
https://www.inderes.fi/fi/tiedotteet/tulosvaroitus-ovaro-kiinteistosijoitus-oyjn-paivittaa-ohjeistustaan-vuodelle-2021


ETUSIVU MARKKINAT SIJOITUSIDEAT INDERES.FI MAKRO YHTIÖT TUNNUSLUVUT

Huomioimme salkkukaupan, rahoitusjärjestelyn ja Kukkula-hankkeesta tulevan kassavirran 
ennusteissamme

Sisällytimme portfoliokaupan ennusteisiimme ja tällä on luonnollisesti ollut selvä negatiivinen vaikutus 
liikevaihtoa ja nettotuottoja koskeviin ennusteisiimme. Huomioimme ennusteissa vastaavasti Ovarolle Kukkula-
hankkeeseen liittyvästä vuokrasopimuksesta ensi vuodesta alkaen tulevan kassavirran (arvioimme mukaan 
0,65 MEUR/v). Ennustamme merkittävän kokoluokan kiinteistömyyntien laskevavan Ovaron kiinteitä kuluja 
lähivuosina selvästi ja Collectorin lainan takaisinmaksun myötä myös rahoituskulut laskevat dramaattisesti (noin 
1,3 MEUR/v). Edellä esitettyjä tekijöitä heijastellen odotamme Ovaron yltävän vuosina 2022-23 noin 1,2 MEUR:n 
EPRA-tulokseen.

Pysymme osakkeessa edelleen varovaisella kannalla

Ovaroa hinnoitellaan noin 34 % alennuksella ennustamaamme Q3’21:n lopun EPRA NAV:iin nähden. 
Arvostustaso on absoluuttisesti matala, mutta mielestämme perusteltu yhtiön pitkään jatkunut heikko 
tuloskehitys huomioiden. Matalaa arvostusta puoltaa myös portfolion heikko läpinäkyvyys ja vaatimattomat 
arvonkehitysnäkymät. Pidemmällä aikavälillä osakkeelle positiivisena kurssiajurina voisi toimia mahdollisissa 
uusissa kiinteistökehityshankkeissa onnistuminen, mutta emme näe näiden hinnoittelua osakkeeseen 
toistaiseksi perusteltuna.

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

Ovaro Kiinteistösijoitus | Kurssi: 3.52
Vähennä | Tavoitehinta: 3.60
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Sponsor Capital myi loput omistamistaan Orthexin osakkeista 
10,0 euron kappalehintaan 
Orthexin toiseksi suurin omistaja Sponsor Fund IV Ky (omistusosuus 11,59 %) tiedotti tiistai-iltana, että se aikoo 
tarjota loput omistamistaan Orthexin osakkeista institutionaalisille sijoittajille. Sponsor tiedotti myyvänsä kaikki 
sen hallussa olevat 2,06 miljoonaa Orthexin osaketta nopeutetussa tarjousmenettelyssä, missä myytävien 
osakkeiden lopullinen määrä ja myyntihinta määräytyvät saatujen tarjousten perusteella.

Sponsor tiedotti pian ilmoituksen jälkeen, että se sai myytyä kaikki omistamansa 2,06 miljoonaa osaketta ja 
niiden myyntihinta asettui 10,0 euroon. Orthexin osakkeen päätöskurssi oli tiistaina 10,55 euroa, joten myytyjen 
osakkeiden alennus päätöskurssiin oli noin 5 %. Isojen osakepottien myynneissä tarjousmenettelyn kautta on 
hyvin yleistä, että osakkeet liikkuvat pienellä alennuksella vallitsevaan kurssitasoon. Tässäkin tapauksessa 
alennus oli tavanomainen.

Suomalainen pääomasijoitusyhtiö Sponsor Capital osti Orthexin vuonna 2015 yhdessä sen johtoryhmän kanssa. 
Sponsor Capitalin osakemyynnit olivat mielestämme luonnollinen tarinan päätös pääomasijoittajalle 
kohdeyhtiön kehittämisessä, sillä tyypillistä on, että pääomasijoittajan omistus ei ole pysyvää, vaan kapula 
siirretään eteenpäin sovitun suunnitelman mukaisesti. Pidämme Sponsorin irtautumista pitkässä juoksussa 
positiivisena asiana Orthexin osakkeen likviditeetille. Lyhyellä aikavälillä näemme, että nopeutetussa 
tarjousmenettelyssä käytetty nykykurssia alempi hinta voi tuoda pientä laskupainetta osakekurssille. Sponsorin 
irtautumisella ei ole vaikutusta näkemykseemme Orthexin tavoitehinnasta tai suosituksesta.

Petri Kajaani
Analyytikko
+358 50 527 8680
petri.kajaani@inderes.fi

Orthex | Kurssi: 10.55
Lisää | Tavoitehinta: 12.50
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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 11.85 0.9 % 19.0 % Lisää 13.00 9.7 % 21.2 23.5 16.0 16.0 3.9 0.25 2.1 % 45

Admicom 83.90 -2.6 % -37.9 % Vähennä 95.00 13.2 % 44.5 37.4 38.0 31.4 15.7 1.10 1.3 % 413

Aktia Bank 12.10 -0.8 % 23.6 % Osta 14.00 15.7 % 12.1 - 10.7 - 1.2 0.54 4.5 % 872

Alexandria Pankkiiriliike 8.25 -1.4 % 1.0 % Vähennä 8.00 -3.0 % 10.2 7.5 13.7 8.4 3.4 0.45 5.5 % 82

Alma Media 11.70 1.2 % 31.2 % Vähennä 12.00 2.6 % 19.0 19.3 17.5 16.1 4.7 0.32 2.7 % 962

Apetit 12.60 -1.2 % 17.8 % Vähennä 12.00 -4.8 % 33.8 22.9 15.5 12.6 0.8 0.40 3.2 % 78

Aspo 11.84 0.0 % 41.0 % Lisää 14.00 18.2 % 12.2 15.6 11.8 13.0 3.0 0.45 3.8 % 372

Aspocomp Group 6.14 -0.3 % 56.6 % Lisää 6.20 1.0 % 21.5 21.6 11.7 11.1 2.2 0.11 1.8 % 41

Avidly 5.22 0.0 % 31.2 % Osta 7.00 34.1 % 24.9 223.9 13.2 42.0 2.9 0.00 0.0 % 27

Basware 32.80 -1.6 % -21.9 % Lisää 37.00 12.8 % neg. 75.7 344.5 63.5 6.9 0.00 0.0 % 474

Bilot 6.44 0.6 % -11.8 % Lisää 7.80 21.1 % 17.4 20.6 14.9 13.5 1.5 0.08 1.2 % 36

Bittium 5.14 -1.7 % -11.2 % Vähennä 6.00 16.7 % 122.2 83.8 32.5 27.9 1.6 0.00 0.0 % 183

Boreo 72.40 -0.5 % 146.3 % Lisää 88.00 21.5 % 33.1 26.0 24.2 18.7 9.5 0.45 0.6 % 189

CapMan 3.03 1.5 % 30.9 % Lisää 3.30 8.9 % 13.2 11.0 13.9 11.1 3.8 0.15 5.0 % 478

Cargotec 47.92 0.0 % 41.7 % Osta 55.00 14.8 % 15.3 7.8 12.0 9.2 2.0 1.08 2.3 % 3086

Caverion 6.95 3.0 % 19.6 % Lisää 7.50 7.9 % 21.0 17.4 16.2 12.1 4.6 0.15 2.2 % 945

Cibus Nordic Real Estate 
(SEK)

241.20 2.0 % 43.9 % Vähennä 210.00 -12.9 % 19.9 26.9 14.7 25.0 1.9 0.99 4.1 % 1006

Consti Plc 13.40 3.9 % 33.3 % Osta 15.00 11.9 % 13.7 18.8 11.5 8.6 3.3 0.42 3.1 % 102

Detection Technology 28.70 1.1 % 20.1 % Lisää 33.00 15.0 % 43.6 34.3 26.6 20.0 6.5 0.36 1.3 % 419

Digia 7.00 0.6 % -6.9 % Lisää 8.10 15.7 % 13.5 14.6 12.9 12.6 3.0 0.17 2.4 % 187

EAB Group 3.00 0.7 % -4.5 % Vähennä 3.20 6.7 % 19.5 14.7 12.1 9.3 2.0 0.11 3.7 % 41

EcoUp 6.60 -0.8 % -6.1 % Osta 8.50 28.8 % 39.9 24.2 23.5 17.0 2.6 0.05 0.8 % 58

Eezy 6.38 1.3 % 8.1 % Lisää 7.20 12.9 % 22.3 17.6 13.4 11.8 1.5 0.15 2.4 % 158

Efecte 14.70 -0.7 % 36.1 % Lisää 16.50 12.2 % neg. neg. 175.0 162.6 34.0 0.00 0.0 % 91

Elisa 53.66 -0.7 % 19.6 % Vähennä 54.00 0.6 % 24.5 22.5 23.4 20.9 7.1 2.05 3.8 % 8595

Endomines (SEK) 2.53 1.2 % -17.0 % Vähennä 2.50 -1.2 % neg. neg. neg. neg. 1.8 0.00 0.0 % 553
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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

Enedo 0.35 -1.1 % -61.2 % Myy 0.30 -14.0 % neg. neg. 24.6 18.3 3.1 0.00 0.0 % 23

Enersense International 7.00 0.3 % -15.7 % Vähennä 8.00 14.3 % 15.5 17.4 14.4 8.6 2.0 0.15 2.1 % 93

eQ 27.90 -0.7 % 66.6 % Vähennä 25.00 -10.4 % 30.0 23.1 30.5 23.4 14.3 0.96 3.4 % 1106

Etteplan 18.20 0.8 % 40.5 % Vähennä 17.00 -6.6 % 22.1 18.8 19.9 16.1 4.6 0.40 2.2 % 455

Evli Pankki 20.90 -1.9 % 71.3 % Lisää 24.50 17.2 % 15.3 - 14.8 - 4.7 2.30 11.0 % 505

Exel Composites 7.37 0.7 % -0.1 % Lisää 8.40 14.0 % 23.7 26.4 13.5 11.9 3.0 0.18 2.4 % 87

F-Secure 5.46 1.7 % 42.4 % Vähennä 5.30 -2.9 % 43.4 40.1 40.3 30.9 9.4 0.04 0.7 % 864

Fellow Finance 3.07 -2.5 % 5.9 % Lisää 3.40 10.7 % neg. 60.3 36.7 21.3 1.7 0.00 0.0 % 22

Finnair 0.68 -1.7 % -10.6 % Vähennä 0.60 -11.5 % neg. neg. neg. 83.3 1.8 0.00 0.0 % 954

Fiskars 22.45 -2.2 % 49.9 % Lisää 24.00 6.9 % 18.6 13.5 15.0 11.8 2.3 0.80 3.6 % 1829

Fodelia 8.58 0.0 % 1.9 % Lisää 10.00 16.6 % 44.1 42.6 23.9 23.1 6.7 0.08 0.9 % 62

Fondia 7.02 0.9 % -12.3 % Osta 8.00 14.0 % 40.6 35.5 17.1 12.1 5.2 0.28 4.0 % 27

Fortum 25.82 1.5 % 31.1 % Vähennä 25.00 -3.2 % 13.2 neg. 16.4 14.4 1.8 1.14 4.4 % 22935

Glaston 1.17 1.3 % 31.5 % Lisää 1.45 23.9 % 27.0 17.4 11.6 9.3 1.4 0.03 2.6 % 98

Gofore 24.30 0.8 % 41.7 % Vähennä 20.00 -17.7 % 32.3 29.5 28.9 23.9 6.1 0.30 1.2 % 365

Harvia 51.30 0.2 % 109.4 % Lisää 65.00 26.7 % 27.2 20.5 22.2 16.4 10.3 1.20 2.3 % 956

Heeros 6.52 2.2 % -13.1 % Lisää 7.00 7.4 % 90.7 76.8 30.4 65.0 15.1 0.00 0.0 % 33

Honkarakenne 7.00 0.9 % 63.6 % Osta 8.00 14.3 % 13.9 9.9 9.1 5.9 2.5 0.28 4.0 % 41

Huhtamäki 39.01 -0.7 % -7.7 % Lisää 42.00 7.7 % 18.9 18.5 17.2 14.8 2.9 0.95 2.4 % 4070

Ilkka-Yhtymä 4.71 0.2 % 12.1 % Lisää 5.00 6.2 % 22.6 330.2 26.8 48.9 0.8 0.20 4.2 % 119

Incap 73.00 2.7 % 295.7 % Vähennä 70.00 -4.1 % 20.6 16.9 16.9 13.0 6.7 0.80 1.1 % 427

Innofactor 1.63 0.3 % 27.5 % Lisää 1.80 10.8 % 19.8 9.0 12.3 10.3 2.3 0.06 3.7 % 60

Investors House 5.72 -1.0 % 0.4 % Lisää 6.20 8.4 % 42.3 35.9 13.7 13.4 0.9 0.29 5.1 % 36

Kamux 11.61 -2.1 % -14.6 % Lisää 14.00 20.6 % 21.7 18.8 18.7 14.8 4.5 0.24 2.1 % 464

Kemira 13.66 0.5 % 5.6 % Lisää 15.00 9.8 % 13.3 13.8 14.4 12.4 1.7 0.58 4.2 % 2088

Kesko 28.33 -1.0 % 34.6 % Lisää 31.00 9.4 % 20.4 17.6 21.2 18.0 4.6 0.90 3.2 % 11245
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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

Kesla 6.06 -1.3 % 41.9 % Lisää 6.50 7.3 % 11.7 12.2 8.4 10.8 1.4 0.20 3.3 % 20

Kone 62.16 3.1 % -6.5 % Vähennä 59.00 -5.1 % 31.1 23.1 29.9 21.7 10.6 1.80 2.9 % 32223

Konecranes 39.60 0.4 % 37.6 % Osta 44.00 11.1 % 18.1 16.8 14.6 11.2 2.4 0.89 2.2 % 3125

LeadDesk 22.90 0.0 % -34.6 % Lisää 26.00 13.5 % 81.3 693.6 64.8 307.8 6.7 0.00 0.0 % 122

Lehto Group 0.95 0.2 % -29.7 % Vähennä 1.00 5.4 % neg. neg. 11.9 11.3 0.7 0.00 0.0 % 82

Loihde 18.44 3.9 % -18.9 % Vähennä 19.00 3.0 % 27.6 100.3 22.6 neg. 1.2 0.27 1.5 % 110

Loudspring 0.22 0.0 % -52.3 % Vähennä 0.20 -8.3 % neg. neg. neg. neg. 1.0 0.00 0.0 % 9

Marimekko 85.70 3.8 % 88.1 % Lisää 80.00 -6.7 % 29.3 22.4 32.3 24.3 10.2 1.80 2.1 % 695

Martela 2.30 -2.5 % -25.6 % Vähennä 2.30 0.0 % neg. neg. 10.8 7.1 1.0 0.00 0.0 % 10

Merus Power 8.40 -2.3 % 22.8 % Lisää 9.20 9.5 % neg. 124.7 113.6 80.2 5.1 0.00 0.0 % 64

Metso Outotec 9.60 2.2 % 17.4 % Lisää 10.00 4.2 % 24.8 20.7 17.2 13.6 3.6 0.23 2.4 % 7943

Metsä Board 8.47 -0.9 % -1.7 % Lisää 9.00 6.3 % 10.2 8.7 13.8 11.4 1.9 0.32 3.8 % 3011

Musti Group 33.92 3.7 % 38.2 % Vähennä 31.00 -8.6 % 50.4 44.3 40.9 31.5 7.2 0.44 1.3 % 1137

Neste 46.40 -0.7 % -21.6 % Vähennä 50.00 7.8 % 34.0 18.8 25.1 20.8 5.1 0.85 1.8 % 35633

Netum 4.50 0.1 % 1.2 % Lisää 4.80 6.5 % 19.2 21.5 15.0 16.3 3.8 0.07 1.6 % 51

Next Games 1.47 2.8 % -30.0 % Vähennä 1.30 -11.6 % neg. neg. neg. neg. 2.1 0.00 0.0 % 44

Nightingale Health 3.47 2.2 % -32.5 % Osta 6.00 72.7 % neg. neg. neg. neg. 1.7 0.00 0.0 % 210

Nixu 6.96 -0.3 % -27.7 % Lisää 9.00 29.3 % neg. neg. 45.7 36.3 3.9 0.00 0.0 % 51

NoHo Partners 9.00 1.5 % 11.7 % Lisää 10.00 11.1 % neg. neg. 18.9 14.0 2.6 0.00 0.0 % 172

Nokia Corporation 4.96 0.3 % 57.3 % Lisää 5.90 19.0 % 15.1 11.9 14.3 10.2 2.0 0.10 2.0 % 27899

Nokian Renkaat 33.60 0.3 % 16.6 % Lisää 35.00 4.2 % 18.2 15.6 15.6 12.1 2.8 1.45 4.3 % 4644

Nurminen Logistics 1.48 1.7 % 230.7 % Vähennä 1.10 -25.4 % 18.8 13.5 20.9 15.0 14.5 0.00 0.0 % 113

Oma Säästöpankki 17.30 -2.5 % 63.2 % Lisää 19.00 9.8 % 12.4 - 11.7 - 1.2 0.35 2.0 % 511

Optomed 11.55 2.2 % 60.0 % Vähennä 10.50 -9.1 % neg. neg. neg. neg. 9.3 0.00 0.0 % 154

Oriola 2.02 -0.7 % 6.2 % Lisää 2.20 8.9 % 25.6 22.4 18.3 14.0 2.1 0.07 3.5 % 366

Orion 37.71 -1.1 % 0.5 % Lisää 38.00 0.8 % 26.1 19.8 24.4 18.6 7.3 1.50 4.0 % 5296
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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

Orthex 10.55 -2.5 % 42.3 % Lisää 12.50 18.5 % 20.2 18.9 16.8 13.7 5.7 0.27 2.6 % 187

Outokumpu 5.80 2.0 % 80.1 % Vähennä 5.50 -5.2 % 4.3 4.0 6.6 5.0 0.8 0.05 0.9 % 2624

Ovaro Kiinteistösijoitus 3.52 -0.3 % -15.4 % Vähennä 3.60 2.3 % neg. neg. neg. neg. 0.7 0.00 0.0 % 32

Panostaja 0.70 0.3 % -7.4 % Vähennä 0.72 2.9 % neg. 245.9 neg. 33.8 1.0 0.03 4.3 % 36

Pihlajalinna 12.82 1.1 % 36.7 % Lisää 13.20 3.0 % 13.3 15.6 15.7 15.7 2.3 0.24 1.9 % 289

Piippo 3.30 0.0 % 4.4 % Myy 3.00 -9.1 % neg. 40.1 15.8 17.6 0.6 0.05 1.5 % 4

Ponsse 45.30 2.4 % 55.1 % Vähennä 45.50 0.4 % 20.1 14.5 16.3 12.1 4.2 1.00 2.2 % 1268

PunaMusta Media 5.65 -0.9 % 1.8 % Vähennä 5.80 2.7 % 18.5 neg. 20.7 21.1 1.5 0.15 2.7 % 70

Puuilo 7.94 -0.8 % 9.3 % Lisää 8.50 7.1 % 21.9 20.2 19.4 16.4 20.0 0.25 3.1 % 672

Qt Group 144.80 0.7 % 151.4 % Vähennä 160.00 10.5 % 146.7 119.2 78.7 62.2 55.3 0.00 0.0 % 3646

Raisio Vaihto-osake 3.71 1.8 % 16.3 % Vähennä 3.50 -5.7 % 32.1 21.5 29.9 22.4 2.2 0.13 3.5 % 587

Rapala VMC 9.24 1.1 % 111.9 % Lisää 12.00 29.9 % 15.4 11.0 15.2 11.3 2.6 0.20 2.2 % 356

Raute 21.00 1.0 % -7.5 % Vähennä 23.00 9.5 % neg. 2491.3 13.4 10.0 2.4 0.80 3.8 % 89

Reka Industrial 3.90 -1.3 % 10.8 % Vähennä 3.50 -10.3 % 14.0 7.8 10.9 7.6 2.0 0.05 1.3 % 23

Relais Group 24.90 -0.8 % 69.4 % Vähennä 26.00 4.4 % 20.5 29.2 17.2 22.1 5.0 0.40 1.6 % 444

Remedy Entertainment 39.90 -2.7 % 2.3 % Osta 50.00 25.3 % 45.2 31.6 45.4 31.7 6.1 0.20 0.5 % 521

Revenio Group 57.90 1.2 % 15.1 % Lisää 58.00 0.2 % 81.1 70.8 62.0 50.0 19.8 0.38 0.7 % 1544

Robit 4.25 6.5 % 16.4 % Lisää 4.50 5.9 % 69.7 37.4 19.6 17.6 1.8 0.00 0.0 % 89

Rovio 7.40 1.2 % 17.3 % Lisää 8.00 8.1 % 15.9 10.2 17.9 10.8 2.9 0.12 1.6 % 543

Rush Factory Plc 2.46 -1.6 % 8.8 % Lisää 3.30 34.1 % 12.2 12.0 5.8 3.8 6.6 0.00 0.0 % 5

Sampo 44.53 -0.6 % 28.8 % Lisää 48.00 7.8 % 15.7 8.5 21.7 8.7 1.9 1.80 4.0 % 24439

Sanoma 13.98 -1.1 % 1.7 % Lisää 15.50 10.9 % 20.9 20.3 18.6 16.7 3.2 0.54 3.9 % 2279

Scanfil 7.86 0.0 % 20.6 % Lisää 8.75 11.3 % 16.6 12.8 13.8 10.7 2.5 0.19 2.4 % 506

Sievi Capital 2.04 2.0 % 89.4 % Lisää 2.50 22.2 % 6.8 4.7 9.8 6.6 1.3 0.05 2.4 % 118

Siili Solutions 15.98 1.1 % 20.6 % Lisää 17.00 6.4 % 16.7 18.2 14.3 14.6 4.9 0.34 2.1 % 111

Sitowise Group 8.21 -0.7 % 0.0 % Lisää 9.30 13.3 % 25.0 19.7 18.3 15.1 2.5 0.12 1.5 % 288
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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

Solteq 4.34 -2.0 % 55.0 % Osta 6.00 38.2 % 18.4 14.4 14.3 11.0 3.0 0.10 2.3 % 83

Solwers 7.52 0.4 % -9.9 % Lisää 8.60 14.4 % 26.2 14.8 18.0 11.0 2.0 0.08 1.1 % 63

Soprano 0.40 -0.2 % 2.6 % Myy 0.30 -25.0 % neg. neg. 25.3 22.7 1.9 0.00 0.0 % 7

Sotkamo Silver (SEK) 1.94 -3.1 % -38.2 % Vähennä 2.10 8.4 % neg. 59.0 30.1 16.9 1.6 0.00 0.0 % 388

SRV Group 0.55 0.2 % -6.7 % Vähennä 0.55 -0.7 % 72.6 22.4 12.3 13.2 0.8 0.00 0.0 % 145

SSH Communications 
Security

2.60 1.6 % 53.4 % Myy 1.80 -30.8 % neg. neg. neg. 64.8 21.9 0.00 0.0 % 100

Stora Enso 15.06 -0.5 % -3.7 % Vähennä 15.50 2.9 % 10.2 13.6 14.5 12.2 1.3 0.45 3.0 % 11880

Suominen 4.94 -1.4 % -2.8 % Lisää 5.25 6.3 % 15.6 11.3 15.0 10.2 1.8 0.20 4.0 % 283

Taaleri 11.15 1.8 % 37.3 % Lisää 11.50 3.1 % 20.9 2.2 20.4 12.8 1.4 1.40 12.6 % 321

Talenom 13.38 -1.0 % -11.1 % Lisää 15.50 15.8 % 52.1 40.9 43.2 34.7 13.5 0.17 1.3 % 593

Tecnotree 1.45 -0.1 % 105.4 % Lisää 1.70 17.6 % 24.5 16.8 17.4 12.3 7.5 0.00 0.0 % 452

Teleste 5.32 2.7 % 18.5 % Vähennä 5.50 3.4 % 20.7 10.5 13.4 10.6 1.5 0.15 2.8 % 96

Telia Company (SEK) 34.80 0.1 % 2.5 % Lisää 39.00 12.1 % 21.2 13.1 16.4 18.2 2.1 2.00 5.7 % 142298

Terveystalo 11.40 -0.3 % 13.5 % Osta 13.00 14.0 % 17.8 17.3 18.0 16.4 2.3 0.30 2.6 % 1459

TietoEVRY 26.88 0.3 % 0.1 % Osta 34.00 26.5 % 11.6 10.2 10.3 11.3 1.9 1.35 5.0 % 3187

Titanium 15.60 0.0 % 20.5 % Lisää 16.50 5.8 % 14.7 12.6 12.5 10.3 6.8 0.95 6.1 % 160

Toivo Group 2.94 -0.7 % 15.4 % Vähennä 2.90 -1.4 % 12.7 12.7 8.9 10.9 2.8 0.00 0.0 % 156

Tokmanni Group 19.76 0.6 % 21.7 % Osta 25.00 26.5 % 15.3 13.9 14.3 13.4 4.7 0.99 5.0 % 1163

United Bankers 13.50 -1.1 % 26.2 % Vähennä 14.00 3.7 % 15.1 10.0 14.0 9.0 3.3 0.70 5.2 % 141

UPM-Kymmene 32.54 0.2 % 6.8 % Lisää 35.00 7.6 % 15.1 11.8 17.0 14.6 1.7 1.30 4.0 % 17360

Vaisala 52.60 -0.4 % 30.4 % Vähennä 42.50 -19.2 % 33.3 35.6 32.5 30.9 8.4 0.63 1.2 % 1916

Valmet 36.71 0.1 % 57.1 % Lisää 38.50 4.9 % 18.0 13.1 16.7 11.5 4.2 1.05 2.9 % 5487

Verkkokauppa.com 7.09 -1.1 % -0.4 % Vähennä 8.50 19.9 % 20.4 14.9 18.3 13.4 8.9 0.25 3.5 % 319

Viafin Service 14.95 1.4 % -6.0 % Lisää 16.50 10.4 % 18.9 11.8 17.0 10.0 2.6 0.40 2.7 % 53

Vincit 8.48 0.7 % 18.1 % Lisää 9.80 15.6 % 20.2 21.3 15.9 13.8 4.3 0.20 2.4 % 102

Wulff Group 4.84 0.4 % 49.4 % Lisää 5.80 19.8 % 12.7 5.8 9.5 7.7 1.8 0.13 2.7 % 32



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

Wärtsilä 13.70 2.9 % 68.1 % Lisää 12.60 -8.0 % 32.0 25.1 23.8 17.9 3.6 0.30 2.2 % 8106

YIT Corporation 5.00 0.3 % 1.5 % Osta 6.00 19.9 % 12.4 15.1 9.4 9.7 1.0 0.17 3.4 % 1046
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