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e Geopolitiikka nyt porssien ajurina

e Tiedolla tasaisen hyvait tuotot, mutta edullinen arvostus
e Amer Sportsilla houkutteleva riskin ja tuoton suhde

Tapahtuu tanaan

Taloustilastoja ja tapahtumia

Maa Klo Tapahtuma

GER 12:00 Zew-indeksi, lokakuu

ITA  12:00 Kuluttajahinnat, syyskuu
USA 16:15 Teollisuustuotanto, syyskuu

Markkinat numeroina

USA:n osakemarkkina sektoreittain,
indeksit, valuutat, korot ja raaka-aineet

Sektorit % Valuutat ja Korot

Energia -0,8 EUR/USD 1,157
Informaatioteknologia -1,6 EUR/SEK 10,367
Kulutustavarat ja palvelut -0,5 EUR/GBP 0,880
Perusteollisuus 0,2 EUR/IJPY 129,660
Paivittaistavarat 0,6 EUR/CHF 1,145
Rahoitus ja kiinteisto -0,5 Euribor 3kk -0,32 %
Teoll. tuotteet ja -palvelut -0,5 Euribor 12kk -0,16 %
Tenveydenhuolto -0,8 EUR 5v (swap) 0,42 %
Tietoliikennepalvelut -0,4

Yhdyskuntapalvelut 0,4

Indeksi % % Raaka-aineet usb %
OMXH25 -0,1 Oljy, Brent 81,0 0,3
S&P 500 -0,6 Kulta 1226,1 -0,1
FTSE 0,5 Hopea 14,7 -0,3
MSCI Asia Pacific -1,2 Vehna 204,5 -0,1
Eurostoxx50 futuuri* 0,6

Muutos ed. paatoskurssiin *klo 9:12

Aasia tdnaan aamulla

Indeksi %
Nikkei 225 1,2
Hang Seng -0,2
Shanghai -0.4

klo 9:12
Ldhde: Bloomberg

Havaintoja markkinoilta

Euroopassa kevyesti voitokkaan porssi-
paivan jalkeen néahtiin eilen USA:ssa
aaltoilevampaa liiketta, joka paattyi laskuun
geopoliittisten jannitteiden vuoksi. Saudi-
Arabian osuus toimittajan katoamisessa voi
johtaa USA:n mukaan jatkotoimiin. Lisaksi
Trumpin uudet tariffiuhkaukset Kiinaa koh-
taan puhuttavat markkinoilla. Aasiassa
porssien liike on tan&én vaihdellut, kun sijoit-
tajat ovat pohdiskelleet samoja aiheita.

Brexit ilman sopimusta on lahempéna kuin
kertaakaan, sanoi EU-komission puheenjoh-
taja Donald Tusk EU:n jasenmaiden
johtajille ennen huomista huippukokousta.
Britannian May ei ole voinut hyvéksya sopi-
musta, josta hallitus on erimielinen.

Analyysiuutisia
Tiedon matala arvostus perusteeton

Kuluva vuosi on ohjelmisto- ja palveluyhtid
Tiedolle osittain muutoksen aikaa, mutta
yhtiobn  kannattavuus pysyy vakaana,
vaikka se onkin investoinut raskaasti In-
dustry Solutions-toimintojen ohjelmisto-
palveluihin. Uskomme, ettd syy osake-
kurssin  heikkoudelle I6ytyy vaisusta
tilauskertymasta, jota voivat selittda va-
luuttaliikkeet ja aiempaa lyhyemmat
projektit. Viimeksi mainittu ei valttdmatta
ole haitaksi bisnesvolyymeille tai margi-
naaleille. Tasta eteenpéin odotamme, etté
Tiedon tekemét investoinnit mm. finanssi-
palveluihin ja terveydenhuoltoon alkavat
maksaa itse&an takaisin.

Pidamme siitd, etté Tieto on alkanut uudis-
taa asiakastarjontaansa, jotta se pysyisi
relevanttina. Yhti6 pysyy edellakavijana
useilla segmenteilld, jotka ovat nyt digitali-
saation murroksessa. Tieto sijoittaa
teknologioihin, jotka viela nyt tarjoavat hei-
kompaa tuottoa, mutta  muuttuvat
tarkedmmiksi seuraavien vuosien aikana.
Naité ovat lohkoketjuratkaisut, ohjelmisto-
robotit ja tekoaly, jotka ovat raivanneet
tietdén Tiedon erilaisiin "hubimaisiin” alus-
toihin.

Yhtid yltaa pohjoismaisia kilpailijoitaan pa-
rempiin osakekohtaisiin tuottoihin, mutta
sen osake on yli 5 % alan keskiarvoa edul-
lisempi. Mielestamme t&ma alennushinta
on liikketoiminnan operatiiviseen tasaisuu-
teen nahden perusteeton.

Tieto julkaisee tuloksensa 24.10.

LISAA — tavoitehinta 29 eur

Alkuperainen analyysi: Daniel Djurberg
15.10.2018 klo 7:38

Amer Sportsilta voidaan odottaa
vankkaa Q3-tulosta

Pitkén aikavalin nakymat Amer Sportsin
vaatemyynnille ovat hyvat. Niitd tukee
laajeneva jakelu, uudet tuotekategoriat
ja B2C-toimintojen laajeneminen. Mah-
dollinen  heikompien liiketoimintojen
myyminen auttaisi yhtitta keskittymé&an
paremmin parjaaviin, miké tukisi arvos-
tusta. Potentiaalinen Antan ostotarjous
vapauttaisi mielestdmme sité arvoa, jota
yhtiolla on.

Odotamme yhtidn raportoivan hyvista
Q3-tuotoista, joita tukevat myos tiedot
ennakkotilauksista. Ennustamme Q3:n
vertailukelpoisen liikevoiton kasvavan
10 prosenttia vuoden takaisesta ja ver-
tailukelpoisen myynnin kasvavan 4,4
prosenttia talviurheiluvélineiden (+10
%), vaatteiden (+10 %) ja Suunnon (+12
%) tukemina. Raportoitua myynnin kas-
vua (+11 %) tukee Peak Performancen
osto, jolta odotamme 3 miljoonan euron
kontribuutiota liikevoittoon Q3:lla.

Asteittainen elpyminen USA:n liiketoi-
minnoissa lienee myds saanut jatkoa
edelleen Q3:lla. Liséksi Antan ja Amerin
lehdistétiedotteiden mukaan mahdolli-
sesta yritysostosta on kayty
keskusteluja. Piddmme suosituksen ja
tavoitehinnan ennallaan. Mielestamme
osakkeella on nyt houkutteleva riskin ja
tuoton suhde, kun huomioidaan potenti-
aalinen ostotarjous.

Amer Sports julkaisee tuloksensa 25.10.

LISAA — tavoitehinta 37,5 eur

Alkuperainen analyysi: Mika Karppinen
15.10.2018 klo 7:32

Liséatietoja suosituksista ja alkuperéiset analyysit ovat
saatavilla Handelsbankenin konttoreista. Analyytikot
arvioivat suosituksia jatkuvasti ja niita paivitetddn
saanndllisesti.

Suositushistoria

Suositusperiaatteet

Arvostusperiaatteet

Vastuuvapaus
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