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e Amazon ja Alphabet pettivit, porssit hakevat suuntaa
e Fortumilta odotetaan vahvaa loppuvuotta

e Amer Sportsin osake houkuttelee

Tapahtuu tanaan

Tuloksia

Tikkurila, Tulikivi, Verkkokauppa.com, Cargotec,
Consti, Cramo, eQ, Metso, Neste, Outokumpu,
Pohjois-Karjalan Kirjapaino, Scanfil, Stockmann,
Stora Enso, Tecnotree

Taloustilastoja ja tapahtumia

Maa Klo Tapahtuma
GER 9:00 Vahittaiskauppa, syyskuu
USA 15:30 Annualisoitu Bkt, Q3

Markkinat numeroina

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

Sektorit % Valuutat ja Korot

Energia 1,1 EUR/USD 1,136
Informaatioteknologia 3,3 EUR/SEK 10,374
Kulutustavarat ja palvelut 3,4 EUR/GBP 0,887
Perusteollisuus 0,7 EUR/IPY 127,450
Paivittaistavarat 0,2 EUR/CHF 1,137
Rahoitus ja kiinteistd 1,6 Euribor 3kk -0,32 %
Teoll. tuotteet ja -palvelut 1,4 Euribor 12kk -0,15 %
Tenveydenhuolto 1,2 EUR 5v (swap) 0,36 %
Tietolikennepalvelut 2,7

Y hdyskuntapalvelut -1,5

Indeksi % % Raaka-aineet usb %
OMXH25 1,0 Oljy, Brent 76,2 -0,8
S&P 500 1,9 Kulta 1232,6 0,0
FTSE 0,6 Hopea 14,6 -0,1
MSCI Asia Pacific -1,9 Vehna 199,3 0,6
Eurostoxx50 futuuri* 1,1

Muutos ed. paatoskurssiin *klo 8:45

Aasia tdnaan aamulla

Indeksi %
Nikkei 225 -0,3
Hang Seng -1,0
Shanghai -0,4

Klo 8:45
Ldhde: Bloomberg

Havaintoja markkinoilta

USA:ssa porssien jo sulkeuduttua reilusti
plussalle, julkaisivat jattiyhtiot Amazon ja
Alphabet seka viestipalvelu Snap vaisut tu-
lokset. Tama sekoitti positiivista mielialaa
taté paivaa ajatellen. Aasiassa porssiliike on
ollut aaltoilevaa. Aamun nousun ja sita seu-
ranneen laskun jatkoksi indeksit k&antyivat
uuteen nousuun. USA:n futuurit osoittavat
selvasti alaspain, mutta Eurooppa vaikuttaa
stabiilimmalta.

EKP ei yllattanyt korkokokouksessaan
vaan piti rahapolitikan nakymat ja tieten-
kin my6s korkotason ennallaan.

Tanaan odotetaan Yhdysvalloista vuo-
den kolmannen neljanneksen
talouskasvulukuja. Bkt:n kasvun odote-
taan yltdneen 3,3 prosenttiin, kun se
edelliskvartaalilla oli 4,2 prosenttia.

Analyysiuutisia
Fortum — aika kytkea virrat paalle

Fortumin defensiivinen profiili ja korkea
osinkotuotto (6 %) tekee siitd houkuttele-
van osakkeen nykyisessa markkina-
ymparistossa. Liséksi 47 prosentin osuus
Uniperissa alkaa tukea yhtion tuottoja
Q4:sta eteenpain, joten odotamme 38 pro-
sentin nousua osakekohtaisille tuotoille
2019. Nostimme osakekohtaisten tuotto-
jen ennusteita 2018-20 vastaamaan yhtion
vahvaan vireeseen Venajan-toiminnoissa.
Tavoitehinta pysyy ennallaan, mutta nos-
timme suositusta.

Vaikka Fortumin Q3:n tuotot olivat odotet-
tua heikommat, I0ytyy syy tahan
historiallisen matalista vesivoimavolyy-
meista. Se on nyt historiaa, ja kun
vesialtaat ovat tayttyneet, odotamme sel-
kedd parannusta Q4:lle. Korostamme
myds, ettd Q3:n tuotot Venajalta ylittivat
selvasti odotukset. Heikot tuotot Q3:lla voi-
vat luoda painetta koko vuoden
ennusteisiin, mutta me emme odota mer-
kittavia muutoksia ensi vuoden
estimaatteihin. Kaksi kausiluonteisesti
heikkoa kvartaalia on nyt takana ja paa-
omamarkkinapaiva edessa 13.
marraskuuta, joten odotamme vahvaa yli-
performanssia Fortumilta vuoden lopulla.

OSTA — tavoitehinta 23 eur
(oli LISAA)

Alkuperainen analyysi:
Karri Rinta 25.10.2018 klo 7:26

Amer Sportsilla vahvat marginaalit

Amer Sportsin Q3:n liikevaihto ylsi 757
miljoonaan euroon, kun Pyoraily-yksikkd
(brandit Mavic ja Enve) lasketaan jo lo-
petetuksi. Meidan ennusteemme ilman
Pyorailya oli 781 miljoonaa euroa. Ero
tuli Iahinn& vaatemyynnistd. Orgaaninen
myynnin kasvu oli 3 prosenttia, kun en-
nusteemme oli 4,4 prosenttia. Liikevoitto
oli 117 miljoonaa, kun ennusteemme oli
114,5 miljoonaa (ilman Cyclingid). Jalki-
nemyynti laski 4 prosenttia, kun me
odotimme 2 prosentin laskua. Wilson pa-
ransi myyntidan 4 prosentilla, hieman yli
odotuksemme.

Koko vuodelta Amer odottaa nettomyyn-
nin kasvavan paikallisvaluutoissa ja
liikevoiton ilman kertaluonteisia eria kas-
vavan viime vuodesta.

Mielestamme pidemmaén aikavalin naky-
méat erityisesti vaatemyynnissa
(Softgoods, brandit Salomon, Arc'teryx
ja PeakPerformance) vaikuttavat lupaa-
vilta laajenevan jakelun, uusien
tuotekategorioiden ja B2C-toiminnan
kasvun myo6ta. Pidamme tavoitehinnan
ennallaan ja vaitamme, etté osakekurssi
on nykytasollaan houkutteleva. Antan
mahdollinen 40 euron ostotarjous voi
viela vapauttaa piilotettua arvoa.

LISAA — tavoitehinta 37,5 eur
Alkuperainen analyysi:
Mika Karppinen 25.10.2018 klo 17:09

Lisatietoja suosituksista ja alkuperaiset analyysit ovat
saatavilla Handelsbankenin konttoreista. Analyytikot
arvioivat suosituksia jatkuvasti ja niitd paivitetaan
saanndllisesti.
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Vastuuvapaus
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