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e Marraskuu kiyntiin porsseissa vaihtelevasti
¢ Kiinan teollisuuden nakymat heikentyneet
e Sammon tulosennakkoa: huomio osingoissa

Tapahtuu tanaan

Tuloksia

Qt Group, Marimekko, CapMan, Oriola, Pihlaja-
linna, Apetit, Wulff-yhtiét, Suomen Hoivatilat

Taloustilastoja ja tapahtumia

Maa Klo Tapahtuma

CHN 3:45 Teollisuuden PMI, lokakuu

UK  11:30 Keskuspankin korkopaatos
USA 14:30 Tyottémyyskorvaushakemukset
USA 16:00 Teollisuuden ISM-indeksi

Havaintoja markkinoilta

Lokakuu jai reippaasti tappiolle globaa-
leilla osakemarkkinoilla. Loppukuun
korjauksesta huolimatta kuukausi oli heikoin
yli kuuteen vuoteen. Euroopassa Stoxx 600
tuli alas eilisen nousukorjauksen jalkeenkin
lahes 6 prosenttia ja Helsingin pérssin yleis-
indeksi yli 7 prosenttia. Yhdysvalloissa S&P
500:lle lokakuu oli eilisestéd noususta huoli-
matta 7 prosenttia tappiollinen, mutta
euroissa mitattuna takkiin tuli "vain” reilun
neljan prosentin verran. Aasiassa Japanin
Nikkei ja Hongkongin Hang Seng laskivat
koko kuun aikana 9-10 prosenttia.

Poérssien eilinen nousuralli on osoittanut
tasoittumisen merkkeja, ja Aasiassa marras-
kuu on alkanut vaihtelevissa tunnelmissa.
Japanin Nikkei on tdna&n noin prosentin las-
kussa, mutta Kiinassa on reipas nousupéaiva.
Futuurit lupailevat Eurooppaan ja Yhdysval-
toihin tandan rauhallista porssiavausta, ja
Britannian punta on vahvistunut Brexit-sopi-
muksiin  liittyvédn  optimismin  myo6ta.
Raakadljyn hinta on jatkanut laskuaan.
Brent-tynnyrin saa nyt alle 75 dollarilla, kun
hinta kéavi lokakuun alussa yli 86 dollarissa.

Tuloskaudessa riittéda viela runsaasti seu-
rattavaa, mutta samalla markkinoiden
huomio kohdistuu jo huomenna julkaistaviin
USA:n tydllisyyslukuihin sek&a ensi viikolla
kaytaviin valivaaleihin. Trump on luvannut
vaalien alla lisda veroleikkauksia, mika ei
miellytd USA:n alijadmasta huolestuneita.

Markkinat numeroina

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

Sektorit % Valuutat ja Korot

Energia 0,6 EUR/USD 1,136
Informaatioteknologia 2,4 EUR/SEK 10,329
Kulutustavarat ja palvelut 1,6 EUR/GBP 0,882
Perusteollisuus 0,8 EUR/IPY 128,210
Paéivittaistavarat -0,9 EUR/CHF 1,142
Rahoitus ja kiinteistd 1,4 Euribor 3kk -0,32 %
Teoll. tuotteet ja -palvelut 1,4 Euribor 12kk -0,15 %
Teneydenhuolto 0,2 EUR 5v (swap) 0,36 %
Tietoliikennepalvelut 21

Yhdyskuntapalvelut 12

Indeksi % % Raaka-aineet usb %
OMXH25 1,5 Oljy, Brent 74,9 -0,3
S&P 500 1,1 Kulta 1223,3 0,7
FTSE 1,3 Hopea 14,4 1,0
MSCI Asia Pacific 1,9 Vehna 198,5 -0,1
Eurostoxx50 futuuri* -0,3

Muutos ed. paatoskurssiin *klo 9:42

Aasia tanaan aamulla

Indeksi %
Nikkei 225 11
Hang Seng 18
Shanghai 0,1

klo 9:42
Lahde: Bloomberg

Kiinan teollisuuden nakymat
jatkavat heikkenemistaan

Kiinan virallinen ostopaallikkdindeksi heik-
keni lokakuussa odotettua enemman.
Arvo laski syyskuun 50,8:sta 50,2.een eli
lahelle kasvua ja supistumista erottavaa
50:n raja-arvoa. Sentimentin heikkenemi-
nen heijastelee erittdin todennékoisesti
USA:n kanssa syttyneen kauppasodan es-
kaloitumista. Té&td korostaa se, etta
alaindeksi uusille tilauksille laski dramaat-
tisesti. Varhain t&né& aamuna julkaistiin
myds epavirallinen teollisuuden ostopaal-
likkdluku. Sekin on ollut heikkenevéassa
trendissa. Viime kuussa tasan 50:een paa-
tynyt luku vahvistui nyt 50,1:een.

Viranomaiset ovat jo reagoineet heikkou-
teen ja luvanneet veroleikkauksia seka
infrastruktuuri-investointeja.  Vaikutuksia
saadaan viela odottaa samalla kun kaup-
pasota hallitsee otsikoita. Me odotamme
vield lisaa elvytysta ja I6ysempaé rahapo-
litikkaa kumoamaan kauppasodan
negatiivisia vaikutuksia.

Analyysiuutisia

Sammon tulosennakkoa: Huomio
siséisissa osingoissa

Naemme Sammon hyvin osinkoa maksa-
vana osakkeena. Uskomme sisdisten
osinkojen yha kasvavan, mika on tarkeaa
Sammon oman osingon kasvattamisen
kannalta. Vaitamme, ettd Sammon arvos-
tus on houkutteleva. Osake on hinnoiteltu
P/E-luvulla 13,4x ja tarjoaa keskimé&éarin 7,4
prosentin osinkotuoton 2018-19. Piddmme
suosituksen ennallaan, mutta laskimme
hieman tavoitehintaa.

Toisin kuin Gjensidige, emme odota, etta If
P&C olisi altistunut satovahingoista aiheu-
tuneille  korvausvaatimuksille.  Liséksi
odotamme If P&C:n hyvan maantieteellisen
hajautuksen osittain kumoavan Norjan
myrskytuhojen kuluja. Odotamme Q3:n yh-
distetyn  kulusuhteen yltdneen 85,6
prosenttiin ja vahinkovakuutuspuolen tu-
loksen 220 miljoonaan euroon. Uskomme
koko vuoden yhdistetyn kulusuhteen arvion
tarkentuvan 85-87 prosenttiin (nyt 86-88
%). Odotamme hyvien osaketuottojen ole-
van ajurina investointituloille.

Uskomme, ettd Sammon siséiset osingot
yltdvat noin 650 miljoonaan euroon, kun
vuotta aiemmin luku oli 620 miljoonaa. Li-
saksi odotamme 150 miljoonan euron
lisdosinkoja Mandatumilta, mika heijaste-
lee tuottoja aiemmasta Dansken kaupasta.
Vahva osinkokapasiteetti on yksi Sammon
sijoitustarinan kulmakivistd. Sampo julkai-
see tuloksensa 7. marraskuuta.

OSTA - tavoitehinta 55 eur (oli 58 eur)
Alkuperainen analyysi:
Kimmo Réamé 30.10.2018 klo 15:00

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