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e Porssilasku jatkunut, Fed ei huolissaan

e Tandan USA:n tyollisyysluvut
e Analyysiuutisissa Lehto Group
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Markkinat numeroina

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

Sektorit % Valuutat ja Korot

Energia 2,5 EUR/USD 1,196
Informaatioteknologia -2,3 EUR/SEK 10,168
Kulutustavarat ja palvelut -2,0 EUR/GBP 0,861
Perusteollisuus -1,6 EUR/JPY 129,270
Péivittaistavarat -0,5 EUR/CHF 1,111
Rahoitus ja kiinteisto -1,2 Euribor 3kk -0,54 %
Teoll. tuotteet ja -palvelut -2,1 Euribor 12kk -0,49 %
Tenveydenhuolto -1,3 EUR 5v (swap) -0,32 %
Tietoliikennepalvelut 0,0

Yhdyskuntapalvelut -0,2

Indeksi % % Raaka-aineet Usb %
OMXH25 -1,7 Oljy, Brent 67,4 1,0
S&P 500 -1,3 Kulta 1696,0 -0,1
FTSE -0,4 Hopea 25,2 -0,5
MSCI Asia Pacific 1,1 Vehna 228,0 -0,8
Eurostoxx50 futuuri* -0,8

Muutos ed. paatoskurssiin *klo 7:55

Aasia tdnaan aamulla

Indeksi %
Nikkei 225 -0,8
Hang Seng -0,3
Shanghai -0,2

klo 7:55

Lahde: Bloomberg
Handelsbankenin talousennusteet

Havaintoja markkinoilta

Pdrssilasku jatkui eilen USA:ssa melko
tuntuvana, kun yleisindeksit painuivat yli pro-
sentin alas. Nasdaq laski yli 2 prosenttia,
mika kertoo teknologiaosakkeiden myynti-
paineen jatkuvan. Myds Euroopassa oli
laskupéiva, mutta alaméaki oi loivempi. Pu-
nainen vari on tanaankin markkinoilla
hallitseva, silla Aasian porssit ja lansimaiset
futuurit ovat miinuksella.

Fedin johtaja Jay Powell ei eilisessa ta-
louden tilaa kasittelevassa tapahtumassa
pyrkinyt eritysesti rauhoittamaan bondi-
markkinoita. Han toisti kuitenkin lupaukset
politikan pysymisesta elvyttavana, silla
Fed on vielé kaukana tavoitteistaan. Uu-
simmista korkojen nousupyrahdyksista
hén totesi, ettd ne on huomioitu. Powell
olisi huolissaan vasta, jos "markkinat ajau-
tuisivat hairidtilaan tai rahoitusolosuhteet
kiristyisivat pysyvalla tavalla”.

Tanaén odotetaan Yhdysvalloista helmi-
kuun tyollisyyslukuja. Tammikuun
tydmarkkinaraportti  tuotti  pettymyksen
vain 49 000 uudella tyéllisella. Teollisuu-
den ja rakentamisen tydllisyys jopa
heikentyi, mutta palvelualoilla tydllisyys
hieman lisdantyi sen jalkeen kun joulu-
kuussa palvelualoilta oli  kadonnut
runsaasti tyopaikkoja. Helmikuussa odote-
taan syntyneen 180 000 uutta tyopaikkaa,
erityisesti siitd syysta, ettd palvelualojen
rajoituksia on hieman hollennetty. Toi-
saalta helmikuussa USA:ssa vallinnut
poikkeuksellisen kylmé ilma on saattanut
vaikuttaa negatiivisesti tyollisyyskehityk-
seen. Tyo6ttdmyysaste laski tammikuussa
6,3 prosenttiin, mutta sen odotetaan helmi-
kuussa taas nousseen 6,4 prosenttiin.

Analyysiuutisia

Lehto nousee jaloilleen vahvempana
kuin koskaan

. Yhti6 taas voitollinen

. Merkittava potentiaali, kun marginaa-
lien elpyminen alkaa

. Nostimme osakkeen suositusta ja ta-
voitehintaa

Lehto Groupin liiketoimintamalli on tukenut
yhtion kustannustehokkuusajattelua,
mutta yliaggressiivinen kasvu vuosina
2018-19 aiheutti sille merkittavia projekti-
tappioita, mik& heijastui lopulta yhtion
kaikkiin toimintoihin.

Sen jalkeen tehdyt rakenneuudistukset
paransivat projektien johtamista ja kdan-
sivdt Lehdon jalleen kannattavaksi
vuoden 2020 viimeisella neljanneksella.
Kayttbpadoman vapauttaminen ja osa-
keanti  vahvistivat lisdksi  yhtion
taloudellista asemaa. Nyt kun pdyta on
puhdistettu, on aika katsoa eteenpain.
Nakyvissd on yhd enemman kaanteen
merkkeja, joten nostimme yhtién suosi-
tusta ja tavoitehintaa.

Q4 osoitti merkkeja lahestyvasta kaan-
teestd. Kannattavuus palasi, kun
projektiongelmat hellittivat ja suurimmat
tuottoja hidastavat tekijat osoittivat elpy-
misen merkkeja ongelmaprojektien
siivouksen jalkeen. Suomen asunto-
markkinan vahvistuminen ja puutalojen
kasvava suosio tukevat marginaaleja.
Samaan aikaan elvytysohjelmien myéta
suuret kouluprojektit tukevat nakymaa.

Nykyisilla arvostuskertoimilla Lehto on
20-51 % alennushintainen suhteessa kil-
pailijoihinsa. Arviomme mukaan
tdmanhetkisella markkina-arvollaan
Lehdon liikevoittomarginaalin odotettai-
siin jaavan vajaaseen 3 prosenttiin,
selvasti alle historiallisten marginaalien
ja tavoitteiden. Mielestamme téllainen
odotus on lilan matala.

OSTA — tavoitehinta 2,2 eur
(oli MYY —1,2 eur)

Alkuperainen analyysi: Mika Karppinen
3.3.2021 klo 7:36 CET

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