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Paivan osakeidea
Nokian Renkaat

Kysynta sakkaa, osake nousee — Trading MYY Osakekurssi 20,88 euroa
Hinta (€)* 20,88
u  Nokian Renkaiden osake on viime paivina heilahdellut rajusti ja se on nykyisella 21 euron Tavoitehinta (€) 23.00
tasolla vain noin 15 % alle Q4-tulospéivan (4.2.) ja sen jalkeisen paivan ~24,50 euron Ylin (12kk) 32.33
kurssitasoa, jolloin koronasta ei Euroopassa ollut viela suurempaa huolta. Yhtena syyna Alin (12kk) 16,47
viime paivien kurssiliikkeille on esitetty huhuja, joiden mukaan osake olisi nousemassa
eurooppalaiseen osinkoindeksiin ING:in tilalle. Yritysostospekulaatiot nostivat osakkeen Markkina-arvo (M€) 2901
27 euroon helmikuussa. Sittemmin spekulaatiot ovat hiljentyneet, ja samalla korona on EV (M€) 2940
heikentanyt nakymia entisestaan. Nettovelka (M€) 39
Indeksipaino 15%
U Vuodesta 2020 oli tulossa heikko ilman koronaakin. Yhtié ohjeisti jo tammikuun lopulla Beta 0,96
vertailukelpoisen likevaihdon pysyvén vakaana (vaikka Dayton starttaa) ja likevoiton Reuters TYRES.HE
laskevan merkittavasti vuonna 2020, kun auto- ja rengasmarkkinoiden heikko veto seka Bloomberg TYRES FH Equity

korkeat jakeluportaan varastotasot (leuto talvi) etenkin Vengjalla painavat 2020 nakymia.
! P ( ) ! P Y Seuraava raportointipaiva 5.5.2020

. N . . . ) *Hinta per 2.4.2020 13:21
u  Koronakriisi on tuonut nakymiin uuden ulottuvuuden, jonka johdosta yhtid veti

ohjeistuksensa pois maaliskuun lopulla. Useat eurooppalaiset autonvalmistajat (mm.

Kurssikehitys 1kk 3kk  12kk
Volkswagen, Renault, Daimler, BMW) ovat keskeytténeet tuotantoaan Euroopassa, joka Hinta (€) 23,44 2574 30,69
vaikuttaa OE-rengaskysyntaan ja voi kasvattaa korvausrengasmarkkinaan allokoitavia Muutos -10.9% -189% -32,0 %
OMX Helsinki Cap ~ -18,6 % -22,8 % -20,3%

volyymeja (kuten vuonna 2019). Samalla Euroopan korvausrengaskysynta
todennakoisesti karsii koronatilanteesta ja rajoituksista merkittéavasti (Kiinassa RT-kysynta
-60 %, OE-kysyntd -78 % helmikuussa Michelinin datan mukaan). Vaikka my6s osa
rengasvalmistajista (ml. Nokian Renkaat) on myo6s laittanut tuotantoa valiaikaisesti
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katkolle, on edellda mainittujen tekijdiden lopputulema todennékdisesti se, etta 20
rengasmarkkinan ylitarjontatilanne Euroopassa pahenee entisestdén. Samalla Venajan 24
talous ja kuluttajien ostovoima todennékdisesti heikentyvat tilanteessa, jossa 19 \!
jakeluportaan talvirengasvarastot ovat jo valmiiksi tdynné leudon talven jaljilta. e s 7h8 1078 1m0 4te 7Mo 1045 %0 a0

Nokian Renkaat

u  Marginaalipaineen lisddntymisen myo6té argumentit arvostuspreemion puolesta joutuvat OMX Helsinki Cap

myds suurennuslasin  alle. Nykyisillakin  Factsetin  konsensusennusteilla, joissa

Stoxx Europe 600 Autoteollisuus

ennusteiden leikkauksia on toistaiseksi nahty rajallisesti, on Nokian Renkaiden 12kk ehde: OF Markets, Bloomberg
eteenpéin katsova P/E nyt 14,1x vs. verrokkiryhman mediaani 6,6x. Osakkeen P/E -
preemio on siis nyt 114 % vs. keskimaérin 59 % viimeisen 5v aikana.

u  Nokian Renkaiden yhtibkokous pidetadn tanaan Nokialla klo 16 — hallitus ehdottaa, etta
puolet alkuperdisestd ehdotetusta osingosta 1,58 euroa osakkeelta, eli 0,79 euroa
osakkeelta, maksetaan hallituksen alkuperdisen ehdotuksen mukaisesti (mukaan lukien
ehdotetut tdsmaytys- ja maksupaivat). Lisaksi hallitus ehdottaa, etta yhtibkokous paattaisi
valtuuttaa hallituksen paattaméaan enintdédn 0,79 euron osakekohtaisen osingon
jakamisesta yhdessé tai useammassa erdssd mydhempéna ajankohtana, kun Nokian
Renkaat kykenee arvioimaan tarkemmin COVID-19 -koronaviruspandemian vaikutuksia
yhtion liiketoimintaan.
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u  Lyhyen tédhtdimen suosituksemme Nokian Renkaille on Trading MYY.




P/E (NTM) - Nokian renkaat vs. verrokkiryhman* mediaani viimeisen 5v aikana
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Nokian Renkaat Oyj Verrokkiyhmén mediaani

Lahde: Factset, OP Markets *Verrokkiryhmaan kuuluvat Bridgestone, Goodyear, Continental, Michelin, Pirelli, Cooper Tire ja Yokohama

Nokian renkaiden P/E (NTM) -preemio vs. verrokkiryhmén* mediaani viimeisen 5v aikana
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Lahde: Factset, OP Markets *Verrokkiryhmaan kuuluvat Bridgestone, Goodyear, Continental, Michelin, Pirelli, Cooper Tire ja Yokohama

Taté materiaalia ei tule pitaa sijoitusneuvona, tarjouksena eik& kehotuksena yksittaisen sijoituksen toteuttamiseen



Lisatietoja OP-Yrityspankki-Oyj:sté ja sentuottamista sijoitusanalyyseista:

OP Yrityspankki Oyj on luottolaitostoiminnasta annetun lain mukainen toimiluvan omaava luottolaitos, jonka toimintaa valvoo
Finanssivalvonta. OP Yrityspankki Oyj:n Pankki- ja sijoituspalvelutoimintaan kuuluvilla liiketoiminta-alueilla voidaan kayda omaan
lukuun arvopaperikauppaa ja laskea liikkeeseen rahoitusvalineita. Lisaksi liiketoiminta-alueilla voidaan tarjota liikkeeseenlaskuun ja
emissiontakaamiseen liittyvid palveluja ja rahoitusvélineitd koskevaa sijoitusneuvontaa seka harjoittaa toisen lukuun arvopaperien
myyntid, ostoa ja valitysta. Asiakastoimeksiantoihin perustuvat likkeeseenlaskuun liittyvét Corporate Finance -toiminnot on eriytetty
sijoitustutkimukseen ja valitystoimintaan liittyvistd toiminnoista Finanssivalvonnan edellyttamalla tavalla sekd fyysisesti etta
operatiivisen toiminnan osalta. OP Yrityspankki Oyj noudattaa Finanssivalvonnan madraysten perusteella laadittua
eturistiriitapolitiikkaa.

Materiaali on tarkoitettu vain yksityiseen kayttoon ja sen levittdminen ilman OP Yrityspankki Oyj:n kirjallista lupaa ei ole sallittua. OP
Yrityspankki Oyj:n tuottamaa materiaalia ei tule pitdd sijoitusneuvona, tarjouksena eikd kehotuksena yksittdisen sijoituksen
toteuttamiseen. Raportit ja nailtd sivuilta saatava muu informaatio perustuvat julkisiin lahteisiin ja informaatioon, joita OP
Yrityspankki Oyj pitda luotettavana. Tama ei kuitenkaan sulje pois mahdollisuutta, ettd esitetyt tiedot eivat kaikilta osin olisi
taydellisia ja virheettdmia. OP Yrityspankki Oyj tai sen palveluksessa oleva henkildkunta eivat vastaa raporteista ja nailta sivuilta
saatavan muun informaation perusteella tehtyjen sijoituspaatosten taloudellisesta tuloksesta tai muista vahingoista, joita OP
Yrityspankki Oyj:std saadun informaation kaytdstd mahdollisesti aiheutuu. Asiakas vastaa aina itse omien sijoituspaatostensa
taloudellisesta tuloksesta.

Osaketutkimuksen analyytikot ja naiden lahipiiri voivat omistaa osaketutkimuksen analysoimien yhtididen liikkeeseen laskemia
arvopapereita. OP Yrityspankki Oyij:lla tai sen kanssa samaan konserniin kuuluvalla yrityksella ei ole yli 5 %:n omistusosuutta
analyysin kohteena olevissa yhtidissd. Analyysia koskevia tietoja ei ole ldhetetty analyysin kohteena olevan osakkeen
likkeeseenlaskijalle tarkastusta varten ennen analyysin julkistamista. OP Yrityspankki Oyj tai sen kanssa samaan konserniin
kuuluva yhteisd ei toimi markkinatakaajana tai muuna likviditeetin tarjoajana analyysin kohteena olevien liikkeeseenlaskijoiden
arvopapereissa. OP Yrityspankki Oyj:n analyytikot voivat saada tulospalkkioita, jotka perustuvat OP Yrityspankki Oyj:n tai jonkun
sen yksikon tai liiketoiminta-alueen yhteenlaskettuun tulokseen. Analyytikoiden palkka ei ole suoraan riippuvainen yksittéisista OP
Yrityspankki Oyj:n tai sen kanssa samaan konserniin kuuluvien yritysten hoitamista investointipankkitoimintaan liittyvista
toimeksiannoista.

OP Yrityspankki Oyj:n eri liketoiminnot pyrkivat aktiivisesti luomaan erilaisia toimeksiantosuhteita eri likkeeseenlaskijoiden kanssa
OP Yrityspankki Oyj:n tarjoamien palvelujen osalta. OP Yrityspankki Oyj tai sen kanssa samaan konserniin kuuluva yhteisé on
toiminut pagjarjestajana tai jarjestdjand seuraavissa analyysin kohteena olevan liikkeeseenlaskijan arvopapereita koskeneessa
julkistetussa liikkeeseenlaskussa tai tarjouksessa tai osapuolena muussa liikkeeseenlaskijan kanssa tehdyssa
investointipankkipalvelujen tarjoamiseen liittyvassa sopimuksessa analyysin julkistamishetkelld tai vimeisen 12 kuukauden aikana:*
Altia, CapMan, Caverion, Citycon, DNA, Kojamo, Lehto Group, Rovio, SRV Yhti6t, Stockmann, Terveystalo, Tieto ja YIT.

Paivan Osakeidea

OP Yrityspankki Oyj tuottaa my6s lyhyen aikavalin kaupankaynti-ideoita (Paivan Osakeidea). Pdivan Osakeidean sijoitushorisontti
on korostetun lyhyt (1-4 viikkoa) ja sen tarkoituksena on nain ollen tarjota sijoittajille vaihtuvia sijoitusideoita. Paivan Osakeideassa
kaytetyt lyhyen aikavalin sijoitusideoiden perustelut voivat erota fundamenttianalyysin perusteluista ja tasta syysta lyhyen aikavalin
kaupankaynti-ideat voivat poiketa 12 kuukauden sijoitussuosituksistamme ja niihin liittyva riskitaso on lyhyestéa aikaulottuvuudesta
johtuen korkea.

Paivan Osakeideat perustuvat muun muassa uutisvirtaan, tulosennusteisiin, verrokkiyhtididen kurssiliikkeisiin, yleiseen
markkinatunnelmaan, = makrotaloudellisiin ~ muuttujiin ~ (esimerkiksi  valuuttakurssit, korot ja  raaka-aineet) seka
kaupankayntivolyymeihin ja tuleviin yhtiGtapahtumiin tai edella mainittujen tekijéiden yhdistelmiin.

Paivan Osakeideoissa OP Yrityspankki Oyj antaa osakkeille vain kahdenlaisia suosituksia: Trading OSTA ja Trading MYY. Jos
osakkeen suositus on Trading OSTA, odotetaan osakkeen kurssin nousevan seuraavan 1-4 viikon aikana. Jos suositus on Trading
MYY, odotetaan osakkeen kurssin laskevan seuraavan 1-4 viikon aikana. Trading-suositusten (Trading OSTA ja Trading MYY)
perusteella OP Yrityspankki Oyj ei aseta osakkeelle tavoitehintaa.

Annetut trading-suositukset eivéat takaa, ettd osakkeen kurssi kehittyisi tehdyn arvion mukaisesti. Osakemarkkinoiden luonteen
mukaisesti maltillisetkin yhtion toiminnan tai toimintaympariston muutokset tai osakemarkkinoiden yleiset vaihtelut voivat aiheuttaa
tuntuvia kurssimuutoksia. Osakkeen arvon aiempi kehitys ei mydskaan valttdmatta ohjaa sen arvon tulevaa kehitysta.

Lisatietoja OP Yrityspankki Oyj:n analyyseista ja raporteista |6ytyy OP-verkkopalvelusta osaketutkimuksen sivuilta
(Henkilbasiakkaat -> Saastot ja sijoitukset -> Kurssit ja markkinat -> Tutkimus)
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