Lassila ja Tikanoja

Paivan Osakeidea

Avaamme trading Osta -idean

Lassila ja Tikanojan hallituksen ehdotus vuoden 2020 osingosta (0,40 euroa) oli
selked pettymys suhteessa markkinaodotuksiin ja osakekurssi laski eilisessa
kaupankaynnissa ldhes 10 prosenttia. Merkittavasti ennustettua alhaisempi osinko
perustelee  yksittdisena asiana  kurssilikkeen, mutta arviomme mukaan
lahitulevaisuudessa voidaan mahdollisesti julkistaa osinkoehdotuksen syvallisemmin
perustelevaa informaatiota.

Avaamme Lassila ja Tikanojalle Trading Osta-idean yritysjarjestelyperusteella.
Yhtid viesti reilu vuosi sitten jarjestetyn CMD-pdivan yhteydessa tavoitteen kasvun
kiihdyttamisesta ja epdorgaanisen kasvun tahtotilaa kuvaa my®os liikevaindon kasvun
viiden prosentin  vuositavoite. Suomen  kiertotalousmarkkina ja  Ruotsin
kiinteist6tekniikan markkina ovat edelleen hajanaisia ja erityisesti kiinteistdtekniikan
liketoimissa yhtién uusittu ja Suomen toimintojen tuloskddnnettd edesauttanut
toimintamalli luo nakemyksemme mukaan hyvan perustan ostettavan yhtién
sujuvalle integroinnille ja synergioiden saavuttamiselle.

Yhtion velkaantuneisuusastetavoite (< 125 prosenttia) mahdollistaisi vuoden 2020
lopun taseelle laskettuna laskelmiemme mukaan noin 100 miljoonan euron
lisévelkaantumisen. Lassila ja Tikanojan vuoden 2021 ennustettu EV/EBITDA-kerroin
(6,7) olettaen yritysosto toisi, muut asiat ennallaan ja ilman synergioiden
huomioimista, noin 16 prosentin  kasvun vuoden 2021 ennustettuun
kayttokatteeseen.

Voitonjako omien osakkeiden laajamittaisemman takaisinoston muodossa on
arviomme mukaan epatodennékdista yhtion likviditeetti huomioiden.

Ympéristopalveluiden rullaava 12 kuukauden liikevaihdon kehitys, Me
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Hinta (€)* 14,48
Ylin (12Kkk) 16,22
Alin (12kk) 10,06
Markkina-arvo (M€) 562
Indeksipaino 0,2 %
Beta 0,79
Kaupankayntitunnus LAT1V
Kurssikehitys 1kk 3Kk 12kk
Hinta (€) 14,58 13,04 16,08
Muutos -07% 11,0% -100%
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OP Analyysi 29.1.2021

Liséatietoja OP Yrityspankki Oyj:sté ja sen tuottamista sijoitusanalyyseista:

OP Yrityspankki Oyj on luottolaitostoiminnasta annetun lain mukainen toimiluvan omaava luottolaitos, jonka toimintaa valvoo Finanssivalvonta.
OP Yrityspankki Oyj:n Pankki- ja sijoituspalvelutoimintaan kuuluvilla liketoiminta-alueilla voidaan kdyda omaan lukuun arvopaperikauppaa ja
laskea liikkeeseen rahoitusvalineité. Liséksi liiketoiminta-alueilla voidaan tarjota liikkeeseenlaskuun ja emissiontakaamiseen liittyvia palveluja ja
rahoitusvélineitd koskevaa sijoitusneuvontaa seka harjoittaa toisen lukuun arvopaperien myyntid, ostoa ja valitystd. Asiakastoimeksiantoihin
perustuvat liilkkeeseenlaskuun liittyvét Corporate Finance -toiminnot on eriytetty sijoitustutkimukseen ja valitystoimintaan liittyvistd toiminnoista
Finanssivalvonnan edellyttamalla tavalla seka fyysisesti etta operatiivisen toiminnan osalta. OP Yrityspankki Oyj noudattaa Finanssivalvonnan
maaraysten perusteella laadittua eturistiriitapolitikkaa.

Materiaali on tarkoitettu vain yksityiseen kayttéon ja sen levittdminen ilman OP Yrityspankki Oyj:n kirjallista lupaa ei ole sallittua. OP Yrityspankki
Oyij:n tuottamaa materiaalia ei tule pitda sijoitusneuvona, tarjouksena eikéa kehotuksena yksittéisen sijoituksen toteuttamiseen. Raportit ja nailta
sivuilta saatava muu informaatio perustuvat julkisiin lahteisiin ja informaatioon, joita OP Yrityspankki Oyj pitda luotettavana. Tama ei kuitenkaan
sulje pois mahdollisuutta, etta esitetyt tiedot eivat kaikilta osin olisi tydellisia ja virheettdmia. OP Yrityspankki Oyj tai sen palveluksessa oleva
henkilékunta eivat vastaa raporteista ja nailté sivuilta saatavan muun informaation perusteella tehtyjen sijoituspaattsten taloudellisesta tuloksesta
tai muista vahingoista, joita OP Yrityspankki Oyj:std saadun informaation kaytdstd mahdollisesti aiheutuu. Asiakas vastaa aina itse omien
sijoituspaatdstensa taloudellisesta tuloksesta.

Analyysi-tiimin analyytikot ja heidan lahipiirins& voivat omistaa Analyysi-timin analysoimien yhtididen likkeeseen laskemia arvopapereita. OP
Yrityspankki Oyj:n ja sen kanssa samaan konserniin kuuluvien yritysten omistusosuus ylittdéd 5 %:n rajan Terveystalo Oyj:ssé ja SRV Yhtitt Oyj:ssa
Pohjola Vakuutus Oy:n osakeomistusten kautta. Muissa analyysin kohteena olevissa yhtidissa OP Yrityspankki Oyj:lla tai sen kanssa samaan
konserniin kuuluvalla yrityksella ei ole yli 5 %:n omistusosuutta. OP Ryhmén liputussaantelya koskevan poikkeuksen soveltamisen perusteella
OP-Rahastoyhtié Oy:n hallinnoimien sijoitusrahastojen omistamia suomalaisten yhtididen arvopapereita ja niiden tuottamia aania ei lueta mukaan
laskettaessa OP Yrityspankki Oyj:n kanssa samaan konserniin kuuluvien yritysten omistusosuutta analyysin kohteena olevissa yhtidissa. Liséksi
omistus- ja aaniosuuteen ei lueta OP-Elakekassan omistuksia ja niiden tuottamia aania.

OP Yrityspankki Oyj:n eri liiketoiminnot pyrkivat aktiivisesti luomaan erilaisia toimeksiantosuhteita eri liikkeeseenlaskijoiden kanssa OP
Yrityspankki Oyj:n tarjoamien palvelujen osalta. OP Yrityspankki Oyj tai sen kanssa samaan konserniin kuuluva yhteisé on toiminut paajarjestajana
tai jarjestdjand seuraavissa analyysin kohteena olevan liikkeeseenlaskijan arvopapereita koskeneessa julkistetussa liikkeeseenlaskussa tai
tarjouksessa tai osapuolena muussa likkeeseenlaskijan kanssa tehdyssé investointipankkipalvelujen tarjoamiseen liittyvésséa sopimuksessa
analyysin julkistamishetkelld tai viimeisen 12 kuukauden aikana:* Aspo, Caverion, Citycon, Elisa, Finnair, Huhtamaki, Kojamo, Lehto Group,
Normet, Rapala, SATO ja Tornator.

Paivan Osakeidea

OP Yrityspankki Oyj tuottaa myds lyhyen aikavalin kaupankaynti-ideoita (Paivan Osakeidea). Paivan 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 tasté syysta lyhyen aikavalin kaupankaynti-ideat voivat poiketa 12
kuukauden sijoitussuosituksistamme ja niihin liittyva riskitaso on lyhyesta aikaulottuvuudesta johtuen korkea.

Paivan Osakeideat perustuvat muun muassa uutisvirtaan, tulosennusteisiin, verrokkiyhtididen kurssilikkeisiin, yleiseen markkinatunnelmaan,
makrotaloudellisiin muuttujiin (esimerkiksi valuuttakurssit, korot ja raaka-aineet) sekd kaupankayntivolyymeihin ja tuleviin yhtidtapahtumiin tai
edella mainittujen tekijdiden 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 eivat takaa, ettd osakkeen kurssi kehittyisi tehdyn arvion mukaisesti. Osakemarkkinoiden luonteen mukaisesti
maltillisetkin yhtién toiminnan tai toimintaymparistdén muutokset tai osakemarkkinoiden yleiset vaihtelut voivat aiheuttaa tuntuvia kurssimuutoksia.
Osakkeen arvon aiempi kehitys ei mydskaan valttdmatta ohjaa sen arvon tulevaa kehitysta.

Lisétietoja OP Yrityspankki Oyj:n analyyseista ja raporteista 16ytyy OP-verkkopalvelusta OP Analyysin sivuilta (Henkildasiakkaat -> Saéastot ja
sijoitukset -> Kurssit ja markkinat -> OP Analyysi)



