Tokmanni

Paivan Osakeidea

Avaamme Tokmannille Trading Osta-idean

e Tokmannin osake on laskenut Q3:n myyntikatepettymyksen jélkeen reilusti, vaikka

kasvu jatkui hyvand. Osake on havinnyt viimeisen kuukauden aikana markkinalle ja
samalla arvostuskertoimet ovat pudonneet alimmille tasoilleen tdna vuonna.

e PTY:n tdnd aamuna julkistamat kayttdtavaramyynnin tilastot ovat positiivinen

indikaatio  yhtibn  Q4-kehityksen  kannalta. PTY:n  tavaratalo- ja
hypermarketketjujasenten kayttétavaramyynnin liikevaihto kasvoi lokakuussa 4,0 %
(v/v), kun Q3:lla vastaava kehitys oli +4,5 % (v/v). Osakomponenteista pukeutumisen
likevaihdon kasvu jatkui vahvana (+12,5 %), kun taas kodin ja vapaa-ajan
tuoteryhman kasvu jai maltilliseksi (+1,1 %). Tilastojen valossa yleinen kysyntétilanne
vaikuttaa jatkuneen hyvand, jonka lisdksi korkeakatteisen pukeutumisen myynnin
vahva jatkunut kasvu voi tukea yhtion Q4-myyntimixid katemielessa nykyisessa
kustannusinflatorisessa toimintaympéristdssa.

Olemme Tokmannin Q4-ennusteissamme odottaneet vertailukelpoisen (LFL)
likevaihdon kasvun hidastuvan 1,5 %:in, mika ei PTY:n lokakuun tilastojen valossa
vaikuta erityisen haastavalta. Muistutamme myds Tokmannin myynnin kasvaneen
pidemmassé juoksussa voimakkaammin kuin PTY:n tilastoiman kdyttétavaramyyjien
myynnin. Marras-joulukuun kysynnasta ei luonnollisesti viela ole tilastoja, mutta
uuden virusvariantin my6ta kulutuskayttaytymisen normalisoituminen voi viivastya,
pitden kysynnan hyvalla tasolla sekd Q4:l1a etta ensi vuoden puolella.

Odotamme myyntikatemarginaalin heikentyvan Q4:lla 35,2 %:in viime vuoden
poikkeuksellisen vahvasta 36,8 %:sta. Uskomme kustannusinflaation jatkuvan, mutta
samalla uskomme yhtiébn ja sen kilpailijoiden alkavan hiljalleen nostamaan
myyntihintojaan. Monet Tokmannin Kkilpailijoista tekevat heikompaa EBIT-
marginaalia, mikd jattda niille Tokmannia véhemman tilaa jattdd hinnankorotuksia
tekemattd. Hyvana jatkuva kysyntdtilanne auttaa mielestamme  myos
hinnankorotuksia toimialalla.

Avaamme Tokmannille Trading Osta-idean.

Tokmanni Group Oyj - EV/EBIT (12kk forward)
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Alin (12kk) 14,74
Markkina-arvo (M€) 1091
Indeksipaino 0,4 %
Beta 0,90
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Hinta (€) 20,26 24,32 15,06
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OP Analyysi 1.12.2021

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 liiketoiminta-alueilla voidaan kdyda omaan lukuun arvopaperikauppaa ja
laskea liikkeeseen rahoitusvalineitéd. Lisaksi liiketoiminta-alueilla voidaan tarjota liikkeeseenlaskuun ja emissiontakaamiseen liittyvia palveluja ja
rahoitusvélineitd koskevaa sijoitusneuvontaa sek& harjoittaa toisen lukuun arvopaperien myyntid, ostoa ja valitysta. Asiakastoimeksiantoihin
perustuvat liikkeeseenlaskuun liittyvéat Corporate Finance -toiminnot on eriytetty sijoitustutkimukseen ja vélitystoimintaan liittyvista toiminnoista
Finanssivalvonnan edellyttamalla tavalla seka fyysisesti etté operatiivisen toiminnan osalta. Lisaksi eturistiriitatilanteena on tunnistettu, ettd OP
Yrityspankki Oyj:n hallituksen puheenjohtaja on Kesko Oyj:n hallituksen jasen. Tamén eturistiriitatilanteen ei arvioida vaarantavan OP Yrityspankki
Oyj:n Analyysi-tiimin tuottaman Kesko Oyj:ta koskevan sijoitustutkimuksen puolueettomuutta ja riippumattomuutta. OP Yrityspankki Oyj noudattaa
Finanssivalvonnan maaraysten perusteella laadittua eturistiriitapolitikkaa.

Materiaali on tarkoitettu vain yksityiseen kayttdon ja sen levittdminen ilman OP Yrityspankki Oyj:n kirjallista lupaa ei ole sallittua. OP Yrityspankki
Oyij:n tuottamaa materiaalia ei tule pitaa sijoitusneuvona, tarjouksena eika kehotuksena yksittdisen sijoituksen toteuttamiseen. Raportit ja nailtéa
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 virheettdmid. OP Yrityspankki Oyj tai sen palveluksessa oleva
henkilékunta eivat vastaa raporteista ja ndilta sivuilta saatavan muun informaation perusteella tehtyjen sijoituspaatdsten taloudellisesta tuloksesta
tai muista vahingoista, joita OP Yrityspankki Oyj:std saadun informaation kaytdstd mahdollisesti aiheutuu. Asiakas vastaa aina itse omien
sijoituspaatostensa taloudellisesta tuloksesta.

Analyysi-tiimin analyytikot ja heidéan l&hipiirinsa voivat omistaa Analyysi-timin analysoimien yhtididen liikkeeseen laskemia arvopapereita. OP
Yrityspankki Oyj:n ja sen kanssa samaan konserniin kuuluvien yritysten omistusosuus ylittda 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 liputusséantelya koskevan poikkeuksen soveltamisen perusteella
OP-Rahastoyhtié Oy:n hallinnoimien sijoitusrahastojen omistamia suomalaisten yhtididen arvopapereita ja niiden tuottamia aénia ei lueta mukaan
laskettaessa OP Yrityspankki Oyj:n kanssa samaan konserniin kuuluvien yritysten omistusosuutta analyysin kohteena olevissa yhtidissa. Lisaksi
omistus- ja aaniosuuteen ei lueta OP-Eldkekassan 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 yhteisd on toiminut pajarjestajana
tai jarjestdjand seuraavissa analyysin kohteena olevan liikkeeseenlaskijan arvopapereita koskeneessa julkistetussa likkeeseenlaskussa tai
tarjouksessa tai osapuolena muussa likkeeseenlaskijan kanssa tehdyssé investointipankkipalvelujen tarjoamiseen liittyvéssé sopimuksessa
analyysin julkistamishetkelld tai vimeisen 12 kuukauden aikana:* Ahlstrom-Munksjo, CapMan, Citycon, Finnair, HKScan, Kreate, Lehto Group,
Metso Outotec, Puuilo, Rettig, Sanoma, Stora Enso, TVO ja YIT.

Tiettyjen seurannassa olevien yhtididen osalta OP Yrityspankki Oyj harjoittaa ns. komissiopohjaista osaketutkimusta, jossa tutkimus on tuotettu
maksua vastaan seurantakohteen kanssa solmitun sopimuksen nojalla. Tutkimuksesta perittdva maksu ei ole OP Yrityspankki Oyj:n kannalta
merkittava, eikéd se OP Yrityspankki Oyj:n arvion mukaan vaaranna OP Analyysin riippumattomuutta. Taméan raportin julkaisuhetkella OP
Yrityspankki Oyj:lla oli komissiopohjaista tutkimusta koskeva sopimus seuraavien yhtididen kanssa: Exel Composites, Rapala, Scanfil ja Talenom.

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. Péaivéan 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 lyhyesté aikaulottuvuudesta johtuen korkea.

Paivan Osakeideat perustuvat muun muassa uutisvirtaan, tulosennusteisiin, verrokkiyhtididen kurssiliikkeisiin, yleiseen markkinatunnelmaan,
makrotaloudellisiin muuttujiin (esimerkiksi valuuttakurssit, korot ja raaka-aineet) sekd kaupankayntivolyymeihin ja tuleviin yhtiGtapahtumiin 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 yhtidn toiminnan tai toimintaympariston 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 -> Saastoét ja
sijoitukset -> Kurssit ja markkinat -> OP Analyysi).



