Anora

Paivan Osakeidea

Avaamme Anoralle Trading OSTA-idean

Anora tiedotti tanaan laskevansa ohjeistustaan kuluvalle vuodelle. Uudessa
ohjeistuksessa yhtio arvioi vertailukelpoisen kayttokatteen olevan 70-78 milj. euroa,
kun aiempi ohjeistushaarukka oli 80-90 milj. euroa. Tulosvaroitus ei tullut
merkittavana yllatyksenda ja mielestamme kurssireaktio ohjeistuksen laskuun oli
ylimitoitettu. Emme nae tulevien vuosien ennusteisiin kohdistuvan merkittavaa
laskupainetta tulosvaroituksen seurauksena.

Anoran tuloskehitys tulee jadmaan tana vuonna vaisuksi, mutta arviomme mukaan
tama on merkittavissa maarin seurausta heikentyneista Ruotsin ja Norjan kruunuista,
eikd niinkaan rakenteellisista ongelmista. Globus Winen tilanne toki herattaa
kysymyksia, mutta ennakoimme taman vaikutuksen tulokseen olevan selvasti
valuuttakursseja maltillisempi. Yhtio julkistaa Q2-tuloksensa perjantaina 25.8. ja
tulee tassa yhteydessa kommentoimaan tarkemmin valuuttakurssien ja Globus
Winen vaikutusta tulokseen.

Anoran arvostus on ensi vuoden ennusteillamme (EV/EBIT: 9,0x) yhtion historiallisiin
tasoihin nahden hyvin alhainen.

Avaamme Anoralle Trading OSTA-idean.
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Hinta (€)* 4,26
Ylin (12kk) 8,29
Alin (12kk) 417
Markkina-arvo (ME€) 288
Indeksipaino 0,1%
Beta 0,65
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Liséatietoja OP Yrityspankki Oyj:sta ja sen tuottamista sijoitustutkimuksista:

Taman tutkimusraportin on laatinut OP Yrityspankki Oyj:n Markets-liiketoiminta-alueen (OP Markets) Analyysi-tiimi (OP Analyysi). OP Yrityspankki
Oyj on luottolaitostoiminnasta annetun lain mukainen toimiluvan omaava luottolaitos, jonka toimintaa valvoo Euroopan Keskuspankki ja
Finanssivalvonta. OP Yrityspankki Oyj:n Pankki- ja sijoituspalvelutoimintaan kuuluvilla liiketoiminta-alueilla voidaan kayda omaan lukuun
arvopaperikauppaa ja laskea liikkeeseen rahoitusvélineita. Lisaksi liiketoiminta-alueilla voidaan tarjota liikkeeseenlaskuun ja emissiontakaamiseen
littyvid palveluja ja rahoitusvélineitd koskevaa sijoitusneuvontaa sekd harjoittaa toisen lukuun arvopaperien myyntid, ostoa ja valitysta.
Asiakastoimeksiantoihin perustuvat liikkeeseenlaskuun liittyvat 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, OP Yrityspankki Oyj:n hallituksen jasen on
Raisio Oyj:n hallintoneuvoston jasen seka OP Yrityspankki Oyj:n toimitusjohtaja Uponor Oyj:n hallituksen jasen. Naiden eturistiriitatilanteiden ei
arvioida vaarantavan OP Yrityspankki Oyj:n Analyysi-tiimin Kesko Oyj:ta, Raisio Oyj:td sekd& Uponor Oyj:téd koskevan sijoitustutkimuksen
puolueettomuutta ja riippumattomuutta.

Materiaali on tarkoitettu vain yksityiseen kayttéon ja sen levittdminen ilman OP Yrityspankki Oyj:n kirjallista lupaa ei ole sallittua. OP Yrityspankki
Oyj:n tuottamaa materiaalia ei tule pitéda sijoitusneuvona, tarjouksena eiké kehotuksena yksittaisen sijoituksen toteuttamiseen. Raportit ja nailta
sivuilta saatava muu informaatio perustuvat julkisiin [ahteisiin ja informaatioon, joita OP Yrityspankki Oyj pitéda luotettavana. TAma ei kuitenkaan
sulje pois mahdollisuutta, etté esitetyt tiedot eivat kaikilta osin olisi taydellisia ja virheettdmia. OP Yrityspankki Oyj tai sen palveluksessa oleva
henkil6kunta eivat vastaa raporteista ja nailta sivuilta saatavan muun informaation perusteella tehtyjen sijoituspaatosten taloudellisesta tuloksesta
tai muista vahingoista, joita OP Yrityspankki Oyj:std saadun informaation kaytost& mahdollisesti aiheutuu. Asiakas vastaa aina itse omien
sijoituspééatostensa taloudellisesta tuloksesta.

OP Analyysin analyytikot ja heidan lahipiirinsé voivat omistaa OP Analyysin analysoimien yhtididen liikkeeseen laskemia arvopapereita. OP
Yrityspankki Oyj:n ja muiden OP Ryhméan keskusyhteisékonserniin kuuluvien yritysten omistusosuus ylittdéa 5 %:n rajan Terveystalo Oyj:ssé ja
SRV Yhti6t Oyj:sséd Pohjola Vakuutus Oy:n osakeomistusten kautta. Muissa analyysin kohteena olevissa yhtidissa OP Yrityspankki Oyij:lla tai
muulla OP Ryhmén keskusyhteiskonserniin kuuluvalla yrityksella ei ole yli 5 %:n omistusosuutta. OP Ryhmén liputussééantelyd koskevan
poikkeuksen soveltamisen perusteella OP-Rahastoyhtid Oy:n hallinnoimien sijoitusrahastojen omistamia suomalaisten yhtididen arvopapereita ja
niiden tuottamia aania ei lueta mukaan laskettaessa OP Ryhman keskusyhteisékonsernin kanssa samaan konserniin kuuluvien yritysten
omistusosuutta analyysin kohteena olevissa yhtidissa.

OP Yrityspankki Oyj:n eri liiketoiminnot pyrkivat aktiivisesti luomaan erilaisia toimeksiantosuhteita eri likkeeseenlaskijoiden kanssa OP
Yrityspankki Oyj:n tarjoamien palvelujen osalta. OP Yrityspankki Oyj tai sen kanssa samaan OP Ryhman keskusyhteisékonserniin kuuluva yritys
on toiminut paajarjestajana tai jarjestéjana seuraavissa analyysin kohteena olevan liilkkeeseenlaskijan arvopapereita koskeneessa julkistetussa
likkeeseenlaskussa tai tarjouksessa tai osapuolena muussa liikkeeseenlaskijan kanssa tehdyssa investointipankkipalvelujen tarjoamiseen
littyvassa sopimuksessa analyysin julkistamishetkelld tai viimeisen 12 kuukauden aikana:* Asuntosalkku, Cibus, Citycon, Eltel, Kojamo, Nokian
Renkaat, Oma Saéastopankki, Purmo Group, Terveystalo ja TVO.

Tiettyjen seurannassa olevien yhtididen osalta OP Yrityspankki Oyj harjoittaa ns. komissiopohjaista osaketutkimusta, jossa tutkimus on tuotettu
maksua vastaan seurantakohteen kanssa solmitun sopimuksen nojalla. Tutkimuksesta perittdvd maksu ei ole OP Yrityspankki Oyj:n kannalta
merkittava, eikd se OP Yrityspankki Oyj:n arvion mukaan vaaranna OP Analyysin riippumattomuutta. Taman raportin julkaisuhetkella OP
Yrityspankki Oyj:lla oli komissiopohjaista tutkimusta koskeva sopimus seuraavien yhtididen kanssa: Aspo, Exel Composites, HKScan, Modulight,
NoHo Partners ja Rapala.

Paivan Osakeidea

OP Yrityspankki Oyj tuottaa myos lyhyen aikavélin kaupankaynti-ideoita (Paivan Osakeidea). Paivan Osakeidean sijoitushorisontti on korostetun
lyhyt (1-4 viikkoa) ja sen tarkoituksena on nain ollen tarjota sijoittajille vaihtuvia sijoitusideoita. Paivéan 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 lyhyesta aikaulottuvuudesta johtuen korkea.

Péaivan Osakeideat perustuvat muun muassa uutisvirtaan, tulosennusteisiin, verrokkiyhtididen kurssiliikkeisiin, yleiseen markkinatunnelmaan,
makrotaloudellisiin muuttujiin (esimerkiksi valuuttakurssit, korot ja raaka-aineet) sekéd kaupankayntivolyymeihin ja tuleviin yhtiétapahtumiin tai
edelld mainittujen tekijoiden 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 MY, 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 yhtion toiminnan tai toimintaympéristén muutokset tai osakemarkkinoiden yleiset vaihtelut voivat aiheuttaa tuntuvia kurssimuutoksia.
Osakkeen arvon aiempi kehitys ei mydskaan valttamatta ohjaa sen arvon tulevaa kehitysta.
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Lisatietoja OP Yrityspankki Oyj:n analyyseista ja raporteista |6ytyy OP-verkkopalvelusta OP Analyysin sivuilta (Henkilbasiakkaat -> Saastot ja
sijoitukset -> Kurssit ja markkinat -> OP Analyysi)



