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Tanane seminar

« Mis on investeerimine

« Baltikumis kaubeldavad vaartpaberid
» |nfo vaartpaberite kohta

« Balti turgude omaparad, eelised ja puudused.
« Kuidas Balti turgudel tehinguid teha?
* Investeerimisega kaasnevad ohud

« Paari sdnaga vaartuse hindamisest
 MOoned investeerimisideed



MIS on Investeerimine

Rahaliste vahendite pikaajaline paigutamine tulevikus saadava tulu
ja rahavoo ootuses

Investeering on kasumlik kui valjund Uletab sisendit

(Véljund — sisend) / sisend = tootlus V-=S5) T (1100 —1000)
s 1000

=01=10%

Reaalinvesteeringud ja finantsinvesteeringud
— Oma ettevote
— Kinnisvara
— Uhisrahastuse projektid
— Standardiseeritud ja borsil kaubeldavad vaartpaberid (aktsiad ja volakirjad)

— Fondid
LHV



Vaartpaberid Baltikumi borsidel

Nasdaq Baltic = Eesti, Lati ja Leedu Uhine vaartpaberiturg
http://www.nasdagbaltic.com

Vaartpaber | Arv* | Kaive*, | Tulu Tahtaeg Osalus | Risk
EURM

Aktsiad 208.9 Dividend + omakapitali kasv ~ Tahtajatu Korge
Vélakirjad 82 98.6 Fikseeritud intress Tahtajaline Ei Madal
Fondid 11 1.0 Fondi netovaartuse kasv Enamasti tahtajatu  Ei Hajutatud

Arv - Balti borsidel kaubeldavate erinevate vaartpaberite arv 10.10.2016 seisuga
Kaive - Tehingute maht 01.01.2016-07.10.2016
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Balti aktsiad
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Nasdaq Balti borsid
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Balti Reguleeritud turg

Balti pohinimekiri
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Mone sonaga volakirjadest

Tahtajaline, fikseeritud tootlusega instrument
Ettevote kohustub vélakirja tahtaja 16pus kokkulepitud hinnaga tagasi ostma
Investoril on digus ainult fikseeritud intressimaksetele ning tagasiostule

Investoril on digus fikseeritud intressidele ka majanduslanguse ajal kui ettevdtte kasumid,
dividendid ja aktsiate hinnad voivad langeda

Intressimaar ja nominaalhind fikseeritakse volakirja emiteerimisel, kuid séltuvalt turuhinnast voib
intressimaar kujuneda investorile erinevaks

Baltikumis enamus Lati/Leedu vdlakirjad, Tallinna borsidel kokku 4 volakirja:

Tantacg Turu kupong

LHV Group allutatud 06.2024 50,000 eur 7.25% 6.94%
LHV Group allutatud 10.2025 1,000 eur 6.5% 6.08%
Inbank allutatud 09.2026 1,000 eur 7.0% 6.45%
Mainor Ulemiste 11.2018 1,000 eur 7.0% 6.91%



Turustruktuur (1)

« Po6hinimekiri — peamine Tallinna, Riia ja Vilniuse borsil kauplevate ettevotete nimekiri
(kokku 32 ettevotet).

» Pohinimekirjas noteerimise tingimused:
— ettevdte on tegutsenud vahemalt kolm aastat;
— turuvaartus minimaalselt 4 min EUR; ja
— Free float* vahemalt 25% aktsiatest voi 25 min EUR.

» Naited: Tallink Grupp (EUR 614m; 170m), Tallinna Kaubamaja (EUR 305m; 80m)
jaTallinna Vesi (EUR 280m; 84m)

LHV

* Free float — avalikkuse hulka kuuluvatele investoritele kuuluv aktsiate osa



Turustruktuur (2)

« Lisanimekiri (37 ettevotet)

— moeldud eelkdige vaiksematele, eeldatavalt kiire kasvuga kuid potentsiaalselt
riskantsematele ettevotetele

— Reeglid on pohinimekirjaga vorreldes ménevorra leebemad (naiteks ei pea olema 3-aastast
tegutsemisajalugu; madalamad kapitalinduded).

Néited: Pro Kapital Grupp (EUR 108m; 25m), Litgrid (EUR 353m; 8.8m) ja Valmiera Glass (EUR 73m; 6.2m)

« Alternatiivturg First North (3 ettevotet)

— Alternatiivset turgu korraldavad kull Nasdaq grupile kuuluvad borsid, kuid alternatiivturg ei
ole reguleeritud turg Euroopa Liidu diguse tahenduses.

— Lihtsustatud reeglid nimekirja paasemiseks (nimekirja paasemiseks ei ole vaja taismahus
prospekti; lihtsustatud néuded aruandluse sageduse ning keele osas)

N: Baltic Telekom (EUR 1.1m; Om), K2 LT (EUR 11m; 7.3m) ja Linda Nektar (EUR 12m; 1.1m)

LHV



Balti pohinimekirja ettevotted

Ettevote Ettevote

Tallink Grupp TALLT TAL 28% 170.2 614.3 Merko Ehitus MRK1T TAL 13% 19.8 147.8
Olympic Entertainment Group OEGI1T TAL 34% 93.7 276.3 Harju Elekter HAELT TAL 40% 18.5 45.9
LHV Group LHV1T TAL 49% 90.3 185.1 Rokiskio siris RSU1L VLN 28% 14.9 53.4
Tallinna Vesi TVEAT TAL 30% 84.0 280.0 Lietuvos energijos gamyba LNR1L VLN 3% 13.4 410.3
Tallinna Kaubamaja Grupp TKM1T TAL 26% 79.7 305.5 Ekspress Grupp EEGI1T TAL 31% 12.1 39.3
TEO LT TEO1LL VLN 12% 63.8 538.3 Nordecon NCN1T TAL 30% 11.6 38.9
Siauliy bankas SABI1L VLN 36% 50.0 138.2 Panevézio statybos trestas PTR1L VLN 50% 7.8 155
Apranga APGI1L VLN 34% 47.8 141.5 Vilkyskiy pieniné VLP1L VLN 32% 7.3 22.6
Klaipédos nafta KNF1L VLN 17% 38.9 223.0 Grindeks GRD1R RIG 18% 7.2 40.1
Energijos Skirstymo Operator. ESO1L VLN 5% 38.1 758.6 Baltika BLT1T TAL 35% 4.7 13.3
Olainfarm OLF1R RIG 31% 36.5 119.6 SAF Tehnika SAF1R RIG 40% 4.1 10.3
Pieno zvaigzdés PZV1L VLN 53% 33.7 63.2 PRFoods PRF1T TAL 27% 4.0 14.7
Grigeo GrigiSkés GRGI1L VLN 45% 33.7 75.6 Arco Vara ARCI1T TAL 53% 3.6 6.7
Silvano Fashion Group SFGI1T TAL 38% 30.7 81.3 HansaMatrix HMX1R RIG 13% 1.9 14.6
Linas Agro Group LNA1L VLN 28% 28.9 102.8 Skano Group SKN1T TAL 40% 0.9 2.1
Latvijas kugnieciba LSC1R RIG 20% 20.4 99.6 Utenos trikotazas UTRI1L VLN 8% 0.5 6.1

* Free float — avalikkuse hulka kuuluvatele investoritele kuuluv aktsiate osa (hinnanguline)



Baltikumi turu suurus

>

Baltikumi turukapitalisatsioon on 6.4 miljardit eurot (kdik nimekirjad)

2015 aastal oli kogukaive 268 min eurot (106 132 tehingut)

Enimkaubeldud aktsiad: TAL, OEG, SAB, TVE, APG, SFG, TKM...

Vordluseks:

NYSE 2014. aasta keskmine paeva kaive: 1 triljonit USD



Balti turu eelised/puudused

Eelised:

« tuttavad ettevotted,;

« palju informatsiooni;

e otsese valuutariski puudumine;

* sobiv kauplemisaeg;

* madalad teenustasud: 3 EUR + 0,2% (haldustasuta).

Puudused:
« madal likvidsus (suuremaid koguseid keeruline kaubelda, korge spread);
« piiratud arv sobiva suurusega ettevotteid.



Baltikumi borsiindeksid (kaesoleva aasta algusest)
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Baltikumi borsiindeksid (viimased 12 kuud)
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Baltikumi borsiindeksid (viimased 10 aastat)
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Balti borside kauplemismudel

Kauplemine ja arveldamine:
« Kaik hinnad on noteeritud eurodes

« Tehing toimub paeval T, raha ja aktsiad arveldatakse
paeval T+2 (eriti oluline dividendide Giguse puhul)

Balti turu omaparad:

» Luhikeseks muuk pole voimalik

* Puudub vdimalus sisestada stopp ordereid

« Piiratud voimalus kaubelda tuletisinstrumentidega



Baltikumi borside kauplemisajad

Toimingud
Kauplemispéeva | Perioodisisesed | Algusaeg Tehingutellimuste Tehingutellimuste Misratud
sisene periood etapid ) vdi ) haldaminet automaatne vastaspoolega
ajavahemik sobitamine tehing
Kauplemiseelne Avaoksjoni ) _ .
periood eelperiood 09:00-10:00 Jah Ei 1ah
(Pre-trading (Pre-Open)
session)
Avaoksjon 10:00% Jah Jah 1ah
Kauplemisperiood (Uncross)
(Trading Hours) |Kauplemisperiood
(Continuous 10:00-15:55 Jah Jah Jah
Trading)
Sulgemisoksjoni
eelperiood 15:55~16:00 Jah Ei lah
(Pre-close)
Sulgemisoksjon |Orienteeruvaltls
(Uncross) :59:30 - 16:00% Jah Jah Jah
Kauplemisjidrgne | Kauplemisjirgne .
periood periood ~16:00 - 16:30 1an3 Ei 1ah
(Post-trading (Post-trade)
session)
Kauplemisviline | Kauplemisvéline ) )
periood Periood 16:30 - 09:00 Ei Ei Ej

(Off-trade period)

(Off-trade period)




Powertrader
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oogle Chrome

[% 90.190.151.39/powertrader/servlet/ClientApplet?timestamp=20131007134445

EEa

| simbol [ Viimane | Muutus,% | Sulg.hind | Tehinguid | Ksive | Kogus | Korgem | Madalam |  Kell |
CEGIT w1860 0.00 1980 | 12 | z2ezes | mmesez [ 1se0 | 1men | 1meann |
Grasfik Altsiginfo Foorum  Optsiconid OSTA MO0 JALGIMISNIMEKIRI
0sT MOUK vadrpaberite lizamine:  Lisa -
Maakler Hind Kogus Maakler Hind Kogus Siimbol Viimane | Muutus, % Kéive
1.840 3871 1,280 3685 AGPIL 0172 0.00 o Eemalda
1.840 2000 1,280 580 ARCIT 1.220 0.00 43 Eemalda
1.840 5000 1,260 150 BLT1T 0.810 -0.81 4143 Eemalda
1.840 26 1,260 2000 EEG1T 1.140 -0.87 11 Eemalda
1.840 1700 1.960 1541 GROR 8.130 -1.13 374 Eemalda
1.920 500 1.870 2410 HAE1T 2770 0.00 o Eemalda
1.920 500 1.870 1550 MRE1T 7.250 -0.68 702 Eemalda
1.920 250 1.870 2451 NCN1T 1.070 0.00 2807 Eemalda
1.920 2600 18970 TE15] OEGIT 1.860 0.00 234248 Eemaldz
1.920 1000 18970 182 OLF1R 4.800 -0.62 TE20 Eemaldz
PRF1T 0.700 0.00 240 Eemaldz
UUDISED Veel uudiseid >>  [gagqL 0.266] 0.37 2987  Eemalds
20130801 11:05:00 QEG: OEG online-teenuste uus kaubamdrk on OlyBet, ette SFET 2520 0.79 11042 Ezmalda
2013-07-31 18:15:00 G: OEG sai Létis kaughasartméngude litsentsi, alustab uue k TALIT 0.952 042 11260 Eemaldz
2012-07-29 09:15:.00 ©OEG: OEG: konsclideeritud auditeerimata d TIMAT 5830 000 [ Comalis
TVEAT 10.500 +0.96 68018 Ezmslds
BORSITEATED Veel teateid =>
2013-1007 12:11:18  VSE: The results of the primary placement auction of Lithuania Indeks Vairtus Muutus Kogukaive | Tehinguid
2012-10-07 10:15:00 TSE: Aruanne slulise osaluse muutustest OMAT 828.93 -0.05 222857 &
2013-10-07 09:32:01 SFG: Aktsiakapitali véhendamine registreeritud OMXR 452.04 +0.18 Fo44 22
2012-10-07 02:00:01 RSE: NASDAQ OMX Riga investor calendar, week £1/2013 OMXV 418.13 -0.24 218700 222
Kell 13:46:41

POWERTRADER on LHV poolt
pakutav susteem, reaalajas:

Tallinna, Riia ja Vilniuse borsidel
kaubeldavate vaartpaberite
hinnad;

Borsiteateid ja -uudiseid.

Oluliseks lisafunktsiooniks on ka
turusugavuse kuvamine, mis
lihtsustatult tahendab teiste
turuosaliste tegemiste jalgimist.
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Teenustasud

« LHVs maksab Balti aktsiate ostmine/muumine
EUR 3.00+0.2%

« LHVs on Balti vaartpaberite hoidmine tasuta.



Kuidas teha tehinguid?

 Turuhinnaga order
Voimaldab aktsiat osta voi muua igal juhul.

« Limiithinnaga order
Voimaldab aktsiaga kaubelda ainult kindlaksmaaratud
hinnaga.

« Stopp order (véimalus Baltikumis puudub)
Voimaldab piirata kahjumeid.



Orderi tutbid (kliendi jaoks)

Limiithinnaga order (kehtivus: DAY ja GTC) e

BALTIVAARTPABERITURUD » ORDERID »  TALAT w

Kuupéev: 11. oktoober 2016, 2.
Staatus: Trading

Turuhinnaga order

—  NB!Turuhinnaga orderi puhul taidetakse parima hinnaga osa ja
ulejdanud kogus tuhistatakse!

— Naide: mGd 7000 TALLT @ market

— 6011 miiliakse @ 0.907
- Ja 989 tUhIStatakse VARAD JA KOHUSTUSED Aktsiate ost/mtitik 1 FUR DS

Sumbol Hind
TALTT : rd

Kogus tk Kehtivus

1 7000 paeva [Bpuni -




Bid, Ask & Spread

Ost Miiiik Ost Miitik Ost Miiiik

Hind Kogus Hind Kogus Hind Kogus Hind Kogus Hind Kogus Hind Kogus
EUR 0.362 4984 EUR 0.363 2840 EUR 1.10 1819 EUR1.14 3152 EUR 7.50 631 EUR 8.10 500
EUR 0.361 9640 EUR 0.364 77111 EUR 1.08 700 EUR1.15 1205 EUR 7.49 70 EURS8.23 70
EUR 0.360 49381 EUR 0.365 37828 EUR 1.07 2935 EUR 1.16 990 EUR 6.30 500 EUR 8.50 200
EUR 0.359 800 EUR 0.366 15400 EUR 1.06 1007 EUR 1.17 2300 EUR 6.01 100
EUR 0.357 2000 EURO0.367 10137 EUR 1.04 2000 EUR1.18 2050 EUR 6.00 40
EUR 0.356 11910 EUR 0.369 12539 EUR 1.03 3000 EUR1.19 300 EUR 5.70 520
EUR 0.355 109762 EUR 0.370 10140 EUR 1.00 1280 EUR 1.20 1900
Siauliu Bankas Arco Vara Linda Nektar
Spread 0.363-0.362 = 0.001 Spread 1.14-1.10 = 0.04 Spread 8.10-7.50 = 0.60
Ostes 0.363 peab turu ostu huvi Ostes 1.14 peab turu ostu huvi Ostes 8.10 peab turu ostu huvi
tdusma 0.3% et investeering tdusma 3.6% et investeering tdusma 8.0% et investeering
jouaks nulli jouaks nulli jouaks nulli

LHV



Investeerimisega kaasnevad ohud

Fundamentaalsed riskid

Erinevad ettevdtte aririskid (majanduskeskkond, konkurents,
tehnoloogilised arengud ja labimurded, regulatiivsed muudatused,
toetused, palgasurve)

Erinevad kontsentratsiooni riskid — soltuvus klientidest, susteemidest,
tO00joust ja vastaspoole krediidirisk

Erinevad tururiskid, sh intressimaarad, valuutakursid, olulised tootmis-
sisendid

Likviidsusrisk — voimetus tasuda voetud kohustusi

Aktsiate seotud riskid nagu turu volatiilsus, piiratud likviidsus, osaluse
lahjenemine ja dividendide mitte maksmine

ja tehnilisemad ohud, eelkdige alustajatel.



Sagedasemad alustajate vead

« Aktsiatesse (positsiooni) armumine

« Tippude ja pohjade puudmine

« Trendi vastu kauplemine

« Ulekauplemine

« Kahjumite kasvatamine

« Kehv hajutamine

« Algse plaani ignoreerimine (vahene distsipliin)



Varade jaotus aitab ohte hajutada

« Ara hoia koiki mune Ghes korvis

« Riske tuleb hajutada nii varaklasside |0ikes kui ka
varaklasside sees

« Arvesta teenustasudega



Naide 1

100 Eurot
e Hajutatud aktsiaportfell?

5 erinevat aktsiat Baltikumis — teenustasud 5x3 eurot + 0.2%
 Teenustasu kokku = 15.2 eurot ehk 15.2%
« lIgakuine haldustasu puudub

* 5 erinevat aktsiat Euroopast/USA — teenustasu 5x11 eurot + 0.3%
« Teenustasu kokku = 55 eurot ehk 55%
* Igakuine haldustasu kuus 0.025%, min 2 EUR ehk 24 eurot aastas.

« Alternatiiv: Osta fondiosakuid (LHVs sisenemine 0%, valitsemistasu 1.75%,
tagasivotmistasu 1%)
LHV



Naide 2

1000 Eurot
e Hajutatud aktsiaportfell?

5 erinevat aktsiat Baltikumis — teenustasud 5x3 eurot + 0.2%
« Teenustasu kokku = 17 eurot ehk 1.7%
« lIgakuine haldustasu puudub

* 5 erinevat aktsiat Euroopast/USA — teenustasu 5x11 eurot + 0.3%

« Teenustasu kokku = 58 eurot ehk 5.8%
« Igakuine haldustasu kuus 0.025%, min 2 EUR ehk 24 eurot aastas.
« Aastase investeeringu teenustasud koos valjumisega = 140 eurot ehk 14.0%

LHV



Naide 3

« 10000 Eurot
e Hajutatud aktsiaportfell?

5 erinevat aktsiat Baltikumis — teenustasud 5x3 eurot + 0.2%
 Teenustasu kokku = 35 eurot ehk 0.35%
« lIgakuine haldustasu puudub

* 5 erinevat aktsiat Euroopast/USA — teenustasu 5x11 eurot + 0.3%

« Teenustasu kokku = 85 eurot ehk 0.85%
* Igakuine haldustasu kuus 0.025%, ehk 2.5 EUR ehk 30 eurot aastas.
« Aastase investeeringu teenustasud koos valjumisega = 200 eurot ehk 2%

LHV
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Balti anal

Company Update

Maritime Transport

11™ September 2015

Tallink Grupp

increasing Our Fair Value Range to EUR 0.95-1.05 Buy
Fair valuo range (EUR): 095-1.08

Analyst Joonss Joost, Amo Tara Share prica (EUR): 0.81

Contact: +372 & 802 721, amolara@ivee Symbok: TALITET

Foracast (EUR) 213 2014 2015620166 Share Price EUR)

Sales (m) 5120 9215 G282 036 aso

Gross profit (m) 1902 1817 2000 1983 -

EBIT (m) @0 707 w20 ea7

Net profit (m) 433 273 542 541 os

Earnings per share 006 004 008 008 o8

Dividends per share 003 002 004 004 e

Sales growth (%) 02 22 071 07 oes

Net profit growth (%) 231 371 oA 02 om0 -

Gross margin (%) 22 197 216 212 oss

EBIT margin (%) 88 77 93 85 S Ot Nov De n Feb Mo A May dm M Ag

Nel profi. margin (%) 46 30 58 58 Source: Nasdoa 0N

Valuation M3 2014 20156 2016E Key Ratios Performance

Price/Sales (x) 06 05 05 05 Market cap. (m) 5445 M%) 10

Price/Eamings (x) 18 170 80 60 EV(m) 11581 BM (%) 44

Price/Book (x) 08 06 06 05 Met debt (m) 6145 12Mhigh (€) 085

EVEBITDA (1) B4 78 64 64 ROE (2014, %) 35% 12Miow (€) 080

Dividend Yield (%) 34 27 55 55 No. of shares (m) 59.9 MNextreport 12th Now.

Company Performance

Tallink's (TALIT ET) operational performance in the first half of
the year was much stronger than iniially expected and, along with
continuousty low fuel prices, has necessitated an upward revision
of our estimales for this year. This revisjon also addresses some

wents over recent periods. such as the disposal of
two older vessels (resuling in lower charer fees and
depreciation expenses) and developments in the cargo segme
that have become dlearer (cargo vessel rerouting from start of the
year).

Our estimates reflect an assumption that global fuel prices will
stay low (in June Tallink fixed the prices for c.a. 30% of ils
projected fuel need in H2). There is some room to improve ross.
profitability and net results in Q3. but following a recent run of
decreased efficiency on the Latvia- Sweden route, lower charter
adivity (due to the cisposal of two okder vesse) and
comparatively higher fuel prices (low prices affected Q4 2014,
without the negative impact of low-suiphur fuel prices), Q4 gross
profitabilty is bound to remain at more modest levels, compared
to last year's 22.0%. Continuing on that theme, the Q4 net resuit
should stay below last year's level

During the first half of this year, net profitabiity was boosted by
low financials, hewever, the fluciuating fair value of the derivative
instruments could Iift financial expenses in H2. While the 03
results bear the most significance for Tallink's full-year profits, the
strong resuls thus far imply a good chance that the company is
able fo distibule DPS of EUR 0.04 (previous estimate: EUR
0.03). In July-August combined, Tallink carmied 100,840 mare

passengers than a year ago. While this may have been achieved
in part because of significant marketing efforts, potentially leading
to lower average lickst revenues per passenger and & notable
increase in marketing expenses, we believe that the gained
income would clearly outweigh these costs

Higher dividends. alang wilh expectations of improved profitability
in Finland and Sweden, mean that income tax expenses. in 2016
would be higher than in our previous. set of expectations. Our
assumptions for 2016 and 2017 include fairly stable fuel prices (a
modest 3% y-o-y growth in underlying prices), as such expecied
earmings are sensitive to fuel price hikes_

Our model scenario foresees the chartering out of one shuttle
upon the armval of the new LNG vessel in 2017, as well as a
bocst lo passenger figures from the novelly of the new ship. The
possiaility of three shutle vessels operating between Estonia and
Finland cannot entirely be uled out

With somewhat higher expectations in terms of net profits and
increased dividend expectations, we have increased our fair value
range for Tallink Grupp to EUR 0.95 - 1.05 from EUR 0.85 - 0.95,
‘and maintain our Buy recommendation for the company.

Pleass ses the discisimer o he end of this repest

ASLHYPANK  TATUMNT 2 10145 TALLUN ESTOMA. +9726, 800400 INFOBLHVEE LHV

uusid

Ettevotted keda katame:

Tallinna Bors Riia Bors

Arco Vara HansaMatrix
Baltika LSC Group
Ekspress Grupp Olainfarm
Harju Elekter Valmieras Stikla Skiedra
Linda Nektar

Merko Ehitus Vilniuse Bors
Nordecon 1. Apranga
Olympic EG 2. Siauliu Bankas
Silvano Fashion Group

Tallink Grupp

Tallinna Kaubamaja

Tallinna Vesi

e
R

Sagedus:
. Baltic Morning News (Iga hommik)
. Results Review/Comments (kvartalaalselt)

Tingimused: EUR 5.00+KM (AU klientidele tasuta)
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f Turud ja hinnad — Balti Ghisturg

BALTI UHISTURG OMXV: 54553 Muutus: 0.19% Kogukaive: 77 199 EUR Tehinguid: 92
USA VAARTPABERID OMXR: 728.02 Muutus: 0.73% Kogukaive: 18 974 EUR Tehinguid: 18
VENEMAA OMXT: 1005.53 Muutus: 0.05% Kogukiive: 447 872 EUR Tehinguid: 236
TRADITSIOONILISED
FONDID OMX£ 10.10.2016 - 10.10.2016 OMXR: 10.10.2016 - 10.10.2016 OMXT: 1.10.2016 - 10.10.2016
BORSIL NOTEERITUD 728.8 10112 : )
FONDID i 7275 ————] et [ ‘ [
726.4 oe T, !
725.3 | J ooz A
24 1000 IV
7 10050
7218 10038
1400 16:00 000 12:00 16:00 1000 1200 1400 16:00
Vali kuvatavad turud: '® Balti Ghisturg Eesti Lati Leedu
Valivaluuta: | Originaalvaluuta v
Péhinimekiri
|nVeSteer| |Steenuste |e |n u Sél |nud NIMI Simbol Ost Miuk \Vimane Kérgeim Madalaim Muutus Tehinguid  Kaive
p g Arco Vara ARCIT | 1.100 a0 1100 1100 1100 0,00% 2 410
LHV klientidele on reaalajas hinnad p— vz owo| oow| oo o o
nahtavad LHV flnantsportaalls Ekspress Grupp EEGIT 20 1320 0000 0000 0,00% 0 0
Harju Elekter HAETT 2580 2590 2590 4
LHV Group LHIT 7300 7.400 7260 -135% 26
Merko Ehitus MRKIT 8350 8350 B350 048% 4
Nordecon NCNIT = 1200 1240 1200  1.220 1200 -083% 6
Olympic Entertainment Group OEGTT 1800 1820 1800 0,00% 32
PRFoods PRFIT 0380 0381 3
Silvano Fashion Group SFGIT | 2150 2170 2140 2140 4
Skano Group SKNIT 0475 0491 6 714
Tallink Grupp TALIT 0905 0818 7
Tallinna Kaubamaja Grupp TRMTT 7500 7500 30
Tallinna Vesi TVEAT 14000 14000 13800 1.45% 4 v




LHV kaetavad ettevétted

Apranga

Arco Vara

Baltika

Ekspress Grupp
HansaMatrix

Harju Elekter

Linda Nektar

LSC Group

Merko Ehitus
Nordecon

Olainfarm

Olympic Entertainment Grupp
Siauliu Bankas
Silvano Fashion Group
Tallink Grupp

Tallinna Kaubamaja
Tallinna Vesi

Valmieras Stikla Skiedra

APGI1L

ARCI1T

BLT1T

EEGI1T

HMX1R

HAELT

LINDA

LSCIR

MRK1T

NCNI1T

OLFIR

OEGI1T

SAB1L

SFGI1T

TALLT

TKM1T

TVEAT

VSSI1R

TAL

TAL

TAL

RIG

TAL

TAL

RIG

TAL

TAL

RIG

TAL

VLN

TAL

TAL

TAL

TAL

RIG

2.85-3.15

1.40-1.55

0.35-0.40

1.40-1.50

7.60-8.00

3.10-3.30

8.00-8.40

Ulevaatamisel

7.90-8.50

1.05-1.15

8.50-9.00

1.95-2.15

0.40-0.45

2.20-2.40

0.90-1.00

6.30-7.00

15.50-16.20

3.70-3.90

1.10
0.327
1.32
8.00
2.59
7.50
0.498
8.35
1.20
8.44
1.80
0.364
2.30
0.905
7.50
14.0

3.05

17.2%

34.1%

14.7%

9.8%

-2.5%

23.6%

9.3%

-1.8%

-8.3%

3.7%

13.9%

16.8%

7.5%

5.0%

-11.3%

13.2%

24.6%

Shana Gavron
Shana Gavron
Shana Gavron
Joonas Joost
Joonas Joost
Joonas Joost
Joonas Joost
Shana Gavron
Joonas Joost
Joonas Joost
Joonas Joost
Shana Gavron
Shana Gavron
Joonas Joost
Joonas Joost
Shana Gavron
Joonas Joost

Joonas Joost

*Potentsiaal =
Hinna vahemiku keskpunkt / hetke hind - 1

LHV



Mis mojutab ettevotte turuvaartust?

Noudluse-pakkumise vahekord

Raha hind (intressimaarade keskkond)
Alternatiivsed investeerimisvboimalused
Luhiajalised kasumi vOi uudiste ootused
Pikaajaline kasumi/rahavoogude potentsiaal/ootus
Dividendide ootus ja voimekus

Riskid

Raamatupidamislik vaartus vs turuvaartus?



Ettevotte raamatupidamislik vaartus

 Raamatupidamislik vaartus = omakapital = varad — kohustused
 Raamatupidamislik vaartus # turuvaartus

1 EUR vara mis genereerib 30 senti kasumit # 1 EUR vara mis
genereerib 5 senti kasumit.

 Raamatupidamislik vaartus ei pruugi kdiki varasid diglaselt kajastada,
naiteks:
— kasutuses olevad varad taielikult amortiseeritud (n: TVE, VSS);
— ebamaistlikult suur firmavaartus (EEG);
— ebatdenaoliselt laekuvad debitoorsed volgnevused alla hindamata (n: GRD).

LHV



Raamatupidamislik ja turuvaartus

Ettevote Omakapital Turuvaartus Turuvaartus / Omakapitali tootlus,
EURmM URm Omakapital (P/B) jooksev 12 kuud (ROE)

Tallink Grupp

Tallinna Kaubamaja
Tallinna Vesi

Olympic EG

Merko Ehitus

Apranga

Siauliu Bankas
Olainfarm

LSC Group

Silvano Fashion Group
Valmieras Stikla Skiedra
Harju Elekter

Ekspress Grupp
Nordecon

HansaMatrix

Baltika

Linda Nektar

Arco Vara

807.7
166.8
77.4
103.2
118.5
46.2
162.5
91.9
152.0
40.6
56.7
58.7
48.2
34.2
5.1
4.6
3.9

10.4

606.2
305.5
280.0
273.2
147.8
1415
138.2
118.9
99.6
81.3
72.9
45.9
39.3
38.9
14.6
13.3
11.8

6.7

5.2%
1.8x 15.4%
3.6x 22.9%
2.6x 22.9%
1.2x 7.9%
3.1x 22.8%
0.9x 21.5%
1.3x 13.2%
0.7x -13.2%
2.0x 33.6%
1.3x 6.4%
0.8x 6.1%
0.8x 6.9%
1.1x 0.6%
2.9x 13.1%
2.9x -126.1%
3.0x 15.6%
0.6x 6.0%

P/B
4.0x

3.5x
3.0x
2.5x
2.0x
1.5x

1.0x

LSC 0.5x

0:0x

-15% -10%  -5%

P/B & ROE
LINDA
(]
Hnx®
TKM
°
NN VSS MRK
° [ XY ®OLF
%EEG
TAL
ARC

0% 5% 10%  15%

TVE

Y APG
OEG

SAB

20%  25%

SFG

30%

ROE
35%



Dividendid - ajalooline, ootused & tootlus

Ettevote m DPS 2014 DPS 2015 DPS 2016E - 2014 tootlus* 2015 tootlus* 2016E tootlus**

Apranga

Arco Vara

Baltika

Ekspress Grupp

Harju Elekter
HansaMatrix

Linda Nektar

LSC Group

Merko Ehitus
Nordecon

Olainfarm

Olympic Entertainment Grupp
Siauliu Bankas
Silvano Fashion Group
Tallink Grupp

Tallinna Kaubamaja
Tallinna Vesi

Valmieras Stikla Skiedra

APGIL

ARCI1T

BLT1T

EEG1T

HAE1T

HMX1R

LINDA

LSCIR

MRK1T

NCN1T

OLF1R

OEGI1T

SAB1L

SFG1T

TAL1T

TKM1T

TVEAT

VSSIR

TAL

TAL

TAL

TAL

RIG

TAL

RIG

TAL

TAL

RIG

TAL

VLN

TAL

TAL

TAL

TAL

RIG

0.01

0.00

0.04

0.15

0.00

0.08

0.00

0.64

0.03

0.00

0.10

0.00

0.10

0.02

0.40

0.90

0.12

0.01

0.00

0.05

0.12

0.02

0.09

0.00

0.51

0.06

0.18

0.15

0.00

0.15

0.08

0.52

0.90

0.07

5.0%

1.2%

3.6%

5.4%

9.1%

2.9%

5.9%

8.3%

2.9%

8.0%

6.9%

3.2%

A4.7%

0.9%

3.7%

4.6%

1.5%

6.0%

5.7%

2.5%

8.4%

11.7%

9.3%

7.7%

6.5%

2.0%

4.3%

0.9%

3.8%

3.5%

0.3%

2.5%

5.6%

2.5%

0.9%

7.8%

7.5%

3.3%

7.1%

6.5%

2.2%

DPS — dividend aktsia kohta
* Hind kalendriaasta 16pu seisuga
2016E — LHV prognoos

**NB! Eraisik Eesti dividendidelt
taiendavalt tulumaksu ei maksa.
Lati dividendide puhul peab
eraisik deklareerima ja maksma
20%. Leedu dividendidelt
peetakse kinni 15%. 2016E
tootlused toodud vorreldavate
neto-tootlustena.



Vordlev analuus

Hinnatakse vaartust vorreldes varadega, Uhisele nimetajale viimine

. . Vorreldamatu: naiteks turuvaartus, puhaskasum voi
mis kauplevad teistel turgudel. raamatupidamislik vaartus

- Vorreldavate varade leidmine Vérreldav: naiteks turuvaartuse / puhaskasumi
— Uhisele nimetajale viimine suhtarv (P/E), turuvaartuse / raamatupidamisliku
vaartuse suhtarv (P/B) jne...

Riskid? Suurus? Arengutsukkel?
Erinevused kasvupotentsiaalis ja tegurites?

Uldiselt eeldatakse, et samas valdkonnas
tegutsevate ettevotete rahavoo mudel,
kasvupotentsiaal ning riskid on sarnased




Levinumad suhtarvud

Kasumi
suhtarvud

P/E

EV/EBITDA
EV/EBIT
EV/rahavoog

Raamatupidamisliku
vaartuse suhtarvud

P/B

P/B & ROE
EV/B

Kaibe
suhtarvud

P/S
EV/S

P/S & kasumimarginaal



Ettevote Turg P/E EV/EBITDA P/B E/P 2016E div. Laen/ Laen/
2016E 2016E ™ 2016E neto tootlus EBITDA TTM Omakapital TTM

Apranga APGI1L 24 7.2 3. 8.1% 4.3% 0. 3.8%
Arco Vara ARC1T TAL 8.4 9.8 0.6 11.9% 0.9% 7.8 104.6%
Baltika BLTI1T TAL 26.7 10.8 29 3.7% = 5.0 159.6%
Ekspress Grupp EEG1T TAL 8.6 7.1 0.8 11.7% 3.8% 2.3 34.4%
Harju Elekter HAEL1T TAL 24.4 7.8 0.8 8.7% 3.5% 0.2 1.8%
HansaMatrix HMX1R RIG 11.5 8.6 2.9 4.1% 0.3% 2.4 112.7%
Linda Nektar LINDA TAL 13.1 8.7 3.0 7.6% 2.5% 0.0 0.0%
LSC Group LSC1R RIG - - 0.7 0.0% = 7.9 98.2%
Merko Ehitus MRK1T TAL 15.7 111 1.2 6.4% 5.6% 2.4 29.5%
Nordecon NCN1T TAL 10.2 9.3 1.1 9.8% 2.5% 4.5 75.5%
Olainfarm OLF1R RIG 11.8 8.0 1.3 8.5% 0.9% 1.2 28.3%
Olympic Entertainment Grupp OEGI1T TAL 9.9 7.9 2.6 10.1% 7.8% 14 53.4%
Siauliu Bankas SAB1L VLN 34 = 0.9 29.2% e = =
Silvano Fashion Group SFG1T TAL 7.0 25 2.0 14.3% 7.5% 0.0 0.0%
Tallink Grupp TALLT TAL 12.4 6.9 0.8 8.0% 3.3% 35 69.1%
Tallinna Kaubamaja TKM1T TAL 11.4 9.3 1.8 8.8% 7.1% 2.2 60.8%
Tallinna Vesi TVEAT TAL 15.1 10.7 3.6 6.6% 6.5% 3.1 124.2%

Valmieras Stikla Skiedra VSS1R RIG 11.2 6.5 1.3 8.9% 2.2% 3.4 90.5%



Rahavoo mudelid

« Diskonteeritud rahavoogude mudelid (DCF)

 Peamine mote on, votta arvesse raha ajavaartust ning
ettevotte riskitegureid hinnatakse vaartust labi
ettevotte eeldatava raha genereerimise voimekuse
tulevikus ning taandades (diskonteerides) selle
tanaseks vaartuseks



Baltikumi investeerimisideed

Dividendiettevotted Kasvuettevotted

« OEG 7.8% (2016 oodatav tootlus)  OLF - sisenemine Turki, investeeringud
 SFG7.5% « VSS - Q316 ja Q417 uus tootmismaht

« TKM 7.1%  LINDA - R&D & geograafiline laienemine
 MRK5.6% « HMX - R&D & tootmismahtude laiendamine

Vaartusinvesteeringud
SFG - 7.0 (p/E), 2.0x (P/B), 2.5X (EV/EBITDA), laenud puuduvad

SAB — 3.4x (p/E) 0.9% (P/B) ca 12-22% (ROE)



Baltikumi investeerimisideed

Siauliu Bankas

Suurim Leedu pank

Suhteliselt tugev turupositsioon & rahavoog
Peamiselt VKE ja eraklientidele suunatud
EBRD on uks tuumikaktsionare

- el maksa dividende

Silvano Fashion Group

Tugev turupositsioon SRU riikides
Tootmine Valgevenes

Sihtturgude nérk majanduskeskkond
Efektiivne kulude juhtimine
Dividendimaksja

Olainfarm

Tugev muugivorgustik, retseptiravimid ning
maistlik lahenemine Venemaa turule

Uutele turgudele laienemine (pikemas
perspektiivis suur potentsiaal Turgis)

Soodsad investeeringud EU ja riigi toel
Dividendimaksja (vahe)

Tallinna Kaubamaja — stabiilne dividendide
maksja, hajutatud tulubaas, uus kaubamaja, tihe
konkurents supermarketite turul

Valmieras Stikla Skiedra— klaaskiudude ja —
toodete valmistaja, globaalselt kasvav turg,
taiendav tulu ja suurenev kasumlikkus tehtavatest
investeeringutest, dividendid '_Hv



Aitah!
Kusimusi?

Joonas Joost
Vanemanaluutik

joonas.joost@lhv.ee
T 6802 793

AS LHV GROUP TARTU MNT 2, TALLINN 6802 670 INFO@LHV.EE LHV.EE



Investeerimiskooli jargmised seminarid

Tallinn, toimumiskoht LHV Tallinna kliendikontor, kell 17.30

18.10 Kauplemisplatvorm LHV Trader Nelli Janson

25.10 Vaéimaluste avardamine bdrsil kaubeldavate fondidega Erko Rebane
01.11 Analuusi alused — kuidas valida aktsiaid? Kristo Oidermaa

08.11 Investeerimine pikaajalistesse trendidesse Mikk Taras

Investor Kohtub, toimumispaik LHV Tallinna kliendikontor, kell 17:30
03.11 Investor Kohtub: Harju Elekter Andres Allikmae
09.11 Investor Kohtub: LHV Group Erkki Raasuke, Erki Kilu, Mihkel Oja

Venekeelsed seminarid, toimumispaik LHV Tallinna kliendikontor, kell 17:30
19.10 ,Toprosaga nnardopma LHV Trader JaHnmn MenbHuK
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P/E

Aktsia turuhind Turuvaartus

~ Kasum aktsia kohta  Puhaskasum

P
E
Turuvéértus = aktsia hind x aktsiate arv

Lintsuse t6ttu vaga laialt levinud, natuke liiga lihtsustaud lahenemine

Ajalooline P/E (viimase majandusaasta kasum; current, historic)
Jooksev P/E (viimase 12 kuu kasum; trailing)

Ettevaatav P/E (jargmise majandusaasta prognoositud kasum; forward)
Hind? hetke? Viimase 6 kuu vOi aasta keskmine?

LHV



EV/EBITDA

EV B Turuvaartus + Laenud — Raha
EBITDA EBITDA

EBITDA = kulumieelne arikasum ehk arikasum + kulum
Vaga laialdaselt kasutatav

Indikeerib tasuvusaja pikkust

Ajalooline, jooksev, ettevaatav

Sageli kasutatav ka kahjumit teenivate ettevotete vordlemiseks



P/B

B Aktsia turuhind _ Turuvaartus
~ Omakapital aktsia kohta  Omakapital

P
B

Kasumit teenivate ettevotete turuvaartus Uldiselt kdrgem kui omakapitali
raamatupidamislik vaartus ehk P/B > 1.0x

Madala kasumlikkusega ettevotted (eriti madala omakapitali tootlusega
(ROE) ettevotted) voivad kaubelda ka alla oma raamatupidamisliku
vaartuse ehk P/B < 1.0x

ROE = Puhaskasum / Keskmine omakapital

LHV



P/B & ROE vordlus

Korgema omakapitali tootlusega (ROE) ettevotted kauplevad ka
kdrgema omakapitali suhtarvuga (P/B)

Ida-Euroopa, Baltikumi ning Skandinaavia
ehitusettevotete P/B ja ROE vordlus (2013
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P/S (EVI/S)

P Aktsia turuhind Turuvaartus
S Kaive aktsia kohta Kaive

Hasti lihtsustatud 1ahenemine (liigagi)
Kasutatav pigem kahjumis olevate ettevotete vordlemiseks

Puudus: samasuguse kaibega ettevotted voivad tinti olla erineva
kasumlikkusega

P/S & puhaskasumi marginaali vordlus voib anda tdesema pildi (sarnane P/B
& ROE vordlusega)

LHV



