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Raido Tonisson
Nooremanaluutik



Analuusi liigid

Fundamentaalanaluus:

 Ettevotte ,sisemise” vaartuse leidmine analuusides
finantsaruandeid, ettevotte juhtkonda, sektorit,
majanduskeskkonda ning konkurente

Tehniline analuus:

 Aktsiahindade ennustamiseks kasutatav meetod
kasutades selleks ajaloolisi turuandmeid



,lhe stock market is filled with
individuals who know the price of
everything, but the value of nothing.“

-Phillip Fisher




Peamised infoallikad

 Ettevotte finantsaruanded

AVALEHT  GRUPIST  INVESTORILE  UUDISED  KONTAKT

TALLINNA KAUBAMAJA GRUPP

shu KbOK \N\ @@ Y

Avaleht Vahearuanded ja aastaaruanded

Grupist

Investorile

Uldkoosolek 2020

ARUANDED

YEAR 3 KuuD 6 KUUD 9 KUUD 12 KUuD AR, CG & ESG AASTARAAMAT

Borsiteated 2020 ¥ EUR? ¥ EUR? ¥ EUR?
Aktsia 2019 ¥ EUR? ¥ EUR? ¥ EUR? ¥ EUR? ¥ EUR?
Aktsionérid 2018 ¥ EUR® ¥ EUR? ¥ EUR ¥ EUR? ¥ EUR?
Finantskalender 2017 ¥ EUR? ¥ EUR? ¥ EUR® ¥ EUR? ¥ EUR?
< Aruanded 2016 ¥ EUR® ¥+ EUR? ¥ EUR? ¥+ EUR? ¥+ EUR?
Hea Uhingujuntimise Tava 2015 4 EUR!? 4 EUR! & EUR! 4 EUR! 4 EUR!
Aditior 2014 & EUR! & EUR! & EUR! & EUR! & EUR!
Uidkpasplek 2013 ¥ FlLR? ¥ FUR!? ¥+ FUR? ¥ FlR? ¥ FUR?



Peamised infoallikad

Ettevotte finantsaruanded

Informatsioon sektorist, kus ettevote tegutseb

(statistika, erinevad raportid)

Jaekaubandusettevotete
miiligitulu mahuindeksi muutus
vorreldes eelmise perioodiga

-20%
@

AUGUST 2020

Kaubandusettevotete kaupade
jaemiiiik

1,76 miljardit eurot
L72% (D

| KVARTAL 2020

Jaemiiligi mahuindeks, eelmise
aasta sama periood = 100

99,0

| KVARTAL 2020

Jaekaubandusettevotete
miiligitulu mahuindeksi muutus
vorreldes eelmise aasta sama
perioodiga
35%

®

AUGUST 2020

Kaubandusettevotete kaupade
hulgimiiiik ja vahendus

3,02 miljardit eurot
$-295% (D
| KVARTAL 2020

Jaemiitigi mahuindeks, eelmine
periood = 100

101,0

| KVARTAL 2020

Kaubandusettevotete miiiigitulu

4,98 miljardit eurot
Jo229% (D)

| KVARTAL 2020

Kaubandusettevotete
kaubanduslik juurdehindlus

24,2 %

| KVARTAL 2020



Peamised infoallikad

 Ettevotte finantsaruanded

« Informatsioon sektorist, kus ettevote tegutseb
(statistika, erinevad raportid)

« Kontakt juhtkonnaga

= BB Voulube®

Tallinna Kaubamaja Grupp AS
uldkoosolek

20. marts 2020
kell 13:00
Nordic Hotel Forum




Peamised infoallikad

 Ettevotte finantsaruanded

« Informatsioon sektorist, kus ettevote tegutseb
(statistika, erinevad raportid)

« Kontakt juhtkonnaga
« Aktsiaturuhind ja selle ajalooline liikumine

Info seisuga:
15102020 yiNNA GRAAFIK

8,52 EUR -0,7%



Peamised infoallikad

Ettevotte finantsaruanded

Informatsioon sektorist, kus ettevote tegutseb
(statistika, erinevad raportid)

Kontakt juhtkonnaga
Aktsia turuhind ja selle ajalooline liikumine
Muud infoallikad (uudised, meedia)

Facebook CEO says he'd fight Elizabeth
Warren's plan against tech mergers

Zuckerberg said he'll "go to the mat” to fight plans to break up tech companies.

Bv Cheyvenne Haslett
. L v

Elon Musk & @elonmusk - 17h
The gauntlet has been thrown down!

The prophecy will be fulfilled.

1 October 2019, 21:19 » 7 min rea

Model S price changes to $69,420 tonight!
Q) 93k 11 322K O 2483k

Raul Puusepp: aeg olla
vastutustundlik, mitte kasutada JOKK-
skeeme

Tallinna Kaubamaja Grupi juhatuse esimees Raul Puusepa sonul
ollakse olukorras, kus vastutustundlikkus ja moistusparane
tegutsemine pannakse proovile nii riigi, ettevotte kui ka iga
konkreetse perekonna ja inimese tasandil. Sulgeme poed,
restoranid, baarid, ilusalongid ja teised arid ning ptisime kodus
selleks, et kriis voimalikult kiiresti lopetada, vahendab
kaubandus.ee.

4"1\
O Kaubamaja




Analuusi protsess

Arimudel

Finantsid

Hinnastatus

¥

Otsus

Kuidas ettevote raha teenib? Millised segmendid/regioonid
on koige olulisemad? Kuidas eristub konkurentidest?

Kas muuginumbrid on tdusutrendis? Kas kasumlikkus on
paranenud? Kui suur on volakoormus? Rahavood?

Ettevotte hinnastatus suhtarvude baasil ja vordlus
konkurentidega? Ajalooline hinnastatus suhtarvudes?
Diskonteeritud rahavoogude meetod?



Investeerimistees

Miks ettevottesse investeerida just sellesse ettevottesse?
—Potentsiaalsed argumendid

Naiteks:
-  Ettevote plaanib alustada laienemist valisturgudele
- Juhtkond tutvustab uut strateeqgiat, mis peaks tdostma kasumlikkust

- Ettevote on olnud varasemalt raskustes, aga on naha paranemise
marke

- Stabiilne arimudel ja kdrge dividenditootlus

- Ettevote kaupleb vorreldes konkurentidega odavamatel suhtarvudel

@

OLENEVALT INVESTEERIMISTEESIST LAHENETAKSE ANALUUSILE ERINEVALT



Kaks peamist lahenemist:

\ Globaalne majandus /
\ Regioon / riik /
Ulevalt alla Alt lilesse
(top down) Sektor (bottom up)

Ettevote




Analuusi protsess - Checklist

- Arusaam aritegevusest ja kuidas ettevote raha teenib?

- Kuidas erineb konkurentidest ja kas on konkurentsieelis?
- Peamised kuluartiklid ja kasumlikkus

- Positsioon turul

- Strateegia

- Juhtkonna maine

- Riskid

- KatalUsaatorid

- Sesoonsus ja tsuklisus



Naide: D&y

Asutatud 2005. aastal, borsil alates 2015
Turukapitalisatsioon: 17,11 mld USD
Tegevusala: e-kaubandus spetsialiseerumisega kasitootoodete muugile

Pohisegmendid:

Internetimutgi platvorm (72,5% kaibest) — Uhendab omavahel ostjad ja
muujad

Teenused (27,5% kaibest) — makselahendused ja muujatele suunatud
teenused suuremaks muugiks



Peamised tugevused

v Unikaalsed tooted
v Kiiresti tbusev aktiivsete ostjate ja muujate arv



ACTIVE BUYERS
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Peamised tugevused

Unikaalsed tooted
Kiiresti tousev aktiivsete ostjate ja muujate arv
Muujatel oma poe kujundamisel suuremad valikud

Kindel kasvustrateegia: suurendada turuosa oma kuuel
peamisel turul (USA, Kanada, UK, Austraalia,
Prantsusmaa, Saksamaa)

SN N X



Finantsaruanded

Kasumiaruanne

min USD TTM 2019 2018 2017 2016 2015
Total Revenue 1124 818 604 441 365 274
Cost of Revenue 354 271 191 150 123 97
Gross Profit 771 547 413 291 242 177
Selling, General and Administrative 436 337 241 191 169 136
Research and Development 151 122 97 71 55 43
Total Operating Expense 941 730 529 429 347 275
Operating Income 184 89 75 12 18 -2
Interest Income Net -29 -8 -20 20 -20 -23
Net Income Before Taxes 155 81 55 32 -3 -28
Provision for Income Taxes 4 -11 -26 -18 27 26
Net Income 155 96 77 82 -30 -54
EPS 1,16 0,73 0,64 0,42 -0,26 -0,59




Vertikaalanaluus

lga rida jagatud Total Revenue-ga (kaibega)

™ 2019 2018 2017 2016 2015
Total Revenue 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Cost of Revenue 31,5% 33,1% 31,6% 34,0% 33,7% 35,5%
Gross Profit 68,6% 66,9% 68,4% 65,9% 66,2% 64,5%
Selling, General and Administrative 38,8% 41,1% 39,9% 43,2% 46,3% 49,6%
Research and Development 13,4% 14,9% 16,1% 16,2% 15,1% 15,6%
Total Operating Expense 83,7% 89,2% 87,6% 97,3% 95,2% 100,7%
Operating Income 16,4% 10,8% 12,4% 2,7% 4,8% -0,7%
Interest Income Net -2,6% -1,0% -3,3% 4,6% -5,6% -8,4%
Net Income Before Taxes 13,8% 9,9% 9,1% 7,3% -0,8% -10,2%
Provision for Income Taxes 0,4% -1,4% -4, 4% -4, 2% 7,4% 9,5%
Net Income 13,8% 11,7% 12,8% 18,5% -8,2% -19,8%
EPS 0,103% 0,089% 0,106% 0,095% -0,1% -0,2%




Horisontaalanaluus

(Kaesoleva aasta tulemus/eelmise aasta tulemus) -1

USD (thousands) ™ 2019 2018 2017 2016
Total Revenue 37,3% 35,6% 36,8% 20,9% 33,4%
Cost of Revenue 30,6% 42,1% 27,0% 21,8% 27,2%
Gross Profit 40,9% 32,6% 41,9% 20,4% 36,9%
Selling, General and Administrative 29,6% 39,7% 26,4% 12,8% 24,5%
Research and Development 24,0% 25,2% 36,4% 29,6% 29,0%
Total Operating Expense 29,0% 37,9% 23,2% 23,6% 26,1%
Operating Income 107,1% 18,7% 523,3% -31,7% 1035,1%
Interest Income Net -256,3% -58,8% -196,8% 199,6% 11,0%
Net Income Before Taxes 92,0% 46,4% 70,7% 1220,5% 89,7%
Provision for Income Taxes 136,2% 58,0% -42,8% -168,3% 3,8%
Net Income 61,7% 23,7% -5,3% 373,6% 44,7%
EPS 58,5% 13,9% 52,1% 259,9% 55,6%




Bilansiaruanne

Kasumlikkuse naitajad

Puhaskasum
Perioodi keskmine omakapital

Omakapitali tootlus=

Likviildsuse naitajad

Kaibevara
Lihiajalised kohustused

Luhiajaliste kohustuste kattekordaja =

Efektiivsuse naitajad

Nouded ostjatele *365
Kaive

Ostjatelt raha laekumise aeg=

Volakoormus

Volakoormus

Kapitalistruktuur=
Varad

Volakoormus—raha ja raha ekvivalendid
Omakapital

Netovola ja omakapitali suhe=

-~ . Volakoormus—raha ja raha ekvivaldendid
Netovdla ja EBITDA suhe= —



Bilansiaruanne

min USD 2019 2018 2017 2016 2015
Cash and Equivalents 443 367 315 182 271
Short Term Investments 374 257 25 100 22
Total Receivables, Net 65 33 78 56 40
Total Current Assets 921 680 439 371 359
Property, Plant And Equipment 289 206 184 173 143
Goodwill, Net 139 37 39 36 28
Intangibles, Net 199 35 4 8 3
Total Assets 1542 902 606 581 553
Accounts Payable 26 27 14 11 14
Accrued Expenses 92 49 29 28 31
Other Current liabilities 61 32 54 42 29
Total Current Liabilities 189 112 102 84 80
Long Term Debt 785 276 0 0 0
Capital Lease Obligations 54 2 4 5 8
Total Long Term Debt 839 279 4 5 8
Other Liabilities 44 80 /8 82 73
Total Liabilities 1136 501 209 236 223
Additional Paid-In Capital 643 562 499 443 406
Retained Earnings -227 -153 -96 -116 -86
Total Equity 407 401 397 345 331
Total Liabilities and Equity 1542 902 606 581 553




Rahavoogude aruanne

kasutab

Aarmiselt oluline aruannete anallilisi protsessis

Kajastab, kui palju ettevote tegelikkuses oma
aritegevusest raha teenib ja kuidas teenitud raha

Aitab moista, kas ettevote suudab investeeringuid

finantseerida, volakoormust hallata ja dividende valja

maksta voi mitte

min USD

Cash from Operating Activities
Cash from Investing Activities

Cash from Financing Activities

Net Change in Cash

™
375,72

-417,69

361,71
318,37

2019
206,92

-488,37

359,61
76,31

2018
198,93

-285,39

144,01
51,54

2017
69,1
61,84
6,55
133,85

2016
47,96
-135,43
0,52
-89,65

2015
33,16
-23,28
195,66
201,59




Ettevotte vaartuse analuus

Ettevotte sisemine vaartus

4

Diskonteeritud rahavoogude \
meetod (discounted cash flow)

» Vaartuse leidmisel kasutatakse
oodatavaid tulevasi
rahavoogusid, oodatavaid
investeeringuid ja arvestatakse
ettevotte riske

» Palju sisendandmeid

- /

Ettevotte suhteline vaartus

4

/Suhtarvude analuus ja vordlus
konkurentide ning sektoriga

» Kasutatakse ettevotte
finantsnaitajaid ja vorreldakse
neid konkurentide omadega

» Alustavale investorile parem

meetod

~

J




Diskonteeritud rahavoogude meetod

DCF Eeldused DCF hindamine, EUR min 9k/2020H 2021H 2022H 2023H 2024H Loplik
Riskivaba maar 2,5% Arikasum 5,7 10,4 13,8 15,1 16,6
Beeta 0,9 Amortisatsioon 2 2,3 2 1,8 1,6
Omakapitali riskipreemia 5,1% Kaibekapitali muutus -9,8 -54 -16,1 -2,3 -1,4
Riigi riskipreemia 1,0% Kapitalikulud -0,6 -0,8 -0,9 -1,0 -1,0
Ettevotte spetsiifiline riskipreemia 4,0% FCFF -2,6 6,6 -1,3 13,6 15,8
Vola osakaal 30,0% Diskonteeritud FCFF -2,6 5,9 -1,1 10,2 10,9 166,9
Loppkasv 2,5% EV 190,2
Maksumaar 10,0% Liita: Netovolg -29,8
Omakapitali hind 12,2% Liita: Investeeringud sidusettevotetesse 2,6
Voédorkapitali hind 2,50% Lahutada: Vahemusosalus -4,1
WACC 9,2% Omakapitali vaartus 158,9
Source: LHV Aktsiate arv 17,7
Vaartus aktsia kohta (EUR) 9,0
DCF sensitiivsus analiiiis
WACC
6,2% 7,2% 8,2% 9,2% 10,2% 11,2% 12,2%
2,2%| 17,4 13,3 10,5 8,5 7,1 5,9 5,0
§ 2,3%| 17,9 13,6 10,7 8,7 7,2 6,0 51
:E, 2,4%| 18,4 13,9 10,9 8,8 7,3 6,1 5,2
2 25% 190 142 111 [0 74 62 52
-5__ 2,6%| 19,5 14,5 11,3 91 7,5 6,3 5,3
Q9 2,7%| 20,1 14,9 11,6 9,3 7,6 6,4 54
2,8%| 20,7 15,2 11,8 9,5 7,7 6,4 5,4

Source: LHV



Ettevotte suhteline vaartus

N\
Aktsia hind
PIE (X) J L P/E= Puhaskasum aktsia kohta (EPS)
N (
__ Turukapitalisatsioon+netovolg
EV/EBITDA (X) L EV/EBITDA= EBITDA
J
\
. . . . . Dividend aktsia kohta (DPS
Dividenditootlus (%) Dividenditootlus= — (DPS)
J L Aktsia hind
) ( Aktsia hind
sia hin
P/B (X) L P/B= Omakapital aktsia kohta
J
Y Aktsia hind
sia hin
P/FCF (X) - PIFCF= Vaba rahavoog aktsia kohta
J
i k hind
Aktsia hin
PIS (X) k PIS= Muugitulu aktsia kohta
J




Naide suhtarvude vordlusest

Company Market cap | Fwd P/E (Xx) P/B (x) P/FCF (x) | EPS growth EPS growth
(bn USD) past 5yrs next 5yrs

Fiverr 5,8 268,6 20,1 - - -
Amazon 1623,4 75,1 22,64 60,2 115,1% 36,0%
Etsy 17,1 71,4 34,17 45,3 48,9% 57,1%
JD 123,9 36,2 5,9 31,9 22,6% 6,0%
Alibaba 812,4 25,6 6,8 33,6 42,1% 3,4%
Ebay 36,4 14,1 13,41 14,6 38,1% 15,9%
Average 436,5 81,2 17,2 37,1 53,4% 23,7%

LHV




Jargmine samm?

Damodaran

Tesla

Silence is golden!

With the wind behind its back, Tesla has consolidated its hold on the electric car market and will continue to grow that market, at the expense of
conventional car makers. Pushing its production towards 2 million cars by 2030, it will also be able to deliver higher margins than conventional auto
companies in steady state. The rise in its market capitalization has reduced its cost of capital and the chance of failure. Wgile Tesla will be able to invest
less than other auto companies to add to capacity, its need to ramp up production will require more capital, creating negative cash flows in the near
years. While other revenue sources (green energy, driverless cars in ride sharing) will supplement revenues, it will remain at its core an electric car

Tell your story about the company. Keep it
focuses on the company's businesses and tie it
into the three key levers of value: cash flows,
growth and risk

The Assumptions

Base year Years 1-5 Years 6-10 After year 10 Link to story
Growth in EV market & Tesla's early
Revenues (a) S 24578 25,00%  edep 1,75% 1,75% mover advantage work in its favor.
Operating margin (b) 1,60% 1,60% —12,00% 12,00% Continued economies of scale & brand
Tax rate 25,00% 25,00%  =——25,00% 25,00% Global tax rate Tie each assumption to the part of your story that
Capacity build up allows for less relates to it.
Reinvestment (c ) Sales to capital rat 3,00 RIR = 14,58% reinvestment in the near years.
Return on capital 1,59% Marginal ROIC = 34,86% 12,00% Cost of entry will limit competition.
Cost of capital (d) 7,00% ey 7,40% I 7,40% Moves to median company cost of capit]
The Cash Flows
Revenues Operating Margin |EBIT EBIT (1-t) Reinvestment FCFF
1 $ 30723 3,68% S 1132 |$ 849 | S 2048 | S (1 199)
2 $ 38403 5,76% $ 2213 |5 16605 25605 (900){ These are the numbers that come from your
3 $ 48004 7,84% S 3764 |3 2823 |$ 3200($ (377)|assumptions. The revenues over time reflect your
4 $ 60005 9,92% $ 5953 [$ 4465 $ 4000 ]S 464 |revenue growth, the operating margins evolve
5 $ 75006 12,00% S 9001|$ 6751 (S 5000 |$ 1750 [towards your target margin and your tax rate will
6 $ 90270 12,00% S 10832 $ 8124 (S 7632|$ 492 |change, if you have set it to. The reinvestment is
7 S 104 442 12,00% S 12533 | $ 9400 |$ 7086 |S 2 314 |estimated using the sales to capital ratio for the
8 $ 115983 12,00% S 13918 | $ 10438 | $ 5770 | $ 4 668 [first 10 years and based on a reinvestment rate in
9 $ 123 406 12,00% $ 14809 ¢ 11107 [$ 3711 $ 7 395 |stable growth (g/ ROC).
10 $ 125566 12,00% S 15068 | $ 11301 (S 1080 (S 10 221
Terminal year $ 127763 12,00% S 15332 | S 11499 | S 1677 | S 9 822
The Value
Terminal value S 173 837
PV(Terminal value) S 87 386
PV (CF over next 10 years) $ 12 988 This is the output from your valuation. It reflects your
Value of operating assets = S 100 374 cash flows being discounted back at the cost of
Adjustment for distress S 5019 Probability of failure = 10,00% capital to get to your operating asset value, which
- Debt & Mnority Interests S 14 708 then gets adjusted for the likelihood that your firm will
+ Cash & Other Non-operating assets S 6514 not make it. We add cash and non-operating assets,
Value of equity S 87 161 subtract out debt and minority interests to get to
- Value of equity options $ 8 822 value of equity.
Number of shares 177,00
Value per share S 442,59 Stock was trading at = $581,00




LHV Balti analuusid

Barsiettevitted

ETTEVOTE

#% Baltic Horizon Fund

Coop Pank

EfTEN Real Estate Fund III*

Harju Elekter
Linda Nektar
Merko Ehitus
Nordecon
Silvano Fashion Group
Tallink Grupp
Tallinna Kaubamaja Grupp
Tallinna Sadam
Tallinna Vesi
$8 HansaMatrix
Madara Cosmetics
Olainfarm
Valmieras stikla skiedra
¢ Apranga
AUGA Group
Klaipedos Nafta

Siauliu Bankas

TURUHIND

115 EUR
1,07 EUR
17,30 EUR
4,60 EUR
7,00 EUR
204 EUR
1,00 EUR
1.50 EUR
0.84 EUR
250 EUR
1.70EUR
1270 EUR
TO5EUR
1280 EUR
T28EUR
1,70 EUR
1,60 EUR
045 EUR
0.33EUR

043 EUR

MUUTUS

0.08%

-1.41%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

P
2Ms
16.48 8.58 088
10.88 10.88 087
8.04 .15 1.29
18.17 13.04 1.14
23333 20.59 288
13.52 10,09 1.22
i0.84 2.26 088
578 6.00 1.88
208 7.85 0.50
10.82 10.82 1.52
10.02 .47 1.15
11.14 18.86 233
76.50 5.20
18.87 16.33 588
373 - -
9.44 0.44 1.58
11.15 11.15 088
326 3.26 0.4
585 8.23 0.81
& Mo @ Osta

| pa.

| pa.

Tulemuste Ulevaade

Meretransport

10. august 2020

Tallink Grupp

& colustele, kuid kifs poie middas

Dani, mooremanalditik: Raids Tonisson

Ulevaatamisel
Oiglase vilirtuse vahemik jeurodes): -
Aktaia hind [eurodes): 0,702
Sidmbolk: TALAT

Aktsia hinna lilkumine: TALIT

g &
auplarriakiivs (5.f) —— Aktuia hind

At Taline Crum, Nassiag Babe, LHY. v - sak huip p 2 - pavees haip, 4 - Anenguies

keskmised hinnsd Ghiku kohta Keskmine uls kaubadhiku kohta
langes 2020 aasta isises kvartalis 19% 258 ewoni. TAL-i
prahitulud kasvasid aastatagusega vérekes 25.0% 25 miljoni
euroni, mida suwendasid MV Allantic Visioni  kohandatud
lepingulasud. TAL pikendas mais 2020 laeva arterdepingu kuni

ini 2022 Tulud may langesid aastaga
85,8% ulatudes vaid 0.2 miljoni euroni, peamisel sesliti, o TAL
nefast hotellist kelm suleS alates 18, marsis! (milest kaks avati
vwesti juunis). Muud lulud vihenesid eelmise aasta sama
perioadga vameides 01,9% 0,7 mifoni eurani, peamisel Luienevall
cluissll madalamatest |uudes! [aevade pardal ja hotelices
caulstavale leenusie sest.

Liinide osas off 2020, axsta \eises kvanalis peamiste marssuutide
Emsti S S R

DIVIDENDITOOTLUS 1l kvi20 1 kwitg m::::'l; I ki Z0H 020 018 m:_‘::';: ‘o it tonisson @ oo
20 - ritte finantstulemused
i 482 2 E51.8 -5 4 10549 4 5078 -56.8
h 86,8 965 -128 1864 127 =33 )
15.51 4.36% 5.55% e
85,0 2561 ~T46 50 kuni 7O 2188 435,0 -40,4
Bee deme s 262 1423 “BlE 13,2 245.4 538 _
oozt e 128 6.2 -B0E 445 034 -57.0 | -l
818 dam Gaze 224 1.7 -394 50,5 B1.3 -178 Ts W Iz s AR
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° : guid konisermi koduturgudel  LaSnemere
[abes 2020, aasta mirtsi keskpaigas! jirsku
- 8250 5500 jir sdiduautods arvus. Ehbki reisijarmabud
kasid alstes juuni keskpaigas! tasstuma
sra ez remm -21.8 80,6 -138,1 -23,1 714 -131,0 sotseistkahe rig vahel. o hogu kyarta
- e - ishi (sna tagasihoidiud, kuna Rootsi
24 50,7 -052 12 545 078 isell pirabud. Nagu codsid, 18 see
1281 582%  5.34% :r::: x‘:ﬂfnﬁ"?ﬁ: I;;a:k:;v;;z
wiig.p -22 S0, n® -8,0 o o ! o - - F
510 000%  0.00% - - e b, S P
=227 T4 nm -48 8 6.5 nm M, i M ks kb piirangule Miistamise
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TALIT: suhtarvud 2019
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line: kasv ja esimese nefa Burger Kingi
is. Koritserni piletimiil Bnges 2020. assta
12,9 miljoni ewoni, mis thendas Ulatavalt
ihindu (33,2 EUR reisja kohta ja +328%
mven hogululud langesid rohkem  kui

ndidates asstavdirdiuses 20.4% lanaust

vaheliste fiinide tulu vastavall 338
miljcait surct (sastavirdiuses -64,6%) ja 16.2 miljorit eurat (-
£1,9%). Tubud linkdel Essti-Rootsi ja LitiRoolsi olid vastavalt 5.2
miliceil eural (-83.4%) ja 1.3 mifonit eurct (-83,4%). 2020, asta
isiees kvarias vihenesid |ssvandustegese koguiud TE.1%
vBmeldes eelmise assta sama peioodiga, 56,4 mijoni euroni,
Arvestades segmendi tulemust linide kaupa (madraSetakss
seqmensdi kasumina enne rtamala halduskulusd, finanls kubusid
ja makss), nfilas TAL jargmisi segmend fulemusi: E=sii-Seame: -
24 mijonit eurol (2018, assta || ketal: 21,5 mijonit eurat),
Soome-Rootsi: ~18,4 mijonil swol 2019, assta || kvartab 8.3
milicail euret), Essti-Roalsi: 4,0 mifjonil euret (2010 1| kvarlak 23
miljonit eurot) ja Lati-Rootsi: 4,2 miljonit eurat {2019 N kvartal: 0,3
mifjonil eurot). Muude Luude {v.a evandusisgevus, komgesrituna
segmentidevaheise molgiga) osas ndilas TAL vimasss kvarisis
vimeldes sasiatagusega 576% langusi B mijni ewoni,
Kusjuures vastava segmendi kasum of 06 miljort eurol,
vihenedes 93,1%.

Arusaadavall kahandas tagashoidik reisijalidus ja molk TAL+
kasuminumbeeid 2020 sasta teises kvartabs. Kontsemi 27.4
milicni eurn suurune kvaralicahium mahius Okdicanbes meie
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Kaesolev avaldus ei ole mdeldud investeerimis- ega maksundustamismaterjalina. Investeerimiskonto kasutaja peab ennast kurssi
viima kaesoleva infomaterjali aluseks oleva seadusandlusega ning kasutama vajadusel professionaalset abi.

Kaesolevas seminaris esitatud materjale ei tohi kasitleda investeerimissoovituse vdi -ndustamisena ega kutsena vaartpaberite
omandamiseks. Finantsteenuste ostmisel tutvu alati teenuse tingimustega ning konsulteeri oma finantsnéustajaga.

Fondidesse investeerimisel tutvu prospekti ja lihtsustatud prospektiga ning vaata lisainfot lhv.ee
Investeerimisfondi eelmiste perioodide tootlus ei tdhenda lubadust ega viidet fondi jargmiste perioodide tootluste kohta.



