Alustava investori
baaskursus

Analuusi alused —
kuidas valida aktsiaid?



Enne kui alustame

* Seminaril iInvesteerimissoovitusi el anta
 Koik naited on illustratiivsed



Aktsia valikule peaks eelnema analuus

Ei ole olemas uhte ,0iget” analtusi viisi “RISK COMES

Kdik ettevotted on erinevad, nagu on ka FROM NOT
koik investorid
« Aktsia analuus on kunst, mitte teadus KNOWING

Saab anda abiks raamistiku, mille peale WHAT YUU’RE

enda analuusiprotsess ehitada
DOING”

WARREN BUFFETT

LHV



Fundamentaalne analuus

Ettevotte keskne lahenemine

«  Arimudel

* Finantsseis

« Turupositsioon ja konkurents
e Juhtkond

 Hind

Kas turuhind naitab ettevotte tegelikku vaartust?



Erinevad analuusi stiilid:

Alt ules ja ulevalt alla

! Top Down Approach

AT

Bottom Up Approach




Aktsiate leldmine
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Home News Screener Maps Groups Portfolio

My Presets

0 Filters

Market Cap. | Any

Order by | Ticker

Any

Earnings D

Target Price | Any

Overview

No. Ticker ~

Valuation Financial Ownership

Company

Agilent Technologies Inc.

Alcoa Corp

Goldman Sachs Physical Gold ETF
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Finantsaruannete raporteerimine

Borsiettevotted raporteerivad regulaarselt oma tulemusi (enamasti
kvartaalselt)

Borsiettevotetel on sageli olemas ,investorite® sektsioon oma veebilehel
Nasdaq Baltic voi SEC EDGAR andmebaas
Capital Markets Day/Investor Presentation/IPO Prospectus



Mida analuusi kaigus vaadata?

« Ettevottel peaks olema labipaistev ja arusaadav arimudel
« Selge konkurentsieelis (MOAT)

« Edasine kasvupotentsiaal

« Korge kasumlikkus

« Kvaliteetne juhtkond

* Tugev finantspositsioon

* Mdistlik hind



Arimudel

« Kuidas ettevote raha teenib (ariliinid)?
« Kellele mudb ja kus? (peamised kliendid ja geograafiline jaotus)
« Kuidas ettevotte eristub teistest?



MOAT

« Kui suur on ettevdtte turupositsioon ja kui kindel see on?
* Pricing power

PROTECTION

H

THE COMPANY

k —— WATER BODY (THE MOAT) 'x

ATTACKERS ATTACKERS

\_) COMPETITION TO THE COMPANY ‘_I




Kasvupotentsiaal

» Kui suur on l6ppturg ja selle kasvutempo

« [Ettevotte turuosa
* Orgaaniline vs. mitteorgaaniline kasv

Q

C’@% "> novo nordisk’



Korge kasumlikkus ja kuidas seda hinnata

« Kaive — toote valmistamise ja mutumise kulud = brutokasum
« Brutokasum — muud tegevuskulud = arikasum
 Arikasum — intressid — maksud = puhaskasum/netokasum

Kuidas vorrelda kahe erineva firma kasumlikkust?
« Arvuta marginaalid ehk kui palju %-na kaibest jaab kasumina katte
» Brutokasum/kaive = brutokasumi marginaal (%)



Kapitali tootlikkus

* lga ettevote vajab tegutsemiseks ja kasvamiseks kapitali
« Ettevote, kas kaasab omakapitali voi votab laenu
« Saame hinnata, kui efektiivselt on ettevote kapitali kasutanud

« Omakapitali tootlus (ROE %) = netokasum/omakapital

« Kapitali tootlus (ROCE %) = arikasum/(omakapital + pikaajaline volg)



Ettevote voib sama reaalsust serveerida vaga mitmel kujul —
seega tuleb olla kriitiline

ADJUSTED EBITDA

EBITDA




Juhtkond

« Vaata labi praeguse juhtkonna kaekaik
« Kuidas on kapital paigutatud

» Juhtide varasemad positsioonid

« Kas on olnud skandaale?

Cambridge Analytica and

Facebook: The Scandal and the
Fallout So Far

Revelations that digital consultants to the Trump campaign
misused the data of millions of Facebook users set off a furor on
both sides of the Atlantic. This is how The Times covered it.



Tugev finantspositsioon

« Kui suur on volatase ja kui kallis on vola teenindamine
« Tehnoloogia sektor vs. kommunaalteenuste osutajad

Intressikandvad kohustused - raha
EBITDA

Netovola EBITDA suhe =

Intressikandvad kohustused

Kohustuste suhe omakapitali =
Omakapital



Ettevotte hinnatase

Hinnatase on suhteline — odav/kallis vorreldes millega?
« Kuidas on ettevote hinnastatud hetkel vs. ajalooliselt
« Kuidas on ettevote hinnastatud vorreldes konkurentidega

 Varade vaartuse hindamine

Head asjad ongi sageli kallid




Market Summary = Tallinna Kaubamaja Grupp AS

9.80 cur

+5.20 (113.04%) 4 all time
Qct 9, 14:37 GMT+3 « Disclaimer

1D 5D ™ 61 YTD 1Y 5Y Max

T T
2012 2014 2016 2018

Kaubeldavate aktsiate hulk: 40,7 min

2022 aasta kasum: 29 min EUR

980 EUR 9 0Oct 2023

Market Summary = Apple Inc

178.99 uso
+123.46 (222 33%) 4 past 5 years

Closed: Oct 9, 19:59 EDT + Disclaimer
After hours 178.88 -0.11 (0.061%)

1D 5D M 6IM YTD 1Y 5Y IMax

17899 USD 9 Oct 2023

2020 2021 2022 2023

Kaubeldavate aktsiate hulk: 15,6 mid
2022 aasta kasum: 100 mld USD



Investeerimistees

* Miks midagi ostma peaks?
 Tees peaks olema paar lauset kuni tks I0ik

* Nt: Turg kardab, et ettevote kaotab tulevikus turuosa uuele kasvavale
konkurendile. Aktsia on seetbttu pohjendamatult odavaks muddud, kuigi
ettevottel on tugev konkurentsieelis ja sektoris on kdrged
sisenemisbarjaarid. Usun, et uus konkurent ei suuda markimisvaarset
turuosa saavutada. Turu ulereageerimise tottu on hea ostukoht.

»,3trong convictions held lightly*



Case study: Getinge AB

GETINGE 3¢



Aktsia info

« Ettevotte nimi: Getinge

* Riik: Rootsi

« Aktsia sumbol (ticker): GETI-B

« Turuvaartus: 50 mld SEK (4,3 mld EUR)
e Aktsia hind: 198,5 SEK

« Sektor: Meditsiinitehnika



Arimudel

« Getinge on Rootsi paritolu meditsiinitehnika tootja. Mitvad oma
seadmeid haiglatele ja laboritele.

Segmendid:

 Acute Care Therapies: Intensiivravitehnika, hingamisaparaadid ja
sudame- ning veresoonkonna operatsioonide seadmed

« Life Science: Erinevad laboriseadmed (steriilsus- ja puhastusmasinad)

« Surgical Workflows: Operatsioonitoa tehnika (IT ststeemid,
operatsiooni lauad, valgustus)



Loppturud

Acute Care Therapies

Getinge’s addressable
market amounts to SEK

100

billion with anticipated
organic growth of
4-6% per year.

Allikas: Getinge

Life Sciences

Getinge's addressable
market amounts to SEK

33

billion with anticipated
organic growth of
8-10% per year.

Surgical Workflows

Getinge's addressable
market amounts to SEK

67

billion with anticipated
organic growth of
4-6% per year.




Segmendi osakaal kogu mulgist EBIT osakaal segmenditi

= Acute Care Therapies = Life Science = Surgical Workflows = Acute Care Therapies = Life Science = Surgical Workflows

Getinge's largest sales markets 2022
Getinge's ten largest markets represented >70% of total sales in 2022.
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Allikas: Getinge us China Germany Japan France UK Italy Spain Canada Australia



Kasumiaruanne

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Kaive 30235 29756 26119 24172 26559 29819 27049 28292
Maddud toodete kulu 16072 15916 13857 13119 14104 15097 -13469 -14 882
Brutokasum 14163 13840 12262 11053 12455 14722 13580 13410
Tegevuskulud 11434 11553 10692 -11337 -10083 -9 936 -9 210 -9 784
Arikasum 2729 2 287 1570 -284 23712 4 786 4 370 3 626
Fintantskulud, neto -732 -637 -607 -340 -463 -299 -183

Maksueelne kasum 1997 1 650 963 624 1909 4 487 4 187 3472
Tulumaks -540 437 176 -315 -653 -1 212 1187 -956
Puhaskasum 1 457 1213 1139 939 1256 3275 2 969 2 491
Brutomarginaal 46,8% 46,5% 46,9% 45.7% 46,9% 49.4% 50,2% 47.4%
Arikasumi marginaal 9.0% 7. 7% 6,0% -1,2% 8,9% 16,1% 16,2% 12,8%
Puhaskasumi marginaal 4,8% 4.1% 4.4% -3.9% 4.7% 11.0% 11.0% 8,8%

 Muuk pole kasvanud
« Marginaalid tousnud, aga koikuvad
« Anomaaliad



Bilanss

Total Assets

Cash and Equivalents
Accounts Receivable
Inventories

Other

Total Current Assets
Property, Plant & Equip
Intangibles

Total Noncurrent Assets
Total Assets

Liabilities & Shareholders' Equity
Payables

Short-term Debt

Dther

Total Current Liabilities
Long-term Debt

Other

Total Noncurrent Liabilities
Total Equity

Total debt

Met debt

Total debt/Equity
Met debt/EBITDA

1463,0
7470,0
54090
22720
16 619,0
4 699.0
30 543.0
36 616,0
53 2350

46020
52770
28600
12 739,0
16 006,0
48597.0
20 903,0
19 593,0

21 283
13 815
109%
382%

16380,0
8 159.0
54310
22950
17 565,0
43130
32 004.0
37 646,0
/2110

50140
57870
2 868,0
13 669,0
159140
47120
20 626,0
20 916,0

21701
20021
104%
401%

1526,0
6 0670
4879.0
20880
14 560,0
29110
230450
27 542,0
42 102,0

4 260,0
6 275,0
1733.0
12 268,0
49620
5066,0
10 028,0
19 806,0

11237
9711
57%
232%

1273.0
6 108.0
4 5440
22230
14 148,0
3160.0
24 098.0
29 204,0
43 352,0

4 208,0
34510
2 346.0
10 005,0
73780
6 314.0
13 692,0
19 655,0

10823
9556
55%
627%

1254.0
6 344.0
4 691.0
22050
14 494,0
4 087.0
24 283.0
30 219,0
44 713,0

4 546.0
29520
2 366.0
9 864,0
7 068.0
6 808.0
13 876,0
20 973,0

10020
8766
48%
151%

6 056.0
5338.0
4 514.0
1523.0
17 431,0
3973.0
22 085.0
27 583,0
45 014,0

4 690,0
25190
2575.0
9788,0
7 687.0
6 053.0
13 740,0
21 486,0

10 206
4150
48%
57%

40750
4 695.0
4 767.0
15320
15 069,0
4121.0
24 148.0
29 486,0
44 555,0

52480
8110

4 551.0
10 610,0
34950
52740
8 769,0
25176,0

4 306
231
17%
4%

56750
52750
6232.0
19240
19 106,0
4 867.0
27 010.0
32 926,0
52 032,0

52050

63,0

6 025,0

11 993,0
50310

4 5550

9 586,0

30 453,0

3794
119
19%
2%




Rahavoogude aruanne

2016 2017 2018

Aritegevuse rahavoog 1483 1783 2763 2 503 J 832 7200 6 559 J 368
Péhivara investeeringud -540 -216 -1 651 -1 380 1210 1045 -9300 1136
Vaba rahavoog 07 1 569 1031 1140 2712 5157 4914 1 867

Rahavoogude aruanne naitab, kui palju raha tuli sisse ja
laks valja mingil ajaperioodil

Vaba rahavoog naitab, kui palju raha jaab ettevottele katte, et
maksta dividende, maksta laenu tagasi voi votta Ule teisi ettevotteid



Juhtkond

Mattias Perjos

President & CEO

Born 1972

- MSc Industrial Engineering and Management

- Swedish citizen

- Employed by Getinge since 2017

- Shareholdings (own and related parties): 80,000

Class B shares

Lars Sandstrom

Chief Financial Officer

Born 1972

- Master of Science in Business Administration

- Swedish citizen

- Employed by Getinge since 2017

- Shareholdings (own and related parties): 14,359

Class B shares



Viimased arengud/markimisvaarsed sundmused

Additional quality and supply challenges
impacting Getinge's earnings in Q2 and
FY 2023

Regulatory | 6/19/2023

Getinge expects a negative impact of approximately SEK 400 M on EBITA in

Q2 2023. The main reasons are additional quality and supply challenges in
May-June within Acute Care Therapies’ two product categories
Cardiopulmonary and Cardiac Assist. The company foresees a negative

impact on sales, mix and earnings for the rest of the year.



Viimased arengud/markimisvaarsed sundmused

Q2:
« Orgaaniline muugi kasv +1,3%, uued tellimused langesid -4,5%,
puhaskasum -65%

« Bruto marginaal 43% (47%), arikasumi marginaal 5,3% (13,7%)

« Kasumlikkuse langus oli juba sisse hinnastatud, aga muuk tuli ule ootuste
« Pealtnaha kehv kvartal, aga aktsia tousis

« Koik soltub ootustest
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Konkurents

Name

Mcap EUR

GETINGE AB-B 5HS
CARL ZEI55 ME-BR
WITROLIFE AB
MEDTRONIC PLC
TERUMO CORP
STRYKER CORP

4620,0
7108,7
1616,8
961200
18399,7
95407,5

2024 est

Current 2023 est

P/E EV/EBITDA P/B P/E EV/EBITDA P/E EV/EBITDA Gross margin Met margin

24,9 11,2 17 24,1 10,7 17,9 8,9 47,4% 8,8%
75,5 15,1 3.6 26,5 14,9 75,3 13,7 59,3% 15,4%
48,3 16,7 1,1 30,7 17,4 23,5 148 55,0% 12,2%
18,0 14,2 2,0 14,9 13,2 13,9 12,1 B5,7% 12,0%
32,3 15,7 2.4 27,9 14,3 24,2 12,9 50,9% 10,9%
31,2 25,0 5,8 25,5 20,8 231 19,0 52,8% 12 8%

Konkurentsi uurides saab hea ulevaate kogu sektorist
Voib leida hoopis huvitavama ettevotte



Hinnatase 1

ia hi EV (turukapitalisatsioon + netovdl
p/E =-2K1s1a hind EV/EBITDA = o (turukapit ovolg)
Kasum aktsia kohta Kasum enne intresse, makse ja kulumit

Puhé_c.kawm (viimased 12k) SEK, min 2156 Market cap SEK, min 50426,1
Aktsiate hulk, min 254,1 -

Metovolg 1029
Er e Enterprise value (EV 49397,1
Aktsia hind, SEK 198,5 nterprise value (EV) ’
Market cap SEK, min 50426,1 EBITDA (viimased 12k) SEK, min 5403
PE (TTM) 234 EV/EBITDA (TTM) 9,1



Hinnatase 2

* Vordlus konkurentidega
« Miks osad on kallimad kui teised?

Name P/E EV/EBITDA
CARL ZEISS ME-BR 255 15,1
YITROLIFE AB 48,3 16,7
MEDTROMIC PLC 15,0 142
TERUMO CORP 32,3 15,7
STRYEER CORP 31,2 25,01
Average 31,1 17,3
Median 31,2 15,7
Eetinge 23,0 9,4




Hinnatase 3

GETIB SS Equity

45

/ N
W T

T e Ay S N g

NS \A [J Y 1o
M Price Earnings Ratio 24.488
- B -EV/EBITDA 109755 | 5
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Allikas: Bloomberg Copyrightg 2023 Eloomberg Finance L.P. 05-0ct-2023 13:02:36



Positiivne Negatiivne

Kvaliteedi probleemid
Muuk on pikalt paigal olnud
Tundub oiglaselt hinnastatud

« Oma valdkonna turuliider

« Kasvavad loppturud

« Sektoris kdrged sisenemisbarjaarid
« Marginaalid ajas tdusnud

« Sisendi hinnad languses ja
tarneahela probleemid on
leevenenud



Aitah!
Kusimusi?

Georg Martin Leppsalu
NooremanalUutik
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