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Tekes jatkoi
bioalan rahoitusta
riskeista huolimatta

12 miljoonalla rahoitettu bioyhtio
Juvantia Pharma sulki ovensa

Nokia on Tekesin ylivoimainen
lellikki 120 miljoonan rahoituksella

Tuomo Pietildinen
HELSINGIN SANOMAT

» Teknologian ja innovaatioi-
den kehittamiskeskuksen Te-
kesin ottama biotekniikkariski
alkoi toteutua konkreettisesti
viime vuonna. Noin 12 miljoo-
naa euroa Tekes-rahaa saanut
turkulainen Juvantia Pharma
sulki ovensa, eivitki muutkaan
biotekniikkayhtiot ole piisseet
jaloilleen.

Eniten rahoitettujen biotek-
niikkayritysten toiminta on
edelleen raskaasti tappiollista
ja liikevaihtokin on jainyt pie-
neksi.

Silti Tekes jatkoi 2006 bio-
tekniikan yhtididen rahoitta-
mista aiempien vuosien tah-
tiin. Bioalan yritysten tutki-
mus- ja innovaatiotoimintaan
annettiin 26 miljoonaa euroa
eli ldhes sama summa kuin
kahtena edellisenikin vuonna.

Tekesin ylijohtaja Martti af
Heurlin myontis, ettd biotek-
niikalle asetut odotukset eivit
ole toteutuneet.

”Syksylld tarkennettiin lin-
jausta, jonka mukaan biotek-
niikkaa rahoitetaan. Nyt odo-
tamme aiempaa paljon sel-
keimpid liiketoimintasuunni-
telmia, ennen kuin rahaa tu-
lee”, Heurlin sanoo.

Tekes julkisti eilen keskiviik-
kona, mille yrityksille se jakoi
271 miljoonan euron rahoitus-
pottinsa viime vuonna. Biotek-
niikan yhtitistd edelleen on-
nekkain oli Biotie Therapies,
joka kerdsi kahden miljoonan
euron rahoituksen. Se on yhti

paljon kuin esimerkiksi Outo-
kumpu sai.

Helsingin Sanomien selvi-
tyksen mukaan Biotie on saa-
nut kymmenessi vuodessa yli
30 miljoonaa euroa Tekes-ra-
haa. Heurlinin mukaan se on
kuitenkin kannattanut, silla
yhtion lidkekehitystydssi on
nyt nikyvissd  positiivisia
merkkeji.

Biotie on myos pysytellyt
Suomessa pdinvastoin kuin
FibroGen ja Juvantia, joiden
kiytinnén toiminta on siirty-
nyt ulkomaille.

FibroGenin osti amerikka-
laisyhti6 ja Juvantian sekid sen
kehittelemdn parkinson-laik-
keen osto-optio on sveits-
ildisyrityksella.

Juvantia Pharman hallituk-
sen puheenjohtaja Keijo Viki-
parta sanoo, ettd yhteensd
noin 16 miljoonan euron julki-
nen rahoitus Tekesiltd ja Sitral-
ta el ole mennyt missdin ta-
pauksessa hukkaan.

“Tastd tapauksesta on saatu
oppia tulevaa varten. Ja saat-
taahan sveitsildisyhtié vield
maksaa Juvantiasta jotakin, jos
lddke onnistuu”, pddomasijoit-
taja Biofundin osakas Vikipa-
rata sanoo.

Yksityinen Biofund on pa-
nostanut Juvantiaan muutama
miljoona euroa.

Viime vuonna Tekes-rahoi-
tuksen kirkeen nousi bioalan
ohella muutama muukin pie-
nempi yritys. Pieni mikropii-
rien uusia materiaaleja tekeva
Silecs sai 2,9 miljoonaa euroa.

Mystinen espoolaisyritys on
saanut kymmenessi vuodessa
lihes kymmenen miljoonaa
euroa julkista rahaa, vaikka se
ei ole toimittanut tilinpaatok-
siddn kaupparekisteriin vuoden
2002 jilkeen.

Taloudellisia tietoja ei saa
yrityksestd edes erikseen pyy-
tamalla.

Eniten julkista Tekes-tukea
sai viime vuonna jilleen Nokia,
jonka projektit kerisivit noin
15 miljoonaa euroa. Nokian
saama tuki on noussut: se on
kolmisen miljoonaa enemmin
kuin aiempina vuosina keski-
maarin.

Nokia johtaa ylivoimaisesti
my0s pitkin aikavilin tilastoja:
kymmenessd vuodessa Nokian
ja sen tutkimusprojektien saa-
ma tuki on huikeat 120 miljoo-
naa euroa.

Nokian ja muiden suurten
yritysten rahoittamisen idea
on tdysin toinen kuin pienten
riskiyritysten. Tekes toivoo, et-
td isoilta yrityksiltd valuu osaa-
mista pieniin yrityksiin yhtei-
sissd kehitysprojekteissa.

Tekesin suosikit kymmenen vuoden ajalta
P Yritysten ja niiden projektien saama rahoitus Tekesilta 1997—-2006

Toimiala Henkilésté
m Televiestinta 58 874
D2 Vvoqiclayhiic 22178
m Laakkeiden valmistus 4534
Tulehdus- ja riippuvuussairauksien 45
hoito biotekniikalla
m Teris ja teknologia 9579
Oljynjalostus 4678
Sahkévoima ja automaatio 6361
Biomateriaalit 3
Hormonien saatelymekanismit 39
biolaakkeilla
Kiinteat ja langattomat verkot 519
_ Hissit ja liukuportaat 27 238
Monialayhtié 12 049
m Metallituotteet 11 684
IR -
Muovituotteet 901
Puunijalostusteollisuuden tutkimus 266
Saahavaintolaitteet 1062
Energia 10026
M Televiestintilaitteiden alihankkija 1684
Parkinsonin tauti, verisuonisairaudet, 1
kipu. Biotekniikan yhtio.
m Metsateollisuus 15578
Metsiteollisuus 46 166
Puolijohteet 54
_ Mikropiirien uudet materiaalit 18
Laakevalmistus 733
Tietokoneohjelmistot 299
Patentointi ja patentin myynti 8
Finnish Technology)
Biotekniikan ohjelmistot 45
3. sukupolven hiv-rokote 37
Tietoliikennelaitteet 407
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Tulos* Liikevaihto
euroa euroa

4 639 000 000 34191 000 000
335 000 000 4221 000 000
181 100 000 1901 800 000
—7 381 000 1227 000
57 000 000 5016 000 000
831 000 000 9 974 000 000
157 165 900 1483 987 800
—2 484 000 25 000
—2 184 700 1963 200
50 457 000 324 569 000
272 000 000 3 242 000 000
224 300 000 2 638 300 000
618 000 000 3 654 000 000
165 500 000 1 994 400 000
93 060 300 805 458 600
299 900 21 645 800
30 100 000 197 900 000
1347 000 000 3 877 000 000
25 500 000 212 500 000
—-2722 100 0
36 000 000 5 241 000 000
—93 900 000 13 187 500 000
161 800 10 474 900
-2 072 500 1128 100
129 144 200 260 965 300
6 390 000 37 950 000
—605 800 850 700
—3 063 000 75 000
-3 051 200 116 600
5057 000 66 600 000

JH /HS

Tekes-rahoitus
euroa

120 535 244 |
61901 812
35366 813 |
30 747 061

|

25557 018
25 351 691
18 452 128
18 048 688
17 184 393

16318 630
14 784 664
14 569 083
13 518 547
13 479 783
13 309 510
12933 033
11 970 360
11 893 433
11 869 743
11742340

11 642 202
10 661 909
10 246 034
9834 472
9770 481
9678 379
9500 523

9422 629
8422318
7612124 []
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*Tulos ja litkevaihto vuodelta 2005, paitsi Silecs 2002

I KOMMENTTI

Tekes-rahan pitaisi hyodyttda Suomea ja suomalaisia

» Teknologian ja innovaatioi-
den kehittimiskeskuksen
myo6ntimi tutkimus- ja tuote-
kehitysrahoitus on tarkoitettu
Suomessa rekisterdidyille ja
toimiville yrityksille ja muille
yhteisoille.

Tekesin mukaan rahoituksen
edellytykseni on, ettd yrityk-
set ja yhteisot toteuttavat
projektin ja hyédyntavit sen
tulokset Suomen yhteiskuntaa,
kansalaisia, kansantaloutta ja
ympirist6a edistivilld tavalla.

”Tarkeimpid keinoja ovat
osaamisen monipuolinen

kehittiminen, verkottuminen
kansallisesti ja kansainvilisesti
sekd suorat ja valilliset liiketoi-
mintavaikutukset Suomessa
tyopaikkojen, litkevaihdon ja
viennin avulla”, Tekes katsoo.

Yritys omistaa projektissa
syntyvit keksinnot.

Tekes voi perii rahoja takai-
sin viiden vuoden ajalta, jos
niitd on kiytetty vdarin tai
hyodyt katoavat ulkomaille.
Tekesissd mietitddn nyt, pitdi-
siké Suomen-toimintansa
lopettavan Perloksen saamia

tukia perid takaisin.
Tekes on tukenut Perloksen
tutkimus- ja kehittdmistoimin-
taa vuosina 2001-2006 yh-
teensd 1,1 miljoonalla eurolla.
Moneen biotekniikan yrityk-
seen verrattuna se on vahin.
Tekes voi maaritd jo makse-

tun rahoituksen takaisin-

perittivaksi, mikili yritys on

lopettanut rahoituksen kohtee-
na olevan projektin, supistanut
tai muuttanut sitd olennaisesti

tai luovuttanut sen toiselle.
Takaisinperintdidn voidaan
my0s ryhtyi, jos yritys on

joutunut ulosottoon, selvitys-
tilaan, konkurssiin tai yritys-
saneeraukseen.

Biotekniikan yhtidihin on
uponnut paljon kansalaisten
verovaroja, mutta niitd tullaan
tuskin koskaan perimiin
takaisin. Tekesissd ajatellaan,
ettd kyse on normaalista ris-
kistd, joka valtion varoilla
taytyy ottaa. Jos valtio ei aut-
taisi riskiyrityksid alkuun, ei
yksityistd rahaakaan tulisi.
Moni biotekniikan yhti6 on
taloudellisesti niin heikoissa

kantimissa, ettd takaisinperitta-
vad ei ole.

Sindnsi Tekesissd voisi
pohdiskella, voivatko bio-
teknisten lidkekehittdjien
tulokset koskaan jiadikiin
Suomeen. Miniyritysten voi-
mat eivit riitd lidkkeiden
kaupallistamiseen, vaan isot
lidkeyhtiot ostavat oikeudet
ulkomaille. Hy6ty Suomelle
jad pakostakin pieneksi, kun
Suomen ainut iso lidkeyhtic
Orion ei ole biolddkkeistd
innostunut.

Tuomo Pietildinen

Norja nosti
yllattaen korkoa

» Norjan keskuspankki nosti
keskiviikkona yllittien kes-
keistd ohjauskorkoaan 0,25
prosenttiyksikkod 3,75 pro-
senttiin. Koronnostolla kes-
kuspankki yrittad hillitd talou-
den inflaatiopaineita ja estdd
talouden ylikuumenemista.
Edellisen kerran Norjan kes-
kuspankki nosti korkoa saman
verran joulukuun puolivilissa.
Startel

Lehtomaki tukee
kahdenvalisia
kauppa-
neuvotteluja

» Maailman kauppajirjeston
WTO:n Dohan-neuvottelu-
kierros on yhtd jumissa kuin
heinikuussa, jolloin neuvotte-
lut katkaistiin.

Ulkomaankauppaministeri
Paula Lehtomien (kesk)
mukaan viime aikojen varovai-
set tunnustelut eivit ole tois-
taiseksi tuottaneet mitdin
konkreettista tulosta.

Lehtomien mukaan siksi on
tarpeen, ettd EU alkaa neuvo-
tella kahdenvilisistd sopimuk-
sista tirkeiden kauppakump-
paneiden kanssa. Lihinnd kyse
on Eteld-Korean, Intian ja
Asean-maiden kanssa kayta-
vistd neuvotteluista.

”EU:lle on turvattava samat
lahtokohdat kuin muualta
maailmalta tulevilla kilpaili-
joilla on”, Lehtomiki sanoi

keskiviikkona. STT

Luhta osti
enemmiston
Everdealista

LAHTI. Lahtelainen Luhta on
laajentanut yrityskaupalla
merkkivaatevalikoimaansa.
L-Fashion Group ostaa enem-
mistdosuuden Everdealista,
jonka paituote on YourFACE-
merkki.

Everdealin liikevaihto oli
viime tilikaudella noin kym-
menen miljoonaa euroa ja
voitto puolisen miljoonaa.
Yhtiéryhmin ovat omistaneet
Soile, Tapani ja Aleksi Pent-
tild. STT

Konepajat niittavat satoa
korkeista tilauskannoista

Viime vuoden
huipputulokset
elvat taitu
tanakdian vuonna

Pentti Laitinen
HELSINGIN SANOMAT

» Tilli viikolla kdynnistyvassd
porssiyhtididen vuositulossar-
jassa juhlivat konepajayhtiot.
Niistd perinteisesti ensimmai-
seksi ehtiva hissi- ja liukupor-
rasyhti6 Kone aloittaa ilotuli-
tuksen perjantaina.

Konepajayhtididen  ykkos-
ketju on imuroinut kansainva-
lisesta investointiaallokosta
niin hyvin tilauskannan, ettd
se ulottuu joiltakin osin jopa
vuoteen 2009.

Suomalaiset konepajayhtiot
karvistelivit ~ kymmenkunta
vuotta tilanteessa, jossa vallitsi
suuri haluttomuus investoin-
teihin. Nyt Kiinan ja koko Aa-
sian talousnousun kiynnisti-
mi kysynti saattaa yltdd super-
sykliksi asti.

Suomalaisyhtiét palvelevat
tyypillisesti teollisia yrityksii.
Ne tarvitsevat raaka-aineiden
ja energian talteenottoa, kulje-
tusratkaisuja ja myGs maan ja
talojen rakentamista. Vain met-
sdpuolella on hiljaisempaa.

Suuret konepajayhtiét pa-
rantavat kaikki tulostaan. Ko-
neen, Cargotecin ja Metson
nousu on selva, Wirtsilan kan-
nattavuuden kohennus olen-
nainen. HS:n Miki Tulos -sar-
jaan nousee vuosien tauon jil-
keen kohisten nosturiyhtio
KCI Konecranes.

Perusmetallissa juhlii Outo-
kumpu, Rautaruukin vuoro on
16ysita.

Analyytikkojen konsen-
susennusteet osoittavat tulos-
parannusten jatkuvan my0s ta-
na vuonna, mutta viimevuoti-
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HEIKKI SAUKKOMAA/ LEHTIKUVA

Wartsilan dieseleilld on ollut kova vienti. Kuvassa tuotantoa Vaasan W2o-tehtaalta.

nen huippu tasoittuu.

Yksittdisistd tuotealoista
vahvimmassa pidssd ovat esi-
merkiksi Wirtsilin merimoot-
torit, joiden tilauskanta on
syksylld laskennallisesti ulot-
tunut 40 kuukauden paihin.

“Herkilld korvalla kuunnel-
laan nyt yritysten kommentte-
ja kuluvasta vuodesta. Ne ovat
olleet toistaiseksi ohjaukses-
saan erittdin varovaisia. Sa-
moin on mahdollista, ettd hy-
vdssd suhdanteessa kulut alka-
vat karata”, sanoo OKO:n tut-
kimusjohtaja Pekka Spolan-
der.

Konepajojen kovassa buu-
missa monet kohottivat kul-
miaan, kun Teknologiateolli-
suuden toimitusjohtaja Martti
Mienpdd ennusti Perloksen
kohtaloa Suomen kone- ja me-

tallituoteteollisuudelle.

Mienpdan mukaan hiipumi-
nen uhkaa kaikkia, jotka halua-
vat myydd tuotteitaan globaa-
leille markkinoille, “jos ei teh-
dd joustavia tyomarkkinarat-
kaisuja”.

”Jos nikemyksestd riisutaan
pois annos etujirjestopolitiik-
kaa, tillaista tapahtuu jossain
muodossa joskus”, sanoo Etlan
tutkimusjohtaja Pekka YIi-
Anttila.

Totuus konepajojen tulevai-
suudesta on Yli-Anttilan mu-
kaan vivahteikkaampi kuin
kannykkiteollisuuden alihan-
kinnan, jonka elinkaari on ol-
lut oleellisesti nopealiikkei-
sempi. Jo nyt osa kansainvilis-
ten brindien alihankinnasta on
muualla kuin Suomessa.

Valmistuksen  siirtyminen
Suomesta on myds tutkija

Kimmo Kevitsalon mielestd
hidas prosessi.

”Tikildinen teollisuus tekee
yksittdistuotteita, ei autojen ja
kinnykoiden kaltaisia massa-
tuotteita”, hin sanoo.

Kevitsalon mukaan suurista
kansainvilisistd konepajabrin-
deista osa on jo kiytinnossd
mennyt Suomesta, 0osa menee
hitaasti.

”Suomalaisessa  valmistuk-
sessa on hiljaista osaamista, ja
tuotekehityksen ytimen sdilyt-
tdminen kotona on arvo sinin-
sd. Tietenkin tuotekehityksen
siilyttdminen Suomessa on va-
lintakysymys siind missd pai-
konttorin paikankin”, hin sa-
noo.

Kevitsalo on eniten huolis-
saan pienten ja keskikokoisten
alihankintapajojen tulevaisuu-
desta.

47 yhtiota Mika tulos -analyysissa

MP / HS

» Mika tulos tihdet  » Helsingin Sanomien talous-
-kalenteri 2007 vuoden toimitus an.taa l\_/Iik'aiNtullg_s )
2005 -sarjassa yrityksille tihtid viime
pvm  yritys tulokselle vuoden taloudellisen menes-

- tyksen perusteella. Analyysissa
25.1.| Nokia XHrHEKXI ytettavit tunnusluvut ovat
26. 1.| Kone * % % samat kuin viime vuonna.

30. 1.| Cargotec kK Kk » Téhtid annetaan 1-5 kappa-
31.1.| Fortum * % % letta. Viime vuodesta Iéht:in
HS on antanut my6s puolik-
1. 2.| Outokumpu * kaita tahtia.
1. 2. SRR e NE *x » Yritysten tuloskausi kestda
6. 2.| Finnair * ok k noin kaksi kuukautta. Ensim-
6. 2.| Kemira * * % mainen Mika tulos -yhtié on
tdndan torstaina viime vuoden
6. 2.| Kesko * % % .
tuloksestaan kertova Nokia.
6. 2.| Metsiliitto * 4 HS:n taloustoimitus arvioi
6.2.| M-real * Mika tulos -sarjassa 47 yrityk-
= = sen taloudellisen tilan seka ar-
6. 2.| Orion XXEKXI yioi yrityksen strategiaa ja tule-
6. 2.| Perlos * % vaisuuden nikymia. Viimeise-
6. 2.| Tietoenator e na tulee 30. maaliskuuta Fazer.
6. 2.| Wartsila * k% 3 |> Arvios_(sja kéi)"tittévé.i‘t IEunr}_t_;s-
uvut voidaan jakaa tarkeysjar-
7.2.| Elcoteq ool jestyksessa kolmeen pidaluee-
7. 2.| Elektrobit * % Kk % 4 seen: kannattavuuteen, vakava-
7.2.| Metso v raisuuteen ja maksuvalmiu-
teen.
7. 2.| Rautaruukki * ok kK S
7.2.| Stora Enso r » Tahtiluokituksessa mukana
ilnid olevat tunnusluvut ovat oman
8. 2.| Elisa * ok k5 padoman tuottoprosentti, liike-
8. 2.| SanomaWsOY * % % 9 voittoprosentti, omavaraisuus-
= aste, velkaprosentti, quick ratio
8.2.| Stockmann jallaloll ja liiketoiminnan kassavirta
8. 2.| Uponor **xxx+  suhteessa taseen loppusum-
9.2.| Alma Media *xkky A
9. 2.| Neste Oil * ok kk » Mika tulos -sarjan oikaistut
- tunnusluvut laskee Taloussa-
9.2.| YIT-yhtyma follallols nomat Oy:n yritysanalyytikko.
isi * *
12.2. lRassio * » Arvioitavat yritykset toimitus
13. 2.| Amer Sports fallalle! on valinnut niiden liikevaih-
13. 2.| Finnlines * % 9 don, markkina-arvon, tyénteki-
13.2.s ] joiden maéaran, kotimaisten
d| SEIULTD ) omistajien madran seka yleisen
13. 2.| TeliaSonera Finland | * x % * kiinnostuksen perusteella.
14. 2.| KCI Konecranes uusi » Pankkien sekd vakuutus- ja
15. 2.| Huhtamaki * % 4 eldkeyhtididen tunnusluvut
T eivit ole verrattavissa muiden
15.2.| Lemminkdinen ool yritysten lukuihin, joten niille ei
15. 2.| Nokian Renkaat * KKk jaeta tihtii.
15.2.| OKO 1) » Yrit ilinpatd .
ysten tilinpaatokset ar
15. 2.1 SOK * vioidaan paperilehdessi niiden
16.2.| Varma 1) julkaisemisen jalkeisend paiva-
- nd. Lyhyempi tulosuutinen 16y-
16. 2.| Suomen Posti * kK X tyy jo tilinpadtéksen julkaisu-
21. 2. llmarinen 1) paivana HS:n verl;'ko;ivulilta
. : osoitteesta www.hs.fi/talous.
21. 2.| Nordea Pankki Suomi | 1) o / _
27. 2.| HK-Ruokatalo * o > HSin verkosivuilta [oytyy
- myos Miké tulos -blogi, jossa
27. 2.| Atria adadad taloustoimittajat kommentoi-
8. 3.| Valio * % vat ja taustoittavat paivan
9.5 VRghyma__eaa T M s
30. 3.| Fazer * ok * http://blogit.hs.fi/talous/
1) = ei tdhtiluokitusta (pankit ja vakuutusyhtiot) Léhde: HS

Nokia kaynnistda
ennatysten

tulosjulkistuskauden

Jyri Raivio

HELSINGIN SANOMAT

» Mahtiyhti6 Nokia kiynnis-
tdd torstaina  suomalaisten
porssiyritysten tulosjulkistuk-
set, joita kisittelevit uutiset
hallitsevat lehtien — timankin
- taloussivustoja maaliskuun
loppuun. Joitakin poikkeuksia
lukuun ottamatta tulokset ker-
tovat iloista sanomaa.

Suomalaiset porssiyritykset
kokonaisuutena  menestyivit
viime vuonna paremmin kuin
koskaan ennen. Alan koke-
neimpiin numeroniiloihin
kuuluva Fides-rahastoyhtioi-
den salkunhoitaja Hannu An-
gervuo arvioi Helsingin pors-
sin pailistan yhtididen tuotta-
neen verojen jilkeen yli 17 mil-
jardin euron voiton. Se on nel-
janneksen parempi kuin 2005
ja noin kymmenen prosenttia
niiden yritysten liikevaihdos-
ta.

Suuresta osasta koko tulos-
parannuksesta vastaavat kone-
paja- ja perusmetalliteollisuu-
den niin sanotut savupiippu-
yhtiot.

Ne paremmin kuin mitkddn
muut ovat padsseet nauttimaan
ennitysvuoden  perussyysti,
poikkeuksellisen pitkddn jat-
kuneesta ja vahvasta maail-
manlaajuisesta noususuhdan-
teesta.

Pahnanpohjimmaisia ovat
mammutti-Nokian imussa kas-
vaneet alihankkijat ja sopimus-
valmistajat kuten Perlos, As-
pocomp ja Elcoteq, takavuo-
sien huippufirmat. Nokialla
menee mainiosti, mutta ali-
hankkijoiden kannattavuus on
raunioina ja joitakin uhkaa
konkurssi.

”Nokia-klusterin yhtiéiden
sekd kurssi- ettd kannattavuus-
kehitys on ollut suuri petty-
mys”, sanoo Nordean analyy-
tikko Harri Taittonen.

Yritykset ovat hyvini viime
vuosina maksaneet pois ison
osan veloistaan. Suuret yri-
tyskaupat ovat olleet harvassa.
Suomalaisten porssiyhtiiden
voitot ovat ndin ollen jiineet
yhtididen holveihin. Tulos-
julkistuskevit antaa vastauk-
sen kiinnostavaan kysymyk-
seen, miti tilla rahavuorella
tehdain.

Maksetaan isoja osinkoja, ar-
velevat asiantuntijat. Anger-
vuon arvion mukaan yli puolet
voitosta eli noin kymmenen
miljardia euroa jaetaan osin-
koina omistajille.

Osingonmaksu on selvisti
suositumpi tuloksen jakamis-
tapa kuin omien osakkeiden ta-
kaisinostot. ~ Lihes  kaikilla
porssiyhti6illd oli viime vuo-
delle yhtickokouksen valtuu-
tus takaisinostoihin, mutta alle
parikymmentd kiytti sitd.

Eniten osakkeitaan osti ta-
kaisin Nokia. Se ei pitkdan
pohjalukemissa matanutta osa-
kekurssia kohentanut. Nokia
on suomalaisessa yritysmaail-
massa niin kirkas johtotihti,
ettd tama kokemus on varmasti
hillinnyt muita ryhtymastd
suuriin omien osakkeidensa ta-
kaisinostoihin.

Suomalaiset porssiosakkeet
eivit kansainvilisessi vertai-
lussa ole neljin nousuvuoden
jalkeenkain kovin kalliita. P/E-
luku eli hinnan suhde ar-
vioituun tuottoon on keski-
mairin 15,5 eli suunnilleen sa-
ma kuin Yhdysvalloissa ja vi-
hin korkeampi kuin koko Eu-
roopassa.

Kannattavuuden parantumi-
sessa 2006 oli ainakin Anger-
vuon mukaan kuitenkin huip-
puvuosi. Analyytikkojen kon-
sensus-ennuste povaa alka-
neelle vuodelle vield 15 prosen-
tin parannusta. Fidesissi ollaan
huomattavasti varovaisempia
ja arvioidaan petrauksen jadvin
viiteen prosenttiin.

1 S1 P1



