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markant fald

Nokia kom med regnskab torsdag den 15. oktober og
skuffede iseer markedet pa rapporteret indtjening. Ak-
tien faldt med over 12 procent i garsdagens handel

Mens omsatningen i 3. kvartal 2009 var marginalt lavere end
ventet, sd skuffede Nokia pa rapporteret indtjening.

At indtjeningen var darligere end ventet, skyldes isaer en raek-
ke goodwill-nedskrivninger i netvaerksdivisionen. Derfor var
resultatet knap sd darligt, som det umiddelbart sa ud til.

Iseer haefter vi os ved, at selve handset-forretningen ser staerk
ud, samt at selskabet generelt set lgfter forventningerne til
indtjeningsgraderne og markedsudsigterne i 4. kvartal 2009
og for hele 2010.

Vi havde ventet, at 3. kvartalsregnskabet ville vise vendingen
for Nokia. Dette skete ogsa til dels, men det blev overskygget
af regnskabstekniske nedskrivninger

Traditionelt har Nokia et saerdeles staerkt 4. kvartal i deres
handset-forretning péd grund af julen, og i r vil flere nylance-
ringer af smartphones og touchscreen telefoner veere med til
at treekke salget op i et ekstra hgjt gear

Der er i scenariet indregnet forventede restruktureringsom-
kostninger i Nokia Siemens Networks divisionen pa op mod
EUR 1.500 mio. i 1. kvartal 2010.

Konklusion

Vi fastholder Nokia pa vores langsigtede aktieanbefalingsliste.
For de investorer, som endnu ikke har Nokia i deres depot,
synes tidspunktet for keb af aktien nu at vaere saerdeles gun-
stigt.



