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Control Resonantin julkaisu nakyy kasvuluvuissa

Remedy julkaisee Q3-raporttinsa tiistaina 3.11. klo 9. Kdymme
tulosta Iépi live-IGhetyksessd klo 8.55 alkaen. Odotamme
yhtion liikevaihdon moninkertaistuneen ja kéyttokatteen
nousseen selvdsti positiiviseksi syyskuun 24. julkaistun Control
Resonantin vetdmdand. Olemme tGmdn ennakon yhteydessd

tarkistaneet oletuksiamme Q3:lle gjoittuvan pelimyynnin osalta.

Tdma johtuu aiemmin liian etupainotteisista myyntioletuksista
syyskuun lopun pdiville sekd fyysisten pelikopioiden
gjoittumisesta lokakuun puolelle (nékyy vasta Q4:n myynnissd).
Koko vuoden ennusteemme Resonantin myynnille (1,9 milj.
kopiota) on téssd kohtaa ennallaan, ja tarkastelemme
oletuksiamme luonnollisesti jGlleen Q3-raportin yhteydessd.
Raportissa huomio kiinnittyy kaikkiin saataviin lisétietoihin
Control Resonantin myynnistd sekd Remedyn seuraaviin
suunnitelmiin niin Resonantin kuin muiden pelihankkeiden
osalta. Emme tee muutoksia Remedyn lisdd-suositukseen tai
23,0 euron tavoitehintaan ennen Q3-raporttia.

Control Resonantin julkaisu siivittaa lilkkevaihdon
voimakkaaseen kasvuun

Ennustamme Remedyn Q3-liikevaihdon kasvaneen
voimakkaasti Idhes 300 % 48 MEUR:oon (Q3'25:12,2 MEUR).
Kasvun taustalla on Control Resonantin julkaisu, ja odotamme
pelin tuoneen valtaosan neljanneksen liikevaihdosta (omien
pelien myynti ennusteellamme 41,8 MEUR). Oletamme Control
Resonantin myyneen Q3:n aikana noin 0,9 miljoonaa kopiota
(aik. 1,1 milj. kpl.) 55 euron keskihinnalla. Remedy tiedotti 15.10.
pelin rikkoneen miljoonan myydyn kopion rajapyykin. Omien
pelien myynnin lisdksi odotamme liikkevaihdon koostuneen
kehitysmaksuista (5,0 MEUR), joita tuloutuu paaasiassa Max
Payne 1&2 Remakesta. Odotamme rojaltituottojen olleen 1,2
MEUR, ja niita kertyy enimmékseen Alan Wake 2:sta.

Resonantin pitdisi alkaa heijastua myos kayttokatteeseen
Ennustamme Remedyn Q3-kéytttkatteen loikanneen 10,4

MEUR:oon (Q3'25: 0,7 MEUR) liikevaihdon vahvan kehityksen
my®&itad. Neljanneksen tarkkaan tuloskehitykseen liittyy kuitenkin
huomattavaa epavarmuutta, silld itsejulkaisumallissa Remedy
vastaa itse markkinointi- ja jakelukuluista, mika rasittaa
kannattavuutta lyhyelld aikavalilla. Tarkkaa nakyvyytta
markkinointipanostusten kokoluokkaan ei ole. Lisaksi pelin
julkaisun my6ta taseeseen aktivoitujen kehitysmenojen poistot
kaynnistyvat, minkd odotamme nostavan neljanneksen
kokonaispoistot 9,4 MEUR:oon. Taman vuoksi oikaistun
liilkevoiton tasolla ennusteemme on vain 1,0 MEUR plussalla.
Myoskaan poistojen kokoluokkaan tai gjoitukseen ei ole tarkkaa
nakyvyytta. Kassavirtamielessa Q3 voi jadada vield vaisuksi, silla
oletettavasti Resonantin ensimmaiset myyntitulot eri konsoli- ja
PC-alustoilta on tilitetty Remedylle vasta Q4:n puolella.

Ohjeistus todennakoisesti ennallaan, vaikka siihen voitaisiin
tehda tarkennuksia

Remedy ohjeistaa télle vuodelle liikevaihdon (2025: 60 MEUR)
ja kéyttokatteen (2025: 11,3 MEUR) kasvua. Control Resonantin
onnistuneen julkaisun myota nykyisen ohjeistuksen
saavuttaminen on k&ytanndssa varmaa. Loppuvuoden
pelimyyntiin luonnollisesti liittyy vield epdavarmuutta, mutta
periaatteessa Remedy voisi tehda jonkinlaisia tarkennuksia
ohjeistukseensa. Pidamme t&ata kuitenkin melko
epdtodennakodisend. Koko vuoden 2026 osalta odotamme
liikevaihdon nousevan 125 MEUR:oon ja kayttokatteen 25,3
MEUR:oon Control Resonantin siivitdmana. Peli ylitti miljoonan
myydyn kappaleen rajan noin kolmessa viikossa, mika tekee
siitd Remedyn historian nopeimmin myyvan pelin. T&ma luo
nahddksemme erinomaisen pohjan pelin pitkélle
myyntih&nnalle, kun huomioidaan myds pelin vahvat pelaaja- ja
kriitikkoarviot.

Suositus
Lisaa

(aik. Lisaa)
Tavoitehinta:

23,00 EUR
(aik. 23,00 EUR)

Osakekurssi:
17,08 EUR

Liikevaihto
kasvu-%
EBIT oik.
EBIT-% oik.
Nettotulos
EPS (oik.)

P/E (oik.)

P/B
Osinkotuotto-%
EV/EBIT (oik.)
EV/EBITDA
EV/Liikevaihto

Lahde: Inderes

Ohjeistus

Liiketoimintariski
0000

Arvostusriski

000 0

2025 2026e 2027e 2028e
59,5 125,2 121,7 123,2
17 % 110 % -3% 1%
-14,9 5,0 15,0 16,0
-25,0% 4,0% 123% 13,0%
-13,0 3,4 11,9 12,7
-0,96 0,25 0,86 0,92
neg. 69,0 19,8 18,6
3,7 3,9 3,3 2,8
0,0% 0,0 % 0,0 % 0,0%
neg. 42,4 13,4 1,7
17,2 8,4 7,2 5,6
3,3 1,7 1,7 1,5
(Ennallaan)

"Remedy arvioi yhtion likevaihdon (2025: 59,5 MEUR) ja kéyttokatteen
(2025: 1,3 MEUR) kasvavan edellisvuodesta.


https://www.inderes.fi/videos/remedy-q326-tuloslive-ti-311-klo-855
https://www.inderes.fi/videos/remedy-q326-tuloslive-ti-311-klo-855
https://www.inderes.fi/videos/remedy-q326-tuloslive-ti-311-klo-855
https://www.inderes.fi/analyst-comments/remedy-control-resonant-rikkoi-miljoonan-myydyn-pelin-rajan
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Lahde: Millistream Market Data AB

Arvoajurit

o Itseomistetut pelibrandit (Alan Wake ja Control)

o Moniprojektimalli tuo jatkuvuutta ja hajauttaa
riskeja

o Vahvat nayt6t laadukkaiden pelien kehityksesta

o Oma pelimoottori ja pelinkehitystyokalut tuovat
skaalautuvuutta ja kilpailuetua

o Houkutteleva asema arvoketjussa toimialan
trendien ja konsolidaation valossa

Liikevaihto ja litkevoitto-%

1475 25,0%
125,2 20,0%
) 121,7 123,2 15,0 %
10,0 %
5,0%
0,0%
-5,0%
-10,0 %
-15,0 %
-20,0 %
-25,0 %
-30,0 %

2024 2025 2026e 2027e 2028e 2029e 2030e
Liikevaihto e k. liikevoitto-%

Lahde: Inderes

Riskitekijat

o Tulevien pelien kaupallinen epdonnistuminen
o Peliprojektien viivastyminen
o Riippuvuus julkaisijakumppaneista

o Pelialan kirea kilpailu huippuosaajista seka
pelaajien ajasta ja rahasta

o Teknologia- ja markkinatrendit

o Muutokset odotuksissa tulevien pelien osalta
voivat aiheuttaa merkittavaa volatiliteettia
osakkeeseen

Osakekohtainen tulos ja osinko
1,60

0,86

0,92
0.5 0,40
0,00 0,00 i,OO ,00 ,00 .,OO ,00
|

-0,27

-0,96

2024 2025 2026e 2027e 2028e 2029 2030e
B EPS (oikaistu)
Lahde: Inderes

Osinko / osake

Arvostustaso 2026e 2027e 2028e
Osakekurssi 17,1 17,1 17,1
Osakemaara, milj. kpl 13,7 13,8 13,9
Markkina-arvo 234 236 237
Yritysarvo (EV) 213 201 187
P/E (oik.) 69,0 19,8 18,6
P/E 69,0 19,8 18,6
P/B 3,9 3,3 2,8
P/S 1,9 1,9 1,9
EV/Liikevaihto 1,7 1,7 1,5
EV/EBITDA 8,4 7,2 5,6
EV/EBIT (oik.) 42,4 13,4 1,7
Osinko/tulos (%) 0,0% 0% 0,0 %
Osinkotuotto-% 0,0 % 0,0 % 0,0 %

Lahde: Inderes



Q3’26-ennustetaulukko

Ennustetaulukko
MEUR / EUR

Liikevaihto
Kayttokate
Liikevoitto (oik.)
EPS (raportoitu)

Liikevaihdon kasvu-%
Liikevoitto-% (oik.)

Lahde: Inderes

Q3'25
Vertailu
12,2
0,7
-16,4
-0,99

-32,0 %
-135,1%

Q3'26
Toteutunut

Q3'26e
Inderes
48,0
10,4
1,0
0,05

294,7 %
2,1%

Q3'26e
Konsensus

2026e
Inderes

1256

25,3
5,0
0,25

110,4 %
4,0 %



Strategia pelihankkeiden valossa

2023 2024 2025 2026e 2027e 2028e 2029e 2030e 2031e
Rojaltit
Control $ $ $ $ $ $
Rojaltit
Alan Wake Remastered $ $ $ $ $ $
Alan Wake 2 prove ‘s $$$ $$/$$$ $$ $$ $ $ $
Kehitysmaksut Julkaisu Q2
FBC: Firebreak $/$$ $$ $
Control Resonant Kemtggaksm $$% $$% JU;B;L;B $$% $$% $$% $$ $/$$
Kehitysmaksut Julkaisu Q1
Max Payne 182 $$ $$$ $$$ $$$ $$/$$$ $$/$$$ $$/$$$ $/$$ $
Tulevat projektit*
Julkaisu Q4
"Alan Wake 3" Konseptointi $$$ $$$ $$$ $$$
"Control 3" Konseptointi ?g'; $$$
Julkaisu
"Peli X" Konseptointi

Lahde: Inderes, *Inderesin arvioita tulevista projekteista

$$9



Oletukset liikevaihtoennusteiden taustalla1/2

hteenveto peliprojektien oletuksista (perusskenaario)

Q4'26e Q1'27e Q2'27e Q3'27e Q4'27e

Control Resonant

Myyntimaara (milj. kpl)

Keskihinta sis. ALV (€)

Remedyn bruttoliikevaihto (MEUR)
Jakelukulut (MEUR)

Annapurnan osuus (MEUR)

Myydyt kopiot kumulatiivisesti (milj. kpl)

Max Payne 1&2 Remake

Alihankinta, tuotanto+markkinointi 85 MEUR
Myyntimaara (milj. kpl)

Keskihinta sis. ALV (€)

Rockstarin bruttomyynti (MEUR)

Remedyn rojaltit (MEUR), oletus 15 % recoupin jalkeen
Myydyt kopiot kumulatiivisesti (milj. kpl)

"Alan Wake 3" (itsejulkaisu)
Myyntim&ara (milj. kpl)

Keskihinta sis. ALV (€)

Remedyn bruttoliikevaihto (MEUR)
Jakelukulut (MEUR)

Markkinointi (MEUR)

Myydyt kopiot kumulatiivisesti (milj. kpl)

"Control 3" (itsejulkaisu)

Myyntimaara (milj. kpl)

Keskihinta sis. ALV (€)

Remedyn bruttoliikevaihto (MEUR)
Jakelukulut (MEUR)

Markkinointi (MEUR)

Myydyt kopiot kumulatiivisesti (milj. kpl)

Q3'26e
0,90
55
41,3
10,3
12,2
0,90

Q3'26e

1,00
55
45,8
1,5
14,0
1,90

Q4'26e Q127e Q2'27e Q3'27e Q4'27e

0,60
50
25,0
6,3
52
2,50

1,20
60
60,0

1,20

0,50
50
20,8
52
4,2
3,00

0,80
60
40,0

2,00

0,50
45
18,8
47
3,9
3,50

0,60
60
30,0
3,0
2,60

0,60
45
225
5,6
4,5
4,10

0,60
60
30,0
3,0
3,20

2028e
1,10
40
36,7
9,2
8,3
5,20

2028e

1,50
50
62,5
6,3
4,70

2028e
1,10
60
55,0
13,8
8,0
1,10

2028e

2029e
0,50
30
12,5
31
2,8
5,70

2029e

1,20
45
45,0
51
5,90

2029e
1,30
55
59,6
14,9
10,0
2,40

2029e

2030e
0,30
30
7,5
19
17
6,00

2030e

0,80
40
26,7
3,0
6,70

2030e
1,20
50
50,0
12,5
5,0
3,60

2030e
1,70
60
85,0
21,3
10,0
1,70

2031e
0,28
30
7,0
1,8
1,6
6,28

2031e

0,61
35
17,8
2,0
7,31

2031e
11
45
41,6
10,4

4,71

2031e
2,20
55
100,8
25,2
10,0
3,90

2032e
0,20
30
5,0
13
11
6,48

2032e

0,36
30
8,9
1,0

7,67

2032e
0,80
30
20,0
5,0

S5

2032e
1,30
50
54,2
13,5
5,0
5,20

Control Resonant:

* Projektin bruttoliikevaihto ndkyy Remedyn
tuloslaskelmassa. Annapurnalle kuuluva
osuus nakyy puolestaan kuluina.

* Ennusteellamme Annapurnan osuus
tuotantobudjetista on kuitattu vuoden 2026
loppuun mennessd. Taman jalkeen oletamme
Annapurnan osuudeksi 30 %
nettoliikevaihdosta (bruttoliikevaihto — jakelu-
ja markkinointikulut)

* Oletamme Remedyn kéayttdvan vuonna 2026
noin 9 MEUR ja vuonna 2027 noin 6 MEUR
pelin markkinointiin

Taustaoletuksia laskelmille:

* Arvonlisdvero 20 %

» Jakelukustannus 25 %

* Oletamme Remedyn pystyvén
nykyiselld organisaatiollaan (oletetulla
kulujen kasvulla) aloittamaan ja
itsejulkaisemaan seuraavat
peliprojektit itse



Oletukset litkevaihtoennusteiden taustalla 2/2

Liikevaihto ja kannattavuus

Oletukset rojalteista ja omien pelien myynnista (MEUR)

250 250 60%
50%
200 200 40%
30%
150 150
20%
10%
100 100
0%
50 50 -10%
= m O O
0 | | |
0 -30%
2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
N N © © ¢ © € 2024 2025 2026e 2027¢ 2028e 2029e 2030e 203le  2032e
BAW2 m FBC: Firebreak Max Payne Kehitysmaksut mmmmm Rojaltit s Omien pelien myynti e EBI|T-% e EBITDA-%
m Control Resonant m AWR m Control

"AW3" m "Control 3" m "Peli X"



Remedyn nykyiset peliprojektit ja kumppanit

Fireereax [ CONTROL j
Kt - ALAN WAKEN 4
- 11 ;

Control FBC: Firebreak Control Alan Wake Alan Wake 2 Max Payne Uusi projekti
Resonant Remastered 1&2 remake
Julkaistu Julkaistu Julkaistu Julkaistu Julkaistu Tuotanto Production
Q319 Q225 24.9.2026 Q4’21 Q323 readiness
Budijetti Budijetti Budijetti Budijetti Budijetti Budjetti
~30 MEUR ~30 MEUR ~50 MEUR ~8 MEUR' ~60 MEUR' ~“60 MEUR
Remedyn osuus 45 %4 100 % 50 % 0%3 0%
tuotantobudjetista:
Remedyn osuus 100 %4 100 % 60-75 %5 50 9% 10-30 %'

nettomyynnista:

Recoup 2 ennen
Remedylle
tuloutuvia rojalteja?

REMEDY

REMEDY

Lahde: Inderes, ' Inderesin karkeita arvioita projektien tuotantobudjeteista ja jakosuhteista.

2Julkaisijan rahoittama tuotanto- ja markkinointibudjetti taytyy kattaa kokonaan tai osittain ennen Remedylle tuloutuvia rojalteja.

3 Remedy rahoitti tuotannon loppuvaiheessa myds jonkin verran Alan Wake 2:sta pelin huippulaadun varmistamiseksi.
4 Vanha julkaisusopimus 505 Gamesin kanssa, 2025 alkaen Remedyn osuus nettomyynnist& 100 %
5 Remedy toimii pelin julkaisijana ja vastaa markkinointikuluista, joten saa suuremman osuuden pelimyynnistd. Pelin myyntituotot jaetaan tasan siihen asti, kunnes tuotantobudjetti on katettu.

v/

Rockstar Games

REMEDY



DCF-skenaariot

DCF-arvo eri skenaarioissa

80 707
70
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40 317 291 e
2 249
30 — : 233 28 505 193
20 1,9 10,9 10,1 9.3 87 8
10 . 7.6 71
0
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e PErUS e Opt.  e—Pes.
Liikevaihto eri skenaarioissa (MEUR)
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Taustaoletuksia laskelmille:
Perusskenaariossa oletamme isojen AAA-pelien myyvan ensimmaisen kolmen vuoden

aikana keskimdaarin noin 5 miljoonaa kopiota.

Optimistisessa skenaariossa oletamme isojen AAA-hankkeiden myyvan keskimé&arin
kolmessa vuodessa noin 7 miljoonaa kopiota ja oletamme Max Payne -projektin

tuottavan myos perusskenaariota paremmin.

Pessimistisessa skenaariossa oletamme isojen AAA-pelihankkeiden myyvan
keskimaarin kolmessa vuodessa noin 3 miljoonaa kopiota ja Max Paynen tuottavan
selkedsti perusskenaariota heikommin. Talldin arvioimme, ettd Remedyn taytyisi leikata
kulurakennettaan perusskenaariota matalammaksi kohtuullisen kannattavuuden

saavuttamiseksi.

EBIT-% eri skenaarioissa

100
80
AN\ 60
/_Y 40
20
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e P, emmm—Perys e Qpt.

Vapaa kassavirta eri skenaarioissa (MEUR)
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Pitkan aikavalin potentiaalin haarukointi

Osakekurssi eri skenaarioissa

Vuotuinen tuotto-odotus 2030

EV/EBIT 12x
Liikevaihto (MEUR)

EBIT-% 100 125 150 175 200
25 % 21,3 26,3 31,3 36,3 41,3
30 % 25,3 31,3 37,3 43,3 49,3
35 % 29,3 36,3 43,3 50,3 57,3
40% 33,3 41,3 49,3 57,3 65,3

EV/EBIT 16x
Liikevaihto (MEUR)

EBIT-% 100 125 150 175 200
25 % 28,0 34,7 41,3 48,0 54,7
30 % 33,3 41,3 49,3 57,3 65,3
35% 38,7 48,0 57,3 66,7 76,0
40 % 44,0 54,7 65,3 76,0 86,7

EV/EBIT 20x
Liikevaihto (MEUR)

EBIT-% 100 125 150 175 200
25 % 34,7 43,0 51,3 59,7 68,0
30 % 41,3 51,3 61,3 71,3 81,3
35 % 48,0 59,7 71,3 83,0 94,7
40 % 54,7 68,0 81,3 94,7 108,0

* Skenaarioilla pyritty havainnollistamaan Remedyn osakkeen tuotto-odotusta, mikali yhtid saavuttaa vuoteen 2030 mennessa
kestéavasti 100-200 MEUR:n liikevaihdon 25-40 %:n liikevoittomarginaalilla.

EV/EBIT 12x
Liikevaihto (MEUR)

EBIT-% 100 125 150 175 200
25 % 5% 1% 16 % 20 % 24 %
30 % 10 % 16 % 21% 25 % 29 %
35 % 14 % 20 % 25 % 30 % 34 %
40 % 17 % 24 % 29 % 34 % 38 %

EV/EBIT 16x
Liikevaihto (MEUR)

EBIT-% 100 125 150 175 200
25 % 13% 18 % 24 % 28 % 32%
30 % 17 % 24 % 29 % 34 % 38 %
35% 22 % 28 % 34 % 39% 43 %
40 % 25 % 32 % 38 % 43 % 47 %

EV/EBIT 20x
Liikevaihto (MEUR)

EBIT-% 100 125 150 175 200
25 % 18 % 25 % 30% 35% 39 %
30 % 24 % 30 % 36 % 41% 45 %
35 % 28 % 35 % 41 % 46 % 51%
40 % 32 % 39 % 45 % 51% 55 %

* Yhtidn pelihankkeiden menestyessa hyvin naemme liilkevaihdolla ja kannattavuudella edellytykset yltaa naille tasoille.
* Skenaarioissa oletettu Remedyn nettokassaksi 20 MEUR ja osakemaaraksi 15 milj. osaketta (huomioi optio-ohjelmien

diluutiovaikutusta seka vaihtovelkakirjan).
* Arvostuskertoimien osalta 12x EV/EBIT-kerroin kuvastaisi ndkemyksemme mukaan skenaariota, missa Remedyn tuleva

kasvunakyma olisi heikko, 16x kertoimella hyva ja 20x kertoimella erittdin hyva.
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Arvostustaulukko

Arvostustaso

Osakekurssi

Osakemaara, milj. kpl

Markkina-arvo
Yritysarvo (EV)
P/E (oik.)

P/E

P/B

P/S
EV/Liikevaihto
EV/EBITDA
EV/EBIT (oik.)
Osinko/tulos (%)
Osinkotuotto-%

Lahde: Inderes

65,9

17,2

- - 3,9

2024 2025

Taulukon markkina-arvo ja yritysarvo huomioivat ennustevuosien osalta ennustetun muutoksen osakemaarassa ja nettovelassa.

EV/EBITDA

8,4

2026e

7,2 5,6
2027e 2028e
EV/EBITDA

2022
21,9
13,4
294
241
neg.
neg.
3,3
6,7
55
>100
neg.
neg.
0,5%

9,7

2029

2028e

2023
25,4
13,5
343
316
neg.
neg.
5,1
10,1
9,3
neg.
neg.
0,0%
0,0%

2024

14,1
13,5
191
166
neg.
neg.
2,8
3,8
3,3
65,9
neg.

0,0 %
0,0%

2024

2025

42,4

2026e

2025
15,2
13,6
207
195
neg.
neg.
37
3,6
3,3
17,2
neg.
0,0%
0,0%

EV/EBIT

13,4 17

2027e  2028e

EV/EBIT (oik.)

2026e
17,1
13,7
234
213
69,0
69,0
3,9
1,9
17
8,4
42,4
0,0%
0,0%

25,3

2029e 2028e

2027e
17,1
13,8
236
201
19,8
19,8
3,3
1,9
1,7
7,2
13,4
0,0 %
0,0 %

3,3

2024

2028e
17,1
13,9
237
187
18,6
18,6
2,8
1,9
1,5
5,6
17
0,0 %
0,0 %

3,3

2025

1,7 1,7

2026e

2029¢
17,1
14,8
253
185
42,7
42,7
2,4
2,5
1,8
9,7
25,3
0,0%
0,0%

EV/Liikevaihto

1,5

2027e

EV/Liikevaihto

2028e

1,8

2029e

2030e
17,1
14,9
255
165
10,7
10,7
2,0
1,7
1,1
3,9
5,6
0,0 %
0,0 %

2028e

1



Verrokkiryhman arvostus

Verrokkiryhman arvostus Markkina-arvo Yritysarvo
Yhtio MEUR MEUR
Frontier Developments 254 224
Embracer 1617 1359
Starbreeze 16 12
CD Projekt 5583 5387
Paradox Interactive 1471 1399
Coffee Stain 364 303
Playway 356 313
11 Bit Studios 66 54
Enad Global 7 113 17
Tinybuild 58 53
Cl Games 120 130
Take-Two Interactive 33034 33630
Ubisoft 742 1116
Remedy (Inderes) 234 213
Keskiarvo

Mediaani

Erotus-% vrt. mediaani

Lahde: Refinitiv / Inderes

EV/EBIT
2026e 2027e
20,1 17,6
12,3 8,8
57,4 28,4
21,2 18,3
12,0 13,9
7,0 8,1
42,5 135,6
10,2 5,3

75,7
4,1 71
40,2 23,6
42,4 13,4
22,7 31,1
16,2 17,5
162 % -23 %

EV/EBITDA
2026e 2027e
9,6 6,3
3,1 3.1
6,6 41
48,7 22,6
12,0 10,6
5,9 6,0
6,9 7.9
6,2 7,5
2,7 2,5
12,2 9,9
3,0 3,9
34,8 22,7
2,8 2,7
8,4 7,2
11,9 8,4
6,6 6,3
28 % 14 %

EV/Liikevaihto

2026e
1,9
0,8
1,2
27,2
74
3,5
4,5
2,4
0,7
1,5
1,9
5,8
0,7
1,7
4,6
1,9

-12 %

2027e
1,9
0,8
1,5
13,8
6,7
3,2
4,8
2,5
0,6
1,4
2,8
4,5
0,8
1,7
3,5
2,5

-35 %

Lv:n kasvu-%

2026e
12%
-28 %
-47 %
-8%
7%

4%

-29 %
18 %
20 %
509 %
18 %
-20 %
110 %
34 %
0%

2027e
2%
4%
4%
97 %
10 %
12%
-6 %
-4 %
8%
7%
-30 %
27 %
-5%
-3%
9%
4%

EBIT-%
2026e 2027e
9% 1%
7% 9%
-106 % -1%
47 % 49 %
35 % 36 %
29 % 23 %
64 % 59 %
6% 2%
7% 12 %
-5% 2%
47 % 39 %
14 % 19 %
-47 % -8 %
4% 12%
8% 18 %
8% 12%
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Tuloslaskelma

Tuloslaskelma 2024 Q1'25 Q2'25 Q3'25 Q4'25 2025 Q1'26 Q2'26 Q3'26e Q4'26e 2026e 2027e 2028e 2029e
Liikevaihto 50,7 13,4 16,9 12,2 17,0 59,5 13,1 10,2 48,0 53,9 125 122 123 101
Kehitysmaksut 45,6 10,7 7,4 6,1 8,7 32,9 8,2 6,4 5,0 6,0 25,5 21,5 20,0 20,0
Rojaltit 5,1 2,1 2,1 2,1 4.1 10,5 2,7 1,2 1,2 1,6 6,8 12,0 10,5 8,4
Omien pelien myynti 0,0 0,5 7,4 3,9 4,2 16,1 2,3 2,6 41,8 46,3 92,9 88,3 92,7 72,8
Kayttokate 2,5 2,6 4,2 0,7 3,9 11,3 2,9 -2,4 10,4 14,3 25,3 28,0 33,3 19,1
Poistot ja arvonalennukset -6,8 -1,3 -4,7 -17,1 -3,1 -26,2 -1,9 -1,6 -9,4 -7,4 -20,3 -13,0 -17,2 -11,8
Liikevoitto ilman kertaeria -4,3 1,3 -0,5 -16,4 0,7 -14,9 1,0 -3,9 1,0 6,9 5,0 15,0 16,0 7,3
Liikevoitto -4,3 1,3 -0,5 -16,4 0,7 -14,9 1,0 -3,9 1,0 6,9 5,0 15,0 16,0 7,3
Nettorahoituskulut 0,5 -0,2 -0,1 -0,3 -0,3 -0,8 -0,3 0,0 -0,1 -0,1 -0,5 -0,5 -0,5 -0,1
Tulos ennen veroja -3,8 1,1 -0,6 -16,7 0,5 -15,7 0,8 -3,9 0,9 6,8 4,5 14,5 15,5 7,2
Verot 0,2 -0,5 0,0 3,2 -0,1 2,7 -0,3 0,7 -0,2 -1,4 -1,1 -2,6 -2,8 -1,3
Nettotulos -3,6 0,6 -0,6 -13,5 0,4 -13,0 0,5 -3,2 0,7 5,4 3.4 1,9 12,7 5,9
EPS (oikaistu) -0,27 0,04 -0,04 -0,99 0,03 -0,96 0,03 -0,24 0,05 0,40 0,25 0,86 0,92 0,40
EPS (raportoitu) -0,27 0,04 -0,04 -0,99 0,03 -0,96 0,03 -0,24 0,05 0,40 0,25 0,86 0,92 0,40
Tunnusluvut 2024 Q1'25 Q2'25 Q3'25 Q4'25 2025 Q1'26 Q2'26 Q3'26e Q4'26e 2026e 2027e 2028e 2029e
Liikevaihdon kasvu-% 49,3 % 241% 63,5 % -32,0% 46,2 % 17,5 % -1,9% -40,0 % 2947 % 216,5 % 110,4 % -2,8% 1,2 % -17,9 %
Kayttokate-% 5,0 % 19,3 % 24,9 % 5,7% 22,7 % 19,1% 22,3 % -23,6 % 21,7 % 26,5 % 20,2 % 23,0 % 27,0 % 18,9 %
Oikaistu liikevoitto-% -8,4 % 9,7% -2,7% -135,1% 4,3% -25,0 % 78% -38,8% 2,1% 12,8 % 4,0 % 12,3 % 13,0 % 72 %
Nettotulos-% -11% 4,4 % -3,4% -110,7 % 2,4 % -21,9 % 3,6% -31,9% 1,5 % 10,1% 2,7% 9,8 % 10,3 % 5,8 %

Lahde: Inderes

Koko vuoden osakekohtainen tulos on laskettu vuoden lopun osakemaaralla.



Tase

Vastaavaa

Pysyvit vastaavat
Liikearvo

Aineettomat hyodykkeet
Kayttéomaisuus

Sijoitukset osakkuusyrityksiin
Muut sijoitukset

Muut pitkaaikaiset varat
Laskennalliset verosaamiset
Vaihtuvat vastaavat
Vaihto-omaisuus

Muut lyhytaikaiset varat
Myyntisaamiset

Likvidit varat

Taseen loppusumma

Lahde: Inderes

2024
49,1
0,0
36,9
5,8
0,0
0,0
1,0
5,4
47,3
0,0
0,0
6,2
1,1
99,3

2025
11,9
0,0
271
5,8
0,0
0,0
0,8
8,3
44,8
0,0
0,0
15,4
29,4
87,5

2026e
43,3
0,0
28,9
5,3
0,0
0,0
0,8
8,3
58,2
0,0
0,0
21,3
36,9
93,7

2027e
34,5
0,0
21,3
4,2
0,0
0,0
0,8
8,3
68,7
0,0
0,0
18,3
50,4
105

2028e
31,0
0,0
18,4
3,5
0,0
0,0
0,8
8,3
84,8
0,0
0,0
18,6
66,3
118

Vastattavaa

Oma paaoma

Osakepéddaoma

Kertyneet voittovarat

Oman padoman ehtoiset lainat
Uudelleenarvostusrahasto
Muu oma pddoma
Vahemmistdéosuus
Pitkaaikaiset velat
Laskennalliset verovelat
Varaukset

Korolliset velat
Vaihtovelkakirjalainat

Muut pitkaaikaiset velat
Lyhytaikaiset velat
Korolliset velat

Lyhytaikaiset korottomat velat
Muut lyhytaikaiset velat

Taseen loppusumma

2024
68,5
0,1
10,1
0,0
0,0
58,3
0,0
14,6
0,1
0,0
14,5
0,0
0,0
16,2
1,4
14,8
0,0
99,3

2025
56,6
0,1
-1,7
0,0
0,0
58,2
0,0
17,2
0,2
0,0
17,0
0,0
0,0
13,8
1,3
12,5
0,0
87,5

2026e
60,0
0,1
1,7
0,0
0,0
58,2
0,0
15,2
0,2
0,0
15,0
0,0
0,0
18,5
1,0
17,5
0,0
93,7

2027e
7,9
0,1
13,6
0,0
0,0
58,2
0,0
16,1
0,2
0,0
15,9
0,0
0,0
17,2
0,2
17,0
0,0
105

2028e
84,6
0,1
26,3
0,0
0,0
58,2
0,0
16,1
0,2
0,0
15,9
0,0
0,0
17,4
0,2
17,2
0,0
118
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DCF-laskelma

DCF-laskelma

Liikevaihdon kasvu-%
Liikevoitto-%

Liikevoitto

+ Kokonaispoistot

- Maksetut verot

- verot rahoituskuluista

+ verot rahoitustuotoista

- Kéyttopdaoman muutos
Operatiivinen kassavirta

+ Korottomien pitka aik. velk. lis.
- Bruttoinvestoinnit

Vapaa operatiivinen kassavirta
+/- Muut

Vapaa kassavirta

Diskontattu vapaa kassavirta
Diskontattu kumulatiiv. vapaakassavirta
Velaton arvo DCF

- Korolliset velat

+ Rahavarat

+ Osakkuusyhtiot
-Vahemmistdosuus
-Osinko/paédomapalautus

Oman padoman arvo DCF
Oman padaoman arvo DCF per osake

PAaidoman kustannus (WACC)

Vero-% (WACC)

Tavoiteltu velkaantumisaste D/(D+E)
Vieraan padoman kustannus

Yrityksen Beta

Markkinoiden riski-preemio
Likviditeettipreemio

Riskiton korko

Oman padaoman kustannus

Paioman keskim. kustannus (WACC)

Lahde: Inderes

2025
17,5 %
-25,0 %
-14,9
26,2
-0,2
-0,1
0,0
-11,5
-0,5
0,0
-14,0
-14,5
0,0
-14,5

2026e
10,4 %
4,0 %
5,0
20,3
-1,1
-0,1
0,0
-0,8
23,2
0,0
-13,0
10,2
0,0
10,2
10,0
330
330
-18,3
29,4
0,0
0,0
0,0
341
24,9

20,0 %
0,0%
5,0 %

1,30

4,75 %
1,70 %
2,5%
10,4 %
10,4 %

2027e
-2,8 %
12,3 %
15,0
13,0
-2,6
-0,1
0,0
2,5
27,8
0,0
-14,0
13,8
0,0
13,8
12,3
320

2028e
1,2 %
13,0 %
16,0
17,2
-2,8
-0,1
0,0
0,0
30,3
0,0
-14,0
16,3
0,0
16,3
13,2
308

2029e
-179%

7.2%
7,3
11,8
-1,3
0,0
0,0
-0,3
17,5
0,0
-15,0
2,5
0,0
2,5

1,8
295

2030e
45,8 %
19,8 %
29,2
13,4
-5,2
0,0
0,0
0,0
37,4
0,0
-15,0
22,4
0,0
22,4
14,8
293

2026e-2030e

2031e-2038e

TERM

2031e
31,9%
29,0 %
56,4
14,2
-10,1
0,0
0,0
-2,4
58,1
0,0
-16,0
42,1
0,0
42,1
25,2
278

2032e
-27,5%
17,3 %
24,4
15,1
-4.4
0,0
0,0
1,1
36,2
0,0
-16,0
20,2
0,0
20,2
11,0
253

2033e

12,0 %

25,0 %
39,5
15,6
-7,
0,0
0,0
-0,3
47,6
0,0
-16,0
31,6
0,0
31,6
15,6
242

2034e
3,0%
26,0 %
42,3
15,8
-7,6
0,0
0,0
-0,1
50,4
0,0
-16,0
34,4
0,0
34,4
15,3
226

2035e 2036e
3,0% 3,0%
26,0 % 26,0 %
43,6 44,9
15,9 16,5
-7,8 -8,1
0,0 0,0
0,0 0,0
-0,1 -0,1
51,6 53,2
0,0 0,0
-17,0 -17,0
34,6 36,2
0,0 0,0
34,6 36,2
14,0 13,2
211 197

Rahavirran jakauma jaksoittain

16%

2026e-2030e

H 2031e-2038e

mTERM

2037e 2038e

3,0 % 3,0%
26,0 % 25,5 %
46,3 46,7
16,7 16,9
-8,3 -8,4
0,0 0,0
0,0 0,0
-0,1 -0,1
54,6 55,1
0,0 0,0
-17,0 -17,0
37,6 38,1
0,0 0,0
37,6 38,1
12,5 1,4
184 17

48%

TERM
3,0%
25,5 %

160
160
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DCF:n herkkyyslaskelmat ja avainoletukset graafeina

DCF-arvon herkkyys muutoksille WACC-%:ssa

DCF-arvon herkkyys muutoksille riskittoméssa korossa

38,6 38 % 38,6 38 %
374 € 374€
34,8 43% 34.8 43%
32.4€ 8.7 soae 31,7
29.1 48 % 29,1 48 %
274 € 274 €
24 23,3 83% 24 23,3 83%
| I
224€ 8 205 224 € S 20,5
19,3 18,3 %8% 19,3 58 %
17,4 € 17,4 €
79% 84% 89% 94% 99% 10,4% 10,9% 1,4% 11,9% 124% 12,9% 00% 05% 10% 15% 2,0% 25% 30% 35% 40% 45%
mmmm DCF-arvo (EUR) == Terminaaliarvon paino (%) mmmm DCF-arvo (EUR) = Terminaaliarvon paino (%)
DCF-arvon herkkyys muutoksille terminaalin DCF-laskelman kasvu- ja kannattavuusoletukset
lilkkevoittomarginaalissa (EBIT-%) 120%
(o}
43 %
28,3 € vra 44 ; 100%
y (e}
27,3 € 26,9 o 80%
’ 26,4 45% 60%
26,3 € - 259 46% ?
, 40%
253 € 24,9 47% i
’ 24,8 0 20%
243 € 23,9 8% )
' 23,4 49 % 0%
23,0
23,3€ 25 50 % -20%
223€ 51% -40%
21,3€ P P A% P 0P R A 9% 0P W P ® AC o N
' L s AR, O, v N SR A V. SR . N S N >
20,6% 21,5% 22,5% 23,6 % 24,5 % 25,5% 26,5 % 27,6% 28,5 % 29,56 % 30,6 % DA S S SR S S S S U S S U S SO SN

m |iikevaihdon kasvu-% — e | jikevoitto-%

mmmm DCF-arvo (EUR) == Terminaaliarvon paino (%)

Lahde: Inderes. Huomaa, ettd terminaaliarvon paino (%) on esitetty kaanteiselld asteikolla selkeyden vuoksi.



Yhteenveto

Tuloslaskelma
Liikevaihto
Kéyttokate

Liikevoitto

Voitto ennen veroja
Nettovoitto
Kertaluontoiset erat

Tase

Taseen loppusumma
Oma piddoma
Liikearvo

Nettovelat

Kassavirta

Kéyttokate
Nettokayttopadoman muutos
Operatiivinen kassavirta
Investoinnit

Vapaa kassavirta

Arvostuskertoimet
EV/Liikevaihto
EV/EBITDA
EV/EBIT (oik.)

P/E (oik.)

P/B
Osinkotuotto-%
Lahde: Inderes

2023
33,9
-17,0

-28,6

-27,6
-22,7
0,0

2023
79,3
67,8
0,0

-26,8

2023
-17,0
-2,1
-18,9
-10,1
-29,0

2023
9,3
neg.
neg.
neg.
5,1
0,0 %

2024
50,7
2,5

4,3

-3,8
-3,6
0,0

2024
99,3
68,5

0,0

-25,3

2024
2,5
17,8
20,3

-26,6
-1,3

2024
3,3
65,9
neg.
neg.
2,8
0,0 %

2025
59,56
11,3

-14,9

-15,7
-13,0
0,0

2025
87,5
56,6
0,0
-11,1

2025
1,3
-11,5
-0,5
-14,0
-14,5

2025
3,3
17,2
neg.
neg.
3.7

0,0 %

2026e
125,2
25,3

5,0

4,5
3,4
0,0

2026e
93,7
60,0
0,0
-20,9

2026e
25,3
-0,8
23,2
-13,0
10,2

2026e
1,7
8,4
42,4
69,0
3,9
0,0 %

2027e
121,7
28,0

15,0

14,5
1,9
0,0

2027e

105,2
7,9
0,0

-34,3

2027e
28,0
2,5
27,8
-14,0
13,8

2027e
1,7
7,2
13,4
19,8
3,3

0,0 %

Osakekohtaiset luvut
EPS (raportoitu)
EPS (oikaistu)

Operat. Kassavirta / osake
Operat. Vapaa kassavirta /
osake

Omapéioma / osake
Osinko / osake

Kasvu ja kannattavuus
Liikevaihdon kasvu-%
Kayttokatteen kasvu-%
Liikevoiton oik. kasvu-%
EPS oik. kasvu-%
Kayttokate-%

Oik. Liikevoitto-%
Liikevoitto-%

ROE-%

ROI-%
Omavaraisuusaste
Nettovelkaantumisaste
Nettovelka/kayttokate

EBITDA/nettorahoituskulut

2023
-1,68
-1,68

-1,40

-2,15
5,02
0,00

2023
-22 %
-990 %
-4985 %
-1209 %
-50,0 %
-84,4 %
-84,4 %
-29,0 %
-35,2 %
85,56 %
-39,5 %
1,6

15,6

Taulukon markkina-arvo ja yritysarvo huomioivat ennustevuosien osalta ennustetun muutoksen osakemaarassa ja nettovelassa. Osakekohtaiset tunnusluvut on laskettu vuoden lopun osakemaaralla.

2024
-0,27
-0,27

1,50

-0,10
5,06
0,00

2024
49 %
15 %
85 %
84 %
5,0 %
-8,4 %
-8,4 %
-5,3%
-5,5%
70,9 %
-36,9 %
-10,1

-5,5

2025
-0,96
-0,96

-0,04

-1,07
4,16
0,00

2025
17 %
352 %
-247 %
-261%
19,1 %
-25,0 %
-25,0 %
-20,8 %
-18,7%
64,6 %
-19,7 %
-1,0

13,6

2026e
0,25
0,25

1,69

0,74
4,38
0,00

2026e
110 %
123 %
134 %
126 %
20,2 %
4,0 %
4,0 %
5,8 %
6,7 %
64,0 %
-34,9 %
-0,8

51,2

2027e
0,86
0,86

2,02

1,00
5,21
0,00

2027e
-3 %
1%
198 %
248 %
23,0 %
12,3 %
12,3 %
18,0 %
18,3 %
68,3 %
-47,7 %
-1,2

55,9
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Vastuuvapauslauseke ja suositushistoria

Raporteilla esitettéva informaatio on hankittu useista eri julkisista lahteista, joita
Inderes pitaa luotettavina. Inderesin pyrkimyksena on kayttaa luotettavaa ja
kattavaa tietoa, mutta Inderes ei takaa esitettyjen tietojen virheettomyytta.
Mahdolliset kannanotot, arviot ja ennusteet ovat esittdjiensa nakemyksia. Inderes
ei vastaa esitettyjen tietojen sisallosta tai paikkansapitdvyydesta. Inderes tai sen
tyontekijat eivat myoskaan vastaa raporttien perusteella tehtyjen sijoituspaatosten
taloudellisesta tuloksesta tai muista vahingoista (vélittémat ja valilliset vahingot),
joita tietojen kaytosta voi aiheutua. Raportilla esitettyjen tietojen perustana oleva
informaatio voi muuttua nopeastikin. Inderes ei sitoudu ilmoittamaan esitettyjen
tietojen/kannanottojen mahdollisista muutoksista.

Tuotetut raportit on tarkoitettu informatiiviseen kéyttoon, joten raportteja ei tule
kasittaa tarjoukseksi tai kehotukseksi ostaa, myyda tai merkita sijoitustuotteita.
Asiakkaan tulee myds ymmartaa, etta historiallinen kehitys ei ole tae tulevasta.
Tehdessaén paatoksia sijoitustoimenpiteista, asiakkaan tulee perustaa
paatdksensd omaan tutkimukseensa, seka arvioonsa sijoituskohteen arvoon
vaikuttavista seikoista ja ottaa huomioon omat tavoitteensa, taloudellinen
tilanteensa seka tarvittaessa kadytettdva neuvonantajia. Asiakas vastaa
sijoituspaatostensa tekemisestd ja niiden taloudellisesta tuloksesta.

Inderesin tuottamia raportteja ei saa muokata, kopioida tai saattaa toisten
saataville kokonaisuudessaan tai osissa ilman Inderesin kirjallista suostumusta.
Mitddn tdman raportin osaa tai raporttia kokonaisuudessaan ei saa missadan
muodossa luovuttaa, siirtda tai jakaa Yhdysvaltoihin, Kanadaan tai Japaniin tai
mainittujen valtioiden kansalaisille. Myds muiden valtioiden lainsddddnndssé voi
olla tdmén raportin tietojen jakeluun liittyvid rajoituksia ja henkildiden, joita
mainitut rajoitukset voivat koskea, tulee ottaa huomioon mainitut rajoitukset.

Inderes antaa seuraamilleen osakkeille tavoitehinnan. Inderesin kayttama
suositusmetodologia perustuu osakkeen 12 kuukauden kokonaistuotto-
odotukseen (sis. kurssinousu ja osingot) ja huomioi Inderesin ndkemyksen tuotto-
odotukseen liittyvasta riskistd. Suosituspolitikka on neliportainen suosituksin
myy, vahenna, liséda ja osta. Inderesin sijoitussuosituksia ja tavoitehintoja
tarkastellaan paasaantoisesti vahintédan 2-4 kertaa vuodessa yhtididen
osavuosikatsausten yhteydessa, mutta suosituksia ja tavoitehintoja voidaan
muuttaa myds muina aikoina markkinatilanteen mukaisesti. Annetut suositukset
tai tavoitehinnat eivat takaa, ettd osakkeen kurssi kehittyisi tehdyn arvion
mukaisesti. Inderes kayttaa tavoitehintojen ja suositusten laadinnassa
padsaantoisesti seuraavia arvonmaéaritysmenetelmia: Kassavirta-analyysi (DCF),
arvostuskertoimet, vertailuryhmé&analyysi ja osien summa -analyysi. Kdytettavat
arvonmaaritysmenetelmaét ja tavoitehinnan perusteet ovat aina yhtidkohtaisia ja
voivat vaihdella merkittavasti riippuen yhtidsta ja (tai) toimialasta.

Inderesin suosituspolitiikka perustuu seuraavaan jakaumaan suhteessa osakkeen
12 kuukauden riskikorjattuun kokonaistuotto-odotukseen.

Osta Osakkeen riskikorjattu 12 kk tuotto-odotus on erittdin
houkutteleva

Lisaa Osakkeen riskikorjattu 12 kk tuotto-odotus on houkutteleva

Véhenna Osakkeen riskikorjattu 12 kk tuotto-odotus on heikko

Myy Osakkeen riskikorjattu 12 kk tuotto-odotus on erittédin
heikko

Osakkeen 12 kuukauden riskikorjatun kokonaistuotto-odotuksen ylla esitettyjen
maéaritelmien mukainen arviointi on yhtidkohtaista ja subjektiivista. Siten eri
osakkeilla samansuuruiset 12 kk kokonaistuotto-odotukset voivat johtaa eri
suosituksiin eikd eri osakkeiden suosituksia ja 12 kk kokonaistuotto-odotuksia tule
verrata keskendan. Tuotto-odotuksen vastapuolena toimii sijoittajan Inderesin
ndakemyksen mukaan ottama riski, joka vaihtelee voimakkaasti eri yhtididen ja
tilanteiden vélilla. Korkea tuotto-odotus ei siis vélttdmétta johda positiiviseen
suositukseen riskien ollessa poikkeuksellisen suuria, eikd matala tuotto-odotus
johda vastaavasti negatiiviseen suositukseen riskien ollessa Inderesin
ndakemyksen mukaan maltillisia.

Inderesin tutkimusta laatineilla analyytikoilla tai Inderesin tyéntekijoilld ei voi olla 1)
merkittdvan taloudellisen edun ylittdvid omistuksia tai 2) yli 1 %:n omistusosuuksia
missdan tutkimuksen kohteena olevissa yhtidssé. Inderes Oyj voi omistaa
seuraamiensa kohdeyhtididen osakkeita ainoastaan siltd osin, kuin yhtion oikeaa
rahaa sijoittavassa mallisalkussa on esitetty. Kaikki Inderes Oyj:n omistukset
esitetdan yksilditynd mallisalkussa. Inderes Oyj:lld ei ole muita omistuksia
analyysin kohdeyhtidissa. Analyysin laatineen analyytikon palkitsemista ei ole
suoralla tai epdsuoralla tavalla sidottu annettuun suositukseen tai ndkemykseen.
Inderes Oyj:lla ei ole investointipankkiliiketoimintaa.

Inderes tai sen yhteistydkumppanit, joiden asiakkuuksilla voi olla taloudellinen
vaikutus Inderesiin, voivat liilketoiminnassaan pyrkia toimeksiantosuhteisiin eri
liikkeeseenlaskijoiden kanssa Inderesin tai sen yhteistydkumppanien tarjoamien
palveluiden osalta. Inderes voi siten olla suorassa tai epdsuorassa
sopimussuhteessa tutkimuksen kohteena olevaan liilkkeeseenlaskijaan. Inderes
voi yhdessa yhteistybkumppaneineen tarjota liikkeeseen laskijoille
sijoittajaviestinnan palveluita, joiden tavoitteena on parantaa yhtion ja
padomamarkkinoiden valistda kommunikaatiota. N&itd palveluita ovat
sijoittajatilaisuuksien ja -tapahtumien jarjestdminen, sijoittajaviestinnan liittyva
neuvonanto, sijoitustutkimusraporttien laatiminen.

Kaikki Inderes Oyj:n osakeomistukset sen seurannassa olevissa kohdeyhtidissa
esitetdan yksildityind oikeaa rahaa sijoittavassa Inderes Oyj:n mallisalkussa.

Lisatietoa Inderesin tutkimuksesta: http://www.inderes.fi/research-disclaimer/

Inderes on tehnyt tdsséa raportissa suosituksen kohteena olevan
liikkeeseen laskijan kanssa sopimuksen, jonka osana on tutkimusraporttien
laatiminen.

Pvm
15.8.2022
31.10.2022
27.12.2022
13.2.2023
19.4.2023
27.4.2023
12.6.2023
14.8.2023
14.9.2023
27.10.2023
1.11.2023
16.11.2023
7.2.2024
13.2.2024
19.2.2024
21.3.2024
30.4.2024
12.8.2024
5.9.2024
4.11.2024
20.11.2024
18.12.2024
13.2.2025
2.5.2025
1.8.2025
13.8.2025
25.9.2025
13.10.2025
30.10.2025
15.12.2025
17.12.2025
11.2.2026
6.5.2026
12.8.2026
28.9.2026
27.10.2026

Suositushistoria (>12 kk)

Suositus
Lisaa
Osta
Lisaa
Lisaa
Lisaa
Lisaa
Vahenna
Vahenna
Vahenna
Lisaa
Lisaa
Vahenna
Vahenna
Lisaa
Lisaa
Lisaa
Lisaa
Lisaa
Lisaa
Lisaa
Osta
Osta
Osta
Osta
Lisaa
Lisaa
Osta
Osta
Osta
Lisaa
Lisaa
Osta
Osta
Osta
Lisaa
Lisaa

Tavoite Osakekurssi

26,00 €
25,00 €
25,00 €
25,00 €
25,00 €
25,00 €
25,00 €
25,00 €
24,00 €
30,00 €
30,00 €
29,00 €
21,00 €
21,00 €
19,00 €
19,00 €
20,00 €
20,00 €
21,00 €
19,00 €
19,00 €
19,00 €
19,00 €
20,00 €
18,00 €
18,00 €
18,00 €
17,00 €
17,00 €
19,00 €
19,00 €
19,00 €
19,00 €
21,00 €
23,00 €
23,00 €

22,16 €
18,14 €
21,50 €
22,70 €
2420 €
23,10 €
26,10 €
2565 €
22,50 €
27,00 €
27,95 €
28,85 €
21,60 €
17,62 €
17,02 €
16,70 €
19,20 €
17,20 €
17,50 €
15,32 €
12,90 €
14,00 €
13,98 €
16,42 €
16,06 €
15,94 €
13,68 €
13,20 €
12,94 €
16,50 €
15,88 €
14,86 €
13,22 €
16,80 €
18,92 €
17,08 €
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TIETO ON SUOITTAJAN
PERUSOIKEUS

Inderes demokratisoi sijoittajatiedon yhdistamalla sijoittajat ja porssiyhtiot. Sijoittajille
olemme luotetun tiedon analyysipalvelu ja yhteisd, ja porssiyhtidille olemme laadukkaan
sijoittajaviestinnan kumppani. Yli 500 pdrssiyhtiotd Euroopassa hyddyntaa
sijoittajaviestinnan tuotteitamme ja osakeanalyysipalveluitamme tarjotakseen parempaa
sijoittajaviestintaa omistajilleen.

Tavoitteemme on olla finanssialan sijoittajalahtdisin yhti6. Inderes on perustettu vuonna
20089 sijoittajien toimesta, sijoittajia varten. Nasdaq First North -listattuna yhtiona
ymmarramme asiakkaidemme arjen.

Inderes Oyj Inderes Ab

Porkkalankatu 5 Vattugatan 17, 5tr

00180 Helsinki Stockholm

+358 10 219 4690 +46 8 41143 80

Palkittua analyysia osoitteessa inderes.fi inderes.se I nd e

IesS.
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