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EMB Mission Bound (EMB)

Explosiv tillvaxt under [dGnsamhet

EMB Mission Bound AB ("EMB” eller "Bolaget”), vilka
utvecklar digitala videoslots samt erbjuder en helhets-
I6sning for integration av spelen till speloperatdrer, har
uppvisat en tillvaxt om 201 % under det senaste aret med
en stigande l6nsamhet, dar EBITDA-marginalen uppgick
till 22 % under Q2-25. Under helaret 2025 estimerar
Analyst Group en fortsatt stark tillvaxt om 126 % samt
forbattrad 16nsamhet. Utifran en applicerad EV/EBITDA-
multipel om 9x pa 2026 ars estimerade EBITDA-resultat
om ca 78 MSEK samt en diskonteringsrdnta om 13 %
hérleds ett potentiellt nuvarde per aktie om 2,04 kr
(1,17).

= Fortsatt tillvaxtmomentum

EMB:s tillvixtresa fortsatte under Q2-25, da intikterna
uppgick till 47,1 MSEK (14,4), motsvarande en tillvéxt om
227 % Y-Y och 25 % Q-Q. Tillvéxten antas ha drivits av
lyckade spellanseringar samt en fortsatt breddning av
intaktsbasen dar serviceavgifter och teknikatkomstavgifter
nu kompletterar royaltyintékterna, vilket speglar Bolagets
ompositionering fran renodlad spelutvecklare till en
integrerad teknikleverantdr inom digital underhallning.

= Tillvaxten pa nya geografiska marknader fortsatte

Sett till geografisk intdktsutveckling sa fortsatte expan-
sionen dir intdkterna fran “Ovriga marknader” (exkl.
Asien) vaxte till 21,2 MSEK (0,2). Utvecklingen pekar pa
en fortsatt framgangsrik utveckling utanfor Asien, vilket
EMB paborjade expansion mot under ar 2024, genom
implementering av Bolagets spel hos nya operatorer.
Detta forvintas &ven medfora en stérkt intdktsbas for
framtiden som bidrar till &terkommande royaltyintakter.

= Forbattrad lonsamhet genom skalbar modell

EBITDA-resultatet uppgick till 10,3 MSEK (-6), motsvar-
ande en marginal om 22 % (29 % justerat for omstruktu-
reringskostnader) déar marginalexpansionen under det
senaste aret pavisar skalbarheten i EMB:s affarsmodell. |
takt med den stérkta I6nsamheten har EMB nu &ven
uppvisat positivt fritt kassaflode efter leasingbetalningar
tre kvartal i rad och uppgick till 2,4 MSEK under kvartalet.
EMB &r skuldfria (exkl. leasing), och med en kassa om
11,9 MSEK beddms den finansiella stéllningen som stabil.

= Vi hojer vara prognoser

Efter det starka resultatet under Q2-25 har vi héjt vara
finansiella prognoser avseende tillvéxt och ldnsamhet
under kommande ar. EMB:s spel fortsétter expandera till
nya operatérer och distributdrer, vilket forvantas oka
intdktsstrdmmarna infor kommande kvartal. Givet en
hogre estimerad tillvaxttakt om 52 % CAGR (28 %) &r
2024-2027E samt hdgre l6nsamhet med en EBITDA-
marginal om 27 % ar 2027, medfor det ett hojt vdrde-
ringsintervall fér Bolaget.

Analyst Group

VARDERINGSINTERVALL
Bear Base Bull
0,66 kr 2,04 kr 3,34 kr
NYCKELDATA
Senast betalt (2025-08-27) 0,81
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HUVUDAGARE (KALLA: BOLAGET) & = INSYNSPERSON

NCTK Holdings International Limited 28,9 %

Yi Ning Ko 16,2 %

Calvin Lim Eng Kiat & 15,5 %

Bryan Fun Kha Choong 14,8 %
Prognoser (MSEK) 2023 2024 2025E  2026E  2027E
Intékter 28,9 92,1 2085  267,2 320,9
Bruttoresultat 28,9 92,1 208,5 267,2 320,9
Bruttomarginal 100%  100%  100% 100% 100%
EBITDA -41,1 5,9 45,9 77,8 102,2
EBITDA-marginal neg. 6% 22% 29% 32%
Nettoresultat -65,7 -22,1 12,7 37,1 56,1
Nettomarginal neg. neg. 6% 14% 17%
P/S 8,3 2,6 1,1 0,9 0,7
EV/S 7,9 2,5 1,1 0,9 0,7
EV/EBITDA neg. 38,5 4,9 2,9 2,2
EV/EBIT neg. neg. 12,7 47 3,1
P/E neg. neg. 17,9 6,1 4,0

TExklusive leasing.

Var vanlig ta del av vara ansvarsbegransningar i slutet av rapporten



Disclaimer

Ansvarshegransning

Dessa analyser, dokument eller annan information harrérande AG Equity Research AB (vidare AG) ar framstallt i
informationssyfte, for allmén spridning, och ar inte avsett att vara rddgivande. Informationen i analyserna dr baserade pa
kéllor och uppgifter samt utldtanden fran personer som AG beddmer tillforlitiga. AG kan dock aldrig garantera
riktigheten i informationen. Alla estimat i analyserna dr subjektiva beddmningar, vilka alltid innehaller viss osdkerhet och
bor anvindas varsamt. AG kan darmed aldrig garantera att prognoser och/eller estimat uppfylls. Detta innebér att
investeringsbeslut baserat pd information frdn AG eller personer med koppling till AG, alltid fattas sjélvstandigt av
investeraren. Dessa analyser, dokument och information hérrérande AG ar avsett att vara ett av flera redskap vid
investeringsbeslut. Investerare uppmanas att komplettera med ytterligare material och information samt konsultera en
finansiell radgivare infor alla investeringsbeslut. AG fransager sig allt ansvar for eventuell forlust eller skada av vad slag
det mé vara som grundar sig pa anvandandet av material harrérande AG.

Intressekonflikter och opartiskhet

For att sakerstélla Analyst Groups oberoende har Analyst Group inréttat interna regler for analytiker, utdver detta sé har
alla analytiker undertecknat avtal i vilket de &r skyldiga att redovisa alla eventuella intressekonflikter.

Dessa har utformats for att sikerstilla att KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU) 2016/958 av den 9 mars
2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 596/2014 vad géller tekniska standarder
for tillsyn fér de tekniska villkoren fér en objektiv presentation av investeringsrekommendationer eller annan information
som rekommenderar eller foresldr en investeringsstrategi och for uppgivande av sérskilda intressen och
intressekonflikter efterlevs.

For fullstandiga regler for vara analytiker se: https://www.analystgroup.se/interna-regler-ansvarsbegransning/

Bull and Bear- Rekommendationer

Rekommendationerna i form av bull alternativt bear syftar till att formedla en &vergripande bild av Analyst Groups 8sikt.
Rekommendationerna &r utarbetade genom noggranna processer bestdende av kvalitativ research och 6vervagning
samt diskussion med andra kvalificerade analytiker.

Definition Bull: Bull 4r en metafor fér en positivt instélld vy pa framtiden. Termen anvénds for att beskriva de faktorer
som talar for en positiv framtidsutveckling for bolaget

Definition Bear: Bear ar en metafor for en pessimistisk instélld vy pa framtiden. Termen anvands for att beskriva de
faktorer som talar fér en negativ framtidsutveckling for bolaget.

Ovrigt

Denna analys &r en sd kallad uppdragsanalys. Detta innebdr att Analyst Group har mottagit betalning for att gora
analysen. Uppdragsgivare EMB Mission Bound AB (publ) (vidare Bolaget) har inte haft ndgon méjlighet att paverka de
delar dar Analyst Group har haft dsikter om Bolaget, framtida vérdering eller annat som skulle kunna tankas utgéra en
subjektiv bedémning. De delar som Bolaget har kunnat paverka dr de delar som &r rent faktaméassiga och objektiva.

Analytiker &ger inte aktier i Bolaget.

Upphovsratt

Denna analys &r upphovsréttsskyddad enligt lag och &r AG Equity Research AB egendom (© AG Equity Research AB
2014-2025). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillitet under forutsattning att analysen delas i
oférandrad form.
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