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EMB Mission Bound (EMB)

Hela insatsen pa plattformen

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 tillvixt om 46 % under det senaste aret med
en stigande underliggande I6nsamhet, dar den justerade
EBITDA-marginalen uppgar till 32 % LTM. Under helaret
2026 estimerar Analyst Group en fortsatt stark tillvaxt om
14 % samt EBITDA-marginal om 32 %. Utifran en applice-
rad multipel om EV/EBITDA 8x pa 2026 ars estimerade
EBITDA-resultat om ca 61 MSEK hérleds ett potentiellt
vérde per aktie om 1,66 kr (1,90).

= Forandrad intdksmix - minskad omsattning men
starkare lonsamhet

Intdkterna under Q1-26 oOkade med 2 % Y-Y till 38,6
MSEK (37,7), motsvarande en nedgang om 5 % Q-Q. Till-
vaxten inom EMB:s tre intéktsstrommar varierade kraftigt,
dér serviceavgifter steg till 28,8 MSEK (10,5) och teknik-
atkomstavgifter till 3,7 MSEK (0), medan royaltyintakterna
foll till 6,1 MSEK (27,2). Geografiskt fortsatte expansion-
en utanfor Asien, dar "Ovriga" marknader vixte till 23,0
MSEK (14,3), nagot som har varit och forvantas fortsatta
vara en tillvaxtdrivare for EMB.

= (Okat fokus pa plattformen forvintas stirka intjining

De minskade royaltyintékterna speglar Bolagets forflytt-
ning mot plattformsdrivna samarbeten kring EMB RGS.
Analyst Group ser flera fordelar: plattformsintékter bar en
hogre Ionsamhet da de bygger pa befintlig infrastruktur,
dér en roll som integrerad teknikpartner férdjupar kund-
relationerna och hdjer switching costs, samtidigt som
beroendet av enskilda spels livscykler minskar. Service-
och teknikatkomstavgifter kan dock vara slagigare mellan
kvartalen, men sammantaget bedéms en bredare platt-
formsbas stérka diversifieringen och skalbarheten.

= Omstruktureringen ger tydlig resultateffekt

EBITDA-resultatet steg 123 % till 11,9 MSEK, motsvaran-
de en marginal om ca 31 % (14 %), drivet av lagre dvriga
rorelsekostnader delvis till foljd av det under &r 2025
genomforda omstruktureringsprogrammet. Att resultatet
mer &n fordubblas vid en intdktstillvéxt om 2 % anses
vittna om stark kostnadsdisciplin, och nar tillvixten ater
forvantas accelerera mot en bibehdllen kostnadsnivé for-
vantas skalbarheten komma till &n tydligare uttryck.

= Uppdaterat varderingsintervall

Med hénsyn till den avtagande tillvéxttakten justeras till-
vixtestimaten ned nagot, samtidigt som de lagre kostna-
derna motiverar sinkta kostnadsestimat, vilket samman-
taget innebdr nagot reviderade vinstestimat. Detta resul-
terar detta i ett uppdaterat vérderingsintervall om 0,56 —
2,24 kr per aktie (0,62 — 2,49), med ett Base scenario om
1,66 kr (1,90).
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NYCKELDATA
Senast betalt (2026-06-03) 0,61
Antal Aktier (st.) 297 020 539
Market Cap (MSEK) 181,8
Nettokassa(-)/skuld(+) (MSEK) -7,5!
Enterprise Value (MSEK) 1743
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HuVUDAGARE (KALLA: BOLAGET)

NCTK Holdings International Limited 28,9 %
Yi Ning Ko 17,9 %
Calvin Lim Eng Kiat & 15,5 %
Bryan Fun Kha Choong 14,8 %
Prognoser (MSEK) 2023 2024 2025  2026E  2027E
Intékter 28,9 92,1 165,6 189,4 208,5
Bruttoresultat 28,9 92,1 165,6 189,4 208,5
Bruttomarginal 100%  100%  100% 100% 100%
EBITDA -41,1 5,9 37,6 60,8 74,6
EBITDA-marginal neg. 6% 23% 32% 36%
Nettoresultat -65,7 -22,1 9,2 25,2 35,8
Nettomarginal neg. neg. 6% 13% 17%
P/S 6,3 2,0 1,1 1,0 0,9
EV/S 6,0 1,9 1,1 0,9 0,8
EV/EBITDA neg. 29,6 4,6 2,9 2,3
EV/EBIT neg. neg. 16,3 53 3,8
P/E neg. neg. 19,0 6,9 4,9

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
2014-2026). Delning, spridning eller motsvarande till en tredje part &r tillitet under forutsattning att analysen delas i
oférandrad form.

Analyst Group



https://www.analystgroup.se/interna-regler-ansvarsbegransning/

	Slide 1
	Slide 2

