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Hyva aika hypata tuloskasvujunan kyytiin

Tarkistamme Evlin tavoitehinnan 21,0 euroon (aik. 20,0€)
ennustemuutoksia hejjastellen. Pidémme EviiG edelleen
selvdind sektorin pitkén aikavdlin voittajana ja Ighivuosien
tuloskasvundékymd on edelleen hyvd. Osakkeen arvostus on
neutraali, mutta tuloskasvun realisoituessa odotuksiemme
mukaisesti osake on edullinen. Tuloskasvun sekdé vahvan
osingon muodostama tuotto-odotus on mielestdmme
houkutteleva, etenkin kun se suhteutetaan yhtién maltilliseen
riskitasoon. Nostammekin suosituksemme osta-tasolle (aik.
liséid).

Vahva Q2-raportti

Evlin Q2-liikevaihto oli 27,5 MEUR ja téysin linjassa
odotuksiimme. Poikkeuksellisesti kdytanndssa kaikki
likevaihtolinjat olivat odotuksiemme mukaiset ja
tuottopalkkioiden lasku hautasi alleen jatkuvien palkkioiden
kasvun. Kulutaso tarjosi positiivisen yllatyksen ja tdman
seurauksena liikevoitto oli ennusteitamme parempi (11,1vs. 10,2
MEUR). Positiivinen kulukehitys on jatkunut koko H1 ajan ja
kasityksemme mukaan sitd ajaa konsernin tehostamistoimet.
Tuloslaskelman alimmilla riveilld saatiin myds jonkinlainen
helpotus, kun vdhemmistojen tulososuus laski merkittavasti
edeltdvan kahden kvartaalin korkealta tasolta. Evlin uusmyynti
sujui Q2:lla vield odotuksiammekin paremmin ja yhtio kykeni
odotuksiemme vastaisesti jatkamaan hyvaa uusmyyntia myos
vaihtoehtoisiin tuotteisiin. Kokonaisuutena Evli on alkuvuoden
osalta varainhoitosektorin ehdottomia onnistuijia.

Ennusteita tarkistettu ylospain

Olemme tarkistaneet Iahivuosien ennusteitamme 6—10 %:lla
ylospéin johtuen markkinan positiivisesta kehityksesta, vahvasta
uusmyynnista seka suotuisasta kulukehityksesta. Odotamme
nyt kuluvan vuoden tuloksen sdilyvan vuoden 2024 tasolla,
vaikka tuottopalkkiot laskevatkin vuositasolla yli 5 MEUR:lla.
Vuonna 2026 yhtion pitéisi palata takaisin reippaaseen

tuloskasvuun ja vuodesta 2026 alkaen ennustamme
tuloskasvun olevan noin 11 % vuodessa. Varainhoidon laaja-
alainen kasvu seké parantuva kulutehokkuus ovat
tulosparannuksen ajureina.

Huomautamme, etta ennusteemme ovat etenkin uusmyynnin
osalta suhteellisen konservatiiviset ja nakemyksemme mukaan
Evlilla olisi edellytykset yltaa selvasti parempaankin
suoritukseen. Taman realisoituessa tuloskasvu kiihtyisi
merkittavasti, silla yhtion tulosvipu on sektorille tyypillisesti kova.

Osinkoennusteemme ovat pysyneet ennallaan ja odotamme
yhtion jakavan kdytannossa koko tuloksensa osinkoina. Yhtio on
viime vuosina painottanut viestinndssaan kasvavan osingon
merkitysta ja odotamme tdman heijastuvan myos yhtion
osinkopaatoksissa.

Tuotto-odotus on hyva, kunhan tulos lahtee taas kasvuun

Evli on mielestémme kiistatta yksi varainhoitosektorin pitkan
aikavalin voittajia. Yhtion tuote- ja palvelutarjonta on hyvin
laadukas ja ndemme yhtion laajan tuoteportfolion sopivan
erinomaisesti nykyiseen markkinatilanteeseen. Yhtiolla onkin
pitkalld aikavalilld erinomaiset edellytykset jatkaa vahvaa
arvonluontiaan. Nama tekijat huomioiden pidamme Evlille
soveliaana arvostustasona P/E 17-18x. 2024 erinomaisella
tuloksella P/E-kerroin on noin 15x ja kuluvan vuoden
ennustetulla tuloksella noin 17x, mika on linjassa kayvan arvon
haarukkamme kanssa. Vuonna 2026 tuloskasvulla P/E on 14x,
mitd piddmme houkuttelevana tasolle Evlin korkea laatu
huomioiden. Lisdksi osinkotuotto on hyvalla noin 6—7 %:n
tasolla. Kokonaisuutena ndemme osakkeen tarjoavan hyvan
kokonaistuotto-odotuksen, joka koostuu noin 10 %:n vuotuisesta
tuloskasvusta sekd 6—7 %:n osingosta. Huomautamme, etta
ilman tuloskasvua osakkeessa ei ole nousuvaraa ja téssé
skenaariossa tuotto-odotus nojaisi vain osinkoon.

Suositus
Osta
(aik. Lisaa)

Tavoitehinta:
21,00 EUR
(aik. 20,00 EUR)

Osakekurssi:
18,30 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
@0 OO0

Arvostusriski

1 JOI0®

2024 2025e 2026e 2027e
126,8 110,1 17,8 124,4
17 % -13 % 7% 6 %
44,3 44.8 50,5 55,4

350% 40,7% 429% 446%
44,6 31,5 36,0 41,3

1,16 1,18 1,34 1,63
15,0 15,6 13,7 12,1
3,1 3,3 3,2 3.1
6,7 % 6,5 % 6,7 % 6,8 %
10,4 10,9 9,7 8,7
7,5 10,1 9,0 8,2
3,7 4,5 4,2 3,9

(Ennallaan)

Vahvan markkina-aseman ja kasvundkymien myota Evli arvio yhtion
liketuloksen olevan selvasti positiivinen vuonna 2025.
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Arvoajurit

O

Kasvu nykyisissa tuotteissa
Kansainvalinen myynti
Paaomarahastoliiketoiminta
Skaalautuminen

Pdaoman vapautuminen
Yritysjarjestelyt

Allsharesin kasvu ja irtaantuminen
vuosikymmenen loppupuolella
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4/25
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Lahde: Inderes

Riskitekijat

o Markkinariskit ja tuloksen volatiliteetti
o Perinteisen varainhoidon jatkuva hintapaine

o Passiivisten sijoitusstrategioiden suosion
merkittava nousu

Osakekohtainen tulos ja osinko

,18
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2022 2023 2024
B EPS (oikaistu)

Lahde: Inderes

Arvostustaso
Osakekurssi
Osakemaara, milj. kpl
Markkina-arvo
Yritysarvo (EV)
P/E (oik.)

P/E

P/B

P/S
EV/Liikevaihto
EV/EBIT (oik.)
Osinko/tulos (%)
Osinkotuotto-%
Lahde: Inderes

1,18,19

2025e

1,63
1,34
I23 |25

2027e

2026e

Osinko / osake

2025e
18,3
26,7
491
491
15,6
15,6
3,3
4,5
4,5
10,9
100,7 %
6,5 %

2026e
18,3
26,9
495
489
13,7
13,7
3,2
4.2
4.2
9,7

91,9 %

6,7 %

2027e
18,3
27,1
498
484
12,1
12,1
3,1
4,0
3,9
8,7

82,0 %

6,8 %



Vahva tekeminen jatkuu

Kulupuolella positiivisia yllatyksia

Evlin Q2-liikevaihto oli 27,5 MEUR osuen taysin
ennusteeseemme. Liikevaihdon mix oli my&s erittdin hyvin
linjassa odotuksiimme. Raportin suurin yllatys saatiin
kulujen puolelta. Evlin kulutaso oli kautta linjan
odotuksiamme parempi, ja tdman seurauksena myos
liikevoitto ylitti odotukset (11,1 vs. 10,2 MEUR).
Laskelmiemme mukaan konsernin
Kannustinliiketoiminnasta oikaistut kulut ovat H1 osalta
marginaalisesti alle vertailukauden tason, jota voidaan pitaa
erinomaisena suorituksena. Arviomme mukaan lasku ei
selity bonusvarausten muutoksella, vaan yleisella
kulukontrollilla ja prosessien tehostamisella. Tulosinfossa
yhtion johto toistikin arvionsa, etta yhtion pitaisi pystya
kasvamaan merkittavasti nykyisesta ilman merkittdvaa
kulutason kasvua.

Toinen positiivinen tekija 16ytyi tuloslaskelman alimmilta
riveiltd, kun vahemmistadille kuuluva tulososuus laski

Ennustetaulukko Q2'24 Q2'25 Q2'25e Q2'25e
MEUR / EUR Vertailu Toteutunut Inderes Konsensus
Liikevaihto 29,3 27,5 27,6

Liikevoitto (oik.) 12,1 11,1 10,2

EPS (oik.) 0,32 0,33 0,28

Liikevaihdon kasvu-% 1,1% -6,1% -5,8 %

Liikevoitto-% (oik.) 41,3 % 40,4 % 37,0 %

Lahde: Inderes

merkittavasti odotuksiemme mukaisesti. Vahemmistdjen
tulososuus oli kaksi edellista kvartaalia erittdin korkealla
tasolla, ja se herétti tiettyja huolia siitd, ettd sen taso on
noussut pysyvasti. Q2:lla ndhty selked lasku halventaa naita
huolia, joskin seuraamme eré&a tarkasti myos tulevina
kvartaaleina.

Varainhoidolta vahva suoritus

Varainhoito teki kokonaisuutena vahvan suorituksen, ja
suuria yllatyksia ei ndhty. Tuottopalkkiot jaivat
odotuksiemme vastaisesti jalleen lahelle nollaa, vaikka
yhtion tiettyjen rahastojen performanssi on ollut vahvaa.
Positiivisen kulukehityksen seurauksena Varainhoidon
liilkevoitto oli 9,9 MEUR ja kasvoi vertailukaudesta 14 %.
Varainhoidon H1-liikevoitto on kasvanut noin 10 %
vertailukaudesta, vaikka tuottosidonnaiset palkkiot ovat
laskeneet ldhes 5 MEUR:lla. Alla oleva operatiivinen
suoritus onkin ollut erittdin vahvaa H1:11§, ja tuloksen mix on
parantunut selvasti.

Konsensus Erotus (%) 2025e
Alin  Ylin Tot. vs. inderes Inderes
0% 110
9% 44.8
18 % 1,20
-0,3 %-yks. -131%
3,4 %-yks. 40,7 %

Varainhoidon hallinnoitavat varat olivat tadysin
odotuksiemme mukaiset (19,7 mrd. euroa) ja uusmyynti veti
olosuhteisiin ndhden erinomaisesti. Yhtid kerasi Q2:lla
nettomerkint6ja rahastoihin [8hes 250 MEUR:lla ja taso on
seuraamiemme yhtididen ehdotonta parhaimmistoa. Yhtio
myds pystyi jatkamaan odotuksiemme vastaisesti myos
vaihtoehtoisten myyntid (+98 MEUR) ja myos kv-myynti veti
odotetusti (+70 MEUR). Yhtion myynti on H1'25:n aikana
piristynyt selvasti yllattavan vaisun vuoden 2024 jalkeen.
Uusmyynti on yhtion arvonluonnin kannalta yksittdinen
tarkein mittari ja mielestdmme yhtion tuotetarjonta sopii
edelleen erinomaisesti nykymarkkinaan. N&in ollen yhtiolla
onkin kaikki edellytykset jatkaa vahvaa uusmyyntiddn myos
tulevina kvartaaleina.

Nékymien osalta yhti6 ei odotetusti koskenut varovaiseen
ohjeistukseensa. Markkinandkymat olivat napsun
positiivisemmat kuin aiemmin ja asiakkaiden sentimentti on
kohtuullinen.



Tulosennusteita tarkistettu ylospain

Ennustemuutokset

o Olemme tarkistaneet ennusteitamme ylospdin pddomamarkkinan positiivisen vedon,
yhtidon vahvan uusmyynnin sekéd hyvan kulukehityksen johdosta. Vuoden 2025 osalta
ennusteet ovat nousseet 10 %:lla ja vuosien 2026-2027 6-7 %:lla.

o Muistutamme, etta Evlin 40 %:sesti omistama Allshares fokusoi télla hetkella tiukasti
kasvuun, ja tulos on arviomme mukaan matalalla tasolla. N&din ollen Allsharesin vahva
kehitys ei ndy Evlin numeroissa lahivuosina ja potentiaalinen arvonnousu realisoituukin
valtaosin vasta vuosikymmenen lopulla, kun omistus lopulta myyd&aan.

Ennustemuutokset 2025e 2025e Muutos 2026e 2026e Muutos 2027e
MEUR / EUR Vanha Uusi % Vanha Uusi % Vanha
Liikevaihto 108 110 2% 17 18 1% 123
Liikevoitto 40,9 44,8 10 % 47,6 50,5 6 % 52,5
Tulos ennen veroja 40,9 44,8 10 % 47,6 50,5 6 % 52,5
EPS (ilman kertaerii) 1,07 1,20 12 % 1,26 1,34 6 % 1,43
Osakekohtainen osinko 1,19 1,19 0% 1,23 1,23 0% 1,25

Lahde: Inderes

2027e
Uusi

124
55,4
55,4
1,53
1,25

Operatiiviset tulosajurit

(@]

Vuoden 2025 osalta odotamme Evlin vertailukelpoisen tuloksen
(kannustinliiketoiminnan myyntivoitto oikaistu) pysyvan suunnilleen ennallaan.
Huomautamme, ettéd tuottopalkkiot laskevat vertailukaudesta yli 5 MEUR:lla ja tama
hautaa alleen muuten vahvan operatiivisen kehityksen.

Vuodesta 2026 alkaen odotamme yhtion jalleen palaavan selvdan tuloskasvuun ja
vuosina 2026-2028 keskimdaardinen tuloskasvu on noin 11 %. Tuloskasvua ajaa
luonnollisesti Varainhoito ja sielld etenkin jatkuvien palkkioiden kasvu.
Tuottosidonnaisten osalta olemme ennusteissamme varovaisia, silld ndkyvyys niihin on
heikko. Yhtiolld on kuitenkin arviomme mukaan kertynyt vaihtoehtorahastoihin
huomattavaa tuottopalkkiopotentiaalia ja ndiden realisoituessa voisi tuottopalkkiotaso
kohota selvasti ennustettamme korkeammaksi.

Huomautamme, ettd odotuksiamme voimakkaampi lilkevaihdon kasvu valuisi varsin
tehokkaasti myds tuloslaskelman alemmille riveille kohtalaisen kiintedsta
kulurakenteesta johtuen. Taman vuoksi hallinnoitavan varallisuuden seka
palkkiotuottojen kasvu ovat sijoittajan kannalta Evlin keskeisimmat tunnusluvut.
Nakemyksemme mukaan Evlin pitaisi nykyiselld koneellaan yltda vuositasolla yli miljardin
euron nettomyyntiin vuodessa, mitd myds H1'25:n suoritus viitoittaa.

Muutos
%

1%
6 %
6 %
7%
0%



Tuotto-odotus on hyva, kunhan tuloskasvua tulee

Kerroinpohjainen hinnoittelu on houkutteleva

Evli on mielestdmme kiistatta yksi varainhoitosektorin
pitkan aikavadlin voittajista. Yhtion tuote- ja palvelutarjonta
on hyvin laadukas ja néemme yhtion laajan tuoteportfolion
sopivan erinomaisesti nykyiseen markkinatilanteeseen,
jossa myos perinteiselld varainhoidolla on merkittdva rooli
osana allokaatiota.

Yhtiolla onkin pitkalla aikavalilla erinomaiset edellytykset
jatkaa vahvaa arvonluontiaan. Liséksi yhtion kasvu sitoo
muiden varainhoitajien tapaan vain rajallisesti pddomia,
milld on positiivinen vaikutus hyvéaksyttyyn arvostustasoon.
Yhtion tulos ei mydskdan ole kovin riippuvainen
kertaluonteisista eristad kuten tuottosidonnaisista
palkkioista, mika papereissamme laskee tulokseen ja
kassavirtoihin liittyvaa riskitasoa. Huomautamme kuitenkin,
ettd perinteisen varainhoidon rooli on Evlilld iso ja ndin
ollen markkinan heilunta vaikuttaa Evliin useita verrokkeja
enemman.

Nama tekijat huomioiden pidémme Evlille soveliaana
arvostustasona P/E 17—-18x. Vuosien 2024 ja 2025 tuloksilla
laskettuna P/E-kerroin on noin 15-16x, mika on lievasti alle
kdyvan arvon haarukkamme. Vuoden 2026 tuloskasvulla
P/E laskee alle 14x, mitd pidédmme houkuttelevana tasona
Evlin korkea laatu huomioiden.

Huomautamme myds, ettd PE-kerroin ei huomioi Evlin
osakkuusyhtioitg, joista etenkin Allsharesin arvo voi
tulevaisuudessa osoittautua hyvinkin arvokkaaksi.
Osakkuusyhtidt on nyt hinnoiteltu taseessa noin 25
MEUR:lla (noin 1 €/osake), mutta etenkin Allsharesin arvo
voi hyvassa skenaariossa olla vuosikymmenen lopun
irtaantumisen yhteydessa merkittavasti tata korkeampi.

Lis&ksi osinkotuotto on hyvalld noin 6-7 %:n tasolla.
Osinkoon liittyva riskitaso on mielestdmme laskenut viime

vuosina, kun yhtio on selkeyttanyt osinkopolitiikkaansa ja
alkanut painottaa kasvavan osingon merkitysta.

Kokonaisuutena ndemme osakkeen tarjoavan hyvan
kokonaistuotto-odotuksen joka koostuu +10 %:n vuotuisesta
tuloskasvusta sekd 6—7 %:n osingosta. Huomautamme, etta
ilman tuloskasvua osakkeessa ei ole housuvaraa ja tasséa
skenaariossa tuotto-odotus nojaisi vain osinkoon.
Lahikvartaaleina tulos ei ennusteissamme kasva ja lyhyen
aikavalin kurssiajurit ovat vahissa. Kuitenkin jo 12 kk
eteenpdin katsoessa yhtion tulos on jélleen selvassé
kasvussa, jonka pitdisi alkaa antaa tukea myos kurssille.

Suhteessa kotimaiseen verrokkiryhmaan Evlid hinnoitellaan
pienelld preemiolla. Mielestdmme preemio voisi olla myds
nykyistd levedmpi, huomioiden yhtion korkea laatu. Koko
sektoria hinnoitellaan talla hetkelld suunnilleen sen
historiallisilla tasoilla, mitd piddmme perusteltuna ja
ndemmekin koko sektorin hinnoittelun olevan tallad hetkelld
hyvinkin jarkeva. Myos verrokkiryhman arvostus tukee
ndkemystdmme siitd, ettd osakkeessa on selvaa
nousuvaraa tuloskasvun realisoituessa

DCF-mallista tukea arvonmaaritykselle

DCF-mallimme mukainen arvo Evlin osakkeelle on l&hes
ennallaan noin 23 eurossa. Ndin ollen Idhivuosien
ennustemuutosten vaikutus kassavirtamallimme
indikoimaan arvoon jdi varsin rajalliseksi. Terminaalijakson
ennusteissamme olemme soveltaneet 2,5 %:n
kasvuoletusta seka 40 %:n normalisoitua liikevoittotasoa.
Kassavirtamallin kayttokelpoisuus on Evlin kohdalla varsin
hyva, silla lilkketoiminnan tulos konvertoituu hyvin
kassavirraksi. DCF-malli tarjoaakin varsin hyvan kuvan
yhtion k&yvasta arvosta, ja tatak&an vasten osakkeen
nykyinen hinnoittelu ei ole liian vaativa. Kassavirtamallimme
oletuksineen I6ytyy raportin liitetiedoista.

Arvostustaso
Osakekurssi
Osakemaara, milj. kpl
Markkina-arvo
Yritysarvo (EV)
P/E (oik.)

P/E

P/B

P/S
EV/Liikevaihto
EV/EBIT (oik.)
Osinko/tulos (%)
Osinkotuotto-%
Lahde: Inderes

2025e
18,4
26,7
491
491
15,6
15,6
3,3
4,5
4,5
10,9
100,7 %
6.5 %

2026e

18,4
26,9
495
489
13,7
13,7
3,2
4,2
4,2
9,7
91,9 %
6,7 %

2027e
18,4
27,1
498
484
12,1
12,1
3.1
4,0
3,9
8,7

82,0 %

6,8 %



Arvostustaulukko

Arvostustaso 2020 2021 2022 2023 2024 2025e 2026e 2027e 2028e
Osakekurssi 12,6 26,2 15,3 19,7 17,5 18,3 18,3 18,3 18,3
Osakemaara, milj. kpl 241 241 245 26,5 26,5 26,7 26,9 271 27,2
Markkina-arvo 303 632 401 522 463 488 492 496 497
Yritysarvo (EV) 320 713 400 516 463 488 487 482 473
P/E (oik.) 14,2 17,5 17,9 18,2 15,0 15,5 13,7 12,0 1,3
P/E 14,2 17,5 17,9 18,2 10,4 15,5 13,7 12,0 1,3
P/B 3,3 6,5 2,9 3,9 3,1 3,3 3,2 3,1 2,9
P/S 3,8 5,5 4,2 4,8 3,7 4,4 4,2 4,0 3,8
EV/Liikevaihto 4,0 6,2 4,2 47 3,7 4,4 41 3,9 3,6
EV/EBIT (oik.) 11,0 13,4 13,1 12,8 10,4 10,9 9,6 8,7 8,0
Osinko/tulos (%) 82,5% 70,8 % 145,1 % 106,9 % 70,1% 100,7 % 91,9 % 82,0 % 78,8 %
Osinkotuotto-% 5,8% 4,0% 7.5% 5,9 % 6,7% 6,5 % 6,7 % 6,8 % 7,0 %

Lahde: Inderes

P/E (oik.) P/B Osinkotuotto-%
18,2 6.5 5%
175 17.9 - 67% g5y 67% 68%
14,2 DY 437 17 58% 09%
12,1
’ 3,9
} 4,0 %
33 3,1 3,3 3,2 3.1 ’
2.9 ' 33
2020 2021 2022 2023 2024 2025e 2026e 2027e 2020 2021 2022 2023 2024 2025e 2026e 2027e 2020 2021 2022 2023 2024 2025e 2026e 2027e
P/E (oik.) e |\ediaani 2020 - 2024 P/B e \lediaani 2020 - 2024 Osinkotuotto-% = \lediaani 2020 - 2024

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



Verrokkiryhman arvostus

Verrokkiryhman arvostus

Yhtio

Alexandria
Aktia
CapMan

eQ

Taaleri
Titanium
United Bankers
Mandatum
Evli (Inderes)
Keskiarvo
Mediaani

Erotus-% vrt. mediaani

Markkina-arvo
MEUR

98
735
332
552
199

63
188

2870
491

Yritysarvo
MEUR

93

314
520
172
51
173
2456
491

EV/EBIT
2025e 2026e
7,6 6,8
10,5 7,8
17,2 13,6
7,5 6,0
9,0 8,9
1,6 9,4
12,9 15,1
10,9 9,7
10,9 9,6
10,5 8,9
4 % 9%

EV/EBITDA
2025e 2026e
6,4 5,8
10,1 7,5
16,5 13,0
72 6,0
8,0 8,1
9,9 8,4
12,9 15,1
10,1 9,0
10,1 9,1
9,9 8,1
2% 11 %

EV/Liikevaihto

2025e
1,8

5,1
8,3
3,0
2,6
3,2
14,8
4,5
5,5
3,2
38 %

2026e
1,6

44
7,0
2,8
2,5
2,9
15,8
4,2
5,3
2,9

44 %

2025e

10,5
9,2
15,8
22,9
13,7
13,7
16,8
18,8
15,6
15,2
14,7
6 %

P/E

2026e

9,6
9,0
12,2
18,4
9,6
13,3
13,8
19,3
13,7
13,1
12,7
8%

Osinkotuotto-%

2025e
9,1
8,3
8,0
4,4
4,4
71
6,7
17,5
6,5
8,2
7,6

-14 %

2026e
9,6
9,9
8,6
5,4
6,3
7.4
7,0
13,1
6,7
8,4
8,0

-16 %

P/B
2025e
2,9
1,0
1,7
73
0,9
4,0
3.1
2,7
3,3
2,9
2,8
18 %



Evlin arvostus vs. verrokit

Evlin ja verrokkien P/E-kerroin

20x

15x

10x

5x

Ox

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Evli Verrokkien mediaani Evlin 2018-2025 mediaani
Evlin ja verrokkien osinkotuotto-%

16%
14%
12%
10%

8%
. —N . NI o~ .~ —

6% JW \/“\—w\'\/ TV

4%
2%
0%

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Evli Evlin 2016-2024 keskiarvo

Verrokkien keskiarvo

Evlin P/E-kerroin vs. verrokkien mediaani

60%
40%
20%
- MW/\
20% \/\-\/W/

-40%
2018 2019 2020 2021 2022 2023

Evlin osinkotuotto-% vs. verrokkien keskiarvo

120%

80%

40%

0% a 2

-40%

-80%
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025



Tuloslaskelma

Tuloslaskelma

Liikevaihto

Varainhoito- ja sijoittaja-asiakkaat
Neuvonanto- ja yritysasiakkaat
Konsernitoiminnot
Kohdistamattomat&eliminoinnit
Kayttokate

Poistot ja arvonalennukset
Liikevoitto ilman kertaeria
Liikevoitto

Varainhoito- ja sijoittaja-asiakkaat
Neuvonanto- ja yritysasiakkaat
Konsernitoiminnot
Kohdistamattomat&eliminoinnit
Nettorahoituskulut

Tulos ennen veroja

Verot

Vahemmistéosuudet
Nettotulos

EPS (oikaistu)

EPS (raportoitu)

Tunnusluvut

Liikevaihdon kasvu-%
Oikaistun liikevoiton kasvu-%
Kayttokate-%

Oikaistu liikevoitto-%

Nettotulos-%

Lahde: Inderes

Koko vuoden osakekohtainen tulos on laskettu vuoden lopun osakemaaralla.

2023
109
84,2
15,8

8,7
0,0

45,7
5,5

40,2

40,2
33,0

2,7
45
0,0
0,0

40,2
-8,2
-3,3
28,7
1,09
1,09

2023
13,1%
31,4 %
42,0 %
37,0 %
26,4 %

25,0
1,9
1,5
21,6
0,29
0,81

Q124
66,7 %
19,8 %
60,8 %
26,1%
50,3 %

Q2'24
29,3
24,1

2,0
32
0,0
13,1
1,0
12,1
12,1
8,7
1,1
24
0,0
0,0
12,1
2,4
1,2
8,6
0,32
0,32

Q224
1,1%
23.7%
446 %
M3%
29,3 %

Q324
24,5
22,4

1,0
11
0,0
1,5
-0,8
10,7
10,7
1,3
05
-1,0
0,0
0,0
10,7
2,2
-07
7,8
0,29
0,29

Q3'24
-5,3 %
4,8 %
47,0 %
43,6 %
31,8 %

Q4'24
30,0
26,6

19
15
0,0
1,2
-0,9
10,3
10,3
10,4
0,7
-0,7
0,0
0,0
10,3
7
2,0
6,6
0,25
0,25

Qa'24
22%
52%
37,3%
34,3%
221%

2024
127
96,4
9,9
20,5
0,0
61,9
-3,8
44,3
58,1
39,8
3,3
15,0
0,0
0,0
58,1
-8,2
-5,3
44,6
1,16
1,68

2024
16,6 %
10,2 %
48,8 %
35,0 %
35,2 %

Q1'25
27,7
22,8

2,8

2,0
0,0
12,3
-0,9
1,4
1,4
10,1
1,4

0,0
0,0
0,0
1,4
24
1,6
7,4

0,28
0,28

Q1'25
-35,5 %
21%
446 %
M4%
26,9 %

Q2'25
27,5
23,8

17
2,0
0,0
1,9
-0,9
1,0
11,0
9,9
0,0

0,0
0,0
11,0
-2,2
-0,6
8,2
0,31
0,31

Q2'25
-6,3%
9,0%
434%
40,1%
29,8 %

Q3'25¢
25,2
23,2

1,0
1,0
0,0
12,6
-1,0
1,6
1,6
10,7
03
06
0,0
0,0
1,6
2,3
-0,8
8,5
0,32
0,32

Q3'25e
2,6 %
8,6 %
50,1%
46,1%
33,8 %

Q4'25¢
29,8
26,2

2,0
1,6
0,0
18
1,0
10,8
10,8
9,6
07
05
0,0
0,0
10,8
22
-09
7.8
0,29
0,29

Q4'25¢
-0,6%
47%
39,5 %
36,1 %
26,1%

2025e
110,1
96,0
7,5
6,6
0,0
48,6
-3,8
44,8
44,8
40,4
2,2
2,3
0,0
0,0
44,8
-9.1
-3,9
31,9
1,20
1,18

2025e
-13,1%
1.2%
44,2 %
40,7 %
29,0 %

2026e
117,8
105
7.4
5,6
0,0
54,2
-3,6
50,5
50,5
471
2,1
1,3
0,0
0,0
50,5
-10,7
=319
36,0
1,34
1,34

2026e
7,0 %
12,7 %
46,0 %
42,9 %
30,5 %

2027e
124,4
12
7,6
5.1
0,0
59,0
-3,5
55,4
55,4
52,3
2,1
1,1
0,0
0,0
55,4
-10,3
-3,9
41,3
1,53
1,563

2027e
5,5 %
9,7%
47,4 %
44,6 %
33,2 %

2028e
130,2
18
7,7
4,9
0,0
62,7
=8/
59,2
59,2
56,4
2,1
0,6
0,0
0,0
59,2
-10,9
-4,
44,1
1,62
1,62

2028e
4,7 %
6,7 %
48,2 %
45,4 %
33,9 %



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

2023
120
41,8

6,9
12,4
5,2
48,4
0,0
5,0
225
0,0
74,4
24,6
126
345

2024
134
37,7

6,9
10,7
24,0
49,1
0,0

5,3
228
0,0
79,3
17,4

131
362

2025e
132
37,7
6,4
10,7
24,0
49,1
0,0
4,0
162
0,0
79,3
16,5
66,1
294

2026e
132
37,7
6,0
10,8
24,0
49,1
0,0
4,0
168
0,0
79,3
17,7
70,7
299

2027e
132
37,7
5,8
10,9
24,0
49,1
0,0
4,0
173
0,0
79,3
18,7
74,6
304

Vastattavaa

Oma padoma

Osakepddoma

Kertyneet voittovarat

Oman padoman ehtoiset lainat
Uudelleenarvostusrahasto
Muu oma padoma
Vahemmistdosuus
Pitkaaikaiset velat
Laskennalliset verovelat
Varaukset

Korolliset velat
Vaihtovelkakirjalainat

Muut pitkaaikaiset velat
Lyhytaikaiset velat
Korolliset velat

Lyhytaikaiset korottomat velat
Muut lyhytaikaiset velat

Taseen loppusumma

2023
137
53,7
67,5
0,0
-5,7
17,6

41
5,8
2,4
0,0
3,4
0,0
0,0
202
107
27,3
67,8
345

2024
154
53,7
83,8
0,0
-5,7
17,6

4,2

9,0
3,0

0,0

6,0

0,0

0,0

199
99,4
27,8
7,9
362

2025e
154
53,7
84,1
0,0
-5,7
17,6
4,2
3,0
3,0
0,0
0,0
0,0
0,0
137
40,9
24,2
7,9
294

2026e
158
53,7
88,3
0,0
-5,7
17,6
4,2
3,0
3,0
0,0
0,0
0,0
0,0
138
40,5
25,9
72
299

2027e
166
53,7
96,6
0,0
-5,7
17,6
4,2
3,0
3,0
0,0
0,0
0,0
0,0
135
35,7
27,4
72
304

1



DCF-laskelma

DCF-laskelma

Liikevaihdon kasvu-%
Liikevoitto-%

Liikevoitto

+ Kokonaispoistot

- Maksetut verot

- verot rahoituskuluista

+ verot rahoitustuotoista

- Kayttopdaoman 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

-Véahemmistéosuus
-Osinko/padomapalautus

Oman padoman arvo DCF
Oman padoman arvo DCF per osake

Padaoman kustannus (WACC)

Vero-% (WACC)

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

Yrityksen Beta

Markkinoiden riski-preemio
Likviditeettipreemio

Riskiton korko

Oman padaoman kustannus

Paioman keskim. kustannus (WACC)

Lahde: Inderes

2024
16,6 %
45,8 %
58,1
3,8
-7,9
0,0
0,0
6,9
60,9
0,0
1,3
62,2
-13,2
49,0

2025e
-13,1%
40,7 %
44,8
3,7
-8,2
0,0
0,0
-2,7
37,7
0,0
-3,2
34,5
-2,7
31,8
30,5
639
639
-105,4
131
-25,0
-31,3
608
22,8

20,0 %
0,0 %
3,5%

1,15

4,75 %
1,00 %
25%
9,0 %
9,0 %

2026e
7,0%
429 %
50,5
3,6
-10,7
0,0
0,0
0,5
44,0
0,0
-3,4
40,7
-2,2
38,5
33,9
608

2027e
5,5%
44,6 %
55,4
3,6
-10,3
0,0
0,0
0,6
49,2
0,0
-3,6
45,7
-1,7
44,0
35,6
574

2028e
4,.7%
45,4 %
59,2
3,6
-10,9
0,0
0,0
0,4
52,2

-3,7
48,5
-1,7
46,8
34,8
539

2025e-2029e

2030e-2034e

TERM

2029e
4,0%
40,0 %
54,2
3,6
-10,0
0,0
0,0
0,4
48,1
0,0
-3,8
44,3
-1,7
42,6
29,0

2030e
4,0 %
40,0 %
56,3
3,6
-10,4
0,0
0,0
0,4
49,9
0,0
-4,0
45,9
-1,7
44,2
27,7
475

2025e-2029e B TERM

2031e
356%
40,0 %
58,3
3,7
-10,8
0,0
0,0
0,3
51,5
0,0
-4,1
47,4
-1,7
45,7
26,3
447

26%

m 2030e-2034e

2032e
30%
40,0%
60,0
3,8
1,1
0,0
0,0
03
53,0
0,0
-4,2
48,8
1,7
47,1
24,8
421

Rahavirran jakauma jaksoittain

2033e
3,0 %
40,0 %
61,8
3,9
11,4
0,0
0,0
03
54,6
0,0
-4,4
50,2
A7
48,5
23,5
396

2034e
2,5%

40,0 %
63,4
4,0
1,7
0,0
0,0
0,3
55,9
0,0
-4.4
51,56
-1,7
49,8
22,1
373

TERM
2,5%
40,0 %

790
351
351

12



DCF:n herkkyyslaskelmat ja avainoletukset graafeina

DCF-arvon herkkyys muutoksille WACC-%:ssa
37,6

354 € 333

30,4 € 299

271

25,4 € ’
22,8

21,1
20,4 € 19,7 184

17,3
16,3

15,4 €

65% 70% 75% 80% 85% 90% 95% 10,0% 105% 11,0% 11,6%

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

DCF-arvon herkkyys muutoksille terminaalin
lilkkevoittomarginaalissa (EBIT-%)

24,7€

242 €
23,8

23,6
237¢€ 23.4
23,2

23,0
23,2€ 208
22,6

22,7€ 22.4
20 22
222€ 218 ,

21,7€
21,2€
20,7€

37,5 % 38,0 % 38,5 % 39,0 % 39,5 % 40,0 % 40,5 % 41,0% 41,56% 42,0% 42,56%

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

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

44%

49%

54%

59%

64%

53%

54%

55%

DCF-arvon herkkyys muutoksille riskittoméssa korossa

37,6 44%

35,4 € 49%

304€ 54%

25,4 € 59%

20,4 € 64%

15,4 €

00% 05% 1,0% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45% 50%

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

DCF-laskelman kasvu- ja kannattavuusoletukset

50%

20% \/_\

30%

20%
10%
0%
-10%
-20%
o ,19‘19@ (19(1/}6 (19(&9, (19(9® ,19(500 (9{5.\0 ,»0@9 q&%e ,19’5‘)@ 439

m Liikevaihdon kasvu-% — e iikevoitto-%
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Yhteenveto

Tuloslaskelma
Liikevaihto
Kayttokate
Liikevoitto

Voitto ennen veroja
Nettovoitto
Kertaluontoiset erét

Tase

Taseen loppusumma
Oma padoma
Liikearvo

Nettovelat

Kassavirta

Kayttokate
Nettokayttopadoman muutos
Operatiivinen kassavirta
Investoinnit

Vapaa kassavirta

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

P/E (oik.)

P/B
Osinkotuotto-%
Lahde: Inderes

2022
96,1
35,7
30,6
30,9
20,8

0,0

2022
366,6
143,3
42,0
-8,6

2022
35,7
61,0
83,3
-37,8
45,5

2022
4,2
11,2
13,1
17,9
2,9

7.5%

2023
108,7
45,7
40,2
40,2
28,7
0,0

2023
344,71
137,1
41,8
-15,9

2023
45,7
18,0
55,2
-10,1
45,1

2023
4,7
11,3
12,8
18,2
3,9

5,9 %

2024
126,8
61,9
58,1
58,1
44,6
13,8

2024
361,6
163,5
37,7
-25,8

2024
61,9
6,9
60,9
1,3
49,0

2024
3,7
75

10,4
15,0
3.1
6,7 %

2025e
110,1
48,5
44,8
44,8
31,5
0,0

2025e
293,8
153,8
37,7
-25,2

2025e
48,5
-2,7
37,7
-3,2
31,8

2025e
4,5
10,1
10,9
15,6
3,3

6,5 %

2026e
117,8
54,2
50,5
50,5
36,0
0,0

2026e
299,3
158,0
37,7
-30,2

2026e
54,2
0,5
44,0
-3,4
38,5

2026e
4,2
9,0
9,7
13,7
3,2

6,7 %

Osakekohtaiset luvut

EPS (raportoitu)

EPS (oikaistu)

Operat. Kassavirta / osake
Operat. Vapaa kassavirta / osake
Omapaidoma / osake

Osinko / osake

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

Oik. Liikevoitto-%
Liikevoitto-%

ROE-%

ROI-%
Omavaraisuusaste
Nettovelkaantumisaste

2022
0,85
0,85
3,40
1,86
5,66
1,15

2022
-17 %
-38 %
-42 %
-43 %
371 %
31,8%
31,8 %
17,7%
13,7 %
39,1%
-6,0 %

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

2023
1,09
1,09
2,09
1,70
5,02
1,16

2023
13 %
28 %
31%
28 %
42,0 %
37,0 %
37,0%
21,2%
16,2 %
39,8 %
-11,6 %

2024
1,68
1,16
2,30
1,85
5,64
1,18

2024
17 %
35 %
10 %
7%
48,8 %
35,0 %
45,8 %
31,6 %
23,0 %
42,5%
-16,8 %

2025e
1,18
1,18
1,41
1,19
5,61
1,19

2025e
-13%
-22 %
1%
2%
441 %
40,7 %
40,7 %
21,1%
19,8 %
52,3 %
-16,4 %

2026e
1,34
1,34
1,64
1,43
5,72
1,23

2026e
7%
12%
13 %
13 %
46,0 %
42,9 %
42,9 %
23,7 %
25,7 %
52,8 %
-19,1%



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
06/03/2020
13/03/2020
09/04/2020
17/04/2020
05/06/2020
15/07/2020
18/09/2020
26/10/2020
29/12/2020
25/01/2021
16/04/2021
15/07/2021
21/10/2021
07/01/2022
26/01/2022
14/03/2022
25/04/2022
20/05/2022
13/06/2022
18/07/2022
03/10/2022
21/10/2022
27/01/2023
26/04/2023
19/07/2023
30/10/2023
26/01/2024
26/02/2024
07/03/2024
23/04/2024
16/07/2024
28/10/2024
30/01/2025
28/04/2025
15/07/2025

Suositushistoria (>12 kk)

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

Tavoite
11,60 €
9,00 €
8,60 €
8,60 €
9,00 €

10,00 €

10,50 €
11,50 €

12,00 €
16,50 €

21,00 €

24,50 €

24,50 €

24,50 €

22,00 €

20,00 €

20,00 €

18,00 €

18,00 €

18,00 €

17,00 €

16,00 €

19,00 €

20,00 €

21,00 €

21,00 €

20,00 €

20,00 €

21,00 €

22,00 €

22,00 €

22,00 €

21,00 €

20,00 €

21,00 €

Osakekurssi
11,80 €
7,66 €
8,66 €
8,68 €
9,68 €
9,18 €
9,70 €
10,80 €
12,65 €
14,85 €
19,10 €
23,80 €
23,60 €
26,90 €
22,10 €
19,35 €
18,60 €
16,38 €
18,15 €
17,55 €
16,30 €
15,60 €
17,90 €
18,95 €
20,40 €
18,60 €
20,30 €
19,40 €
20,10 €
19,50 €
19,40 €
18,75 €
18,80 €
17,77 €
18,30 €
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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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